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Apéndices e anexos

A (dP)? é de ordem dt

Seja dP = aPdt + oPdz , logo (dP)? é: (dP)? = a*P?(d1)* + 2a0Pdtdz + 0>P*(dz)*, mas 0
termo (dt)® e (dt)*? (como dt.dz) sdo despreziveis frente ao termo dt, temos:
(dP)* = 0*P*(dz)* .
Prova de que (dz)’= dt:

1° E[(d2)?] = dt

2° Var[(dz)’] = 0

Essas duas condi¢des implicardo que (dz)?= dt.

E[(dz)?]= dt: Seja o incremento de Wiener dz= ¢(dt)'?, logo aplicando o valor
esperado, temos: E[(dz)?]= E[(ex(dn)"*)? = Ele%dt] = dixE[¢], mas a variancia de

€ é por definicdo igual a 1 (normal padronizada), ou seja:
Var(e)= 1= E[¢?] — (E[€])® = E[¢?] - 0, logo E[e’]=1, substituindo E[(dz)?]= dt.

Var[(dz)’]l= 0: Var{(dz)?]1=Varle? xdf]l=dt*> xVarle?], mas dt® é aproximadamente

zero, l0go Var[e? xdt]=0xVarle*1=0.

Isso nos diz que embora dz seja uma variavel aleatéria com distribuicdo normal,
seu quadro (dz)? é deterministico.

B Tabela parametrizada ASF (Anderson-Schulz-Flory)

Alpha Fator Metano GLP Nafta Diesel Parafinas | Lubrificantes

Iy (1-a)%/a C1 C2-C4 C5-C11 C12-C18 (C19-C40 Cal+

1 0,01 98,01 98,0% | 2,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2 0,02 48,02 | 96,0% | 4,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3 0,03 31,36 | 94,1% | 5,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
4 0,04 23,04 | 922% | 7,8% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
5 0,05 18,05 | 90,3% | 9,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
6 0,06 14,73 88,4% | 11,6% | 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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7 0,07 12,36 | 86,5% | 13,5% | 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
8 0,08 10,58 | 84,6% | 153% | 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
9 0,09 9,20 82,8% | 17,2% | 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
10 0,1 8,10 81,0% | 19,0% | 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
11 0,11 7,20 79,2% | 20,7% | 0,1% 0,0% 0,0% 0,0%
12 | 0,12 6,45 77,4% | 22,5% | 0,1% 0,0% 0,0% 0,0%
13 | 0,13 5,82 757% | 242% | 0,1% 0,0% 0,0% 0,0%
14 | 0,14 5,28 74,0% | 259% | 0,2% 0,0% 0,0% 0,0%
15 | 0,15 4,82 72,3% | 27,5% | 0,2% 0,0% 0,0% 0,0%
16 | 0,16 4,41 70,6% | 29,2% | 0,3% 0,0% 0,0% 0,0%
17 | 0,17 4,05 68,9% | 30,7% | 0,4% 0,0% 0,0% 0,0%
18 | 0,18 3,74 67,2% | 32,3% | 0,4% 0,0% 0,0% 0,0%
19 | 0,19 3,45 65,6% | 33,8% | 0,6% 0,0% 0,0% 0,0%
20 0,2 3,20 64,0% | 353% | 0,7% 0,0% 0,0% 0,0%
21 0,21 2,97 62,4% | 36,8% | 0,8% 0,0% 0,0% 0,0%
22 | 0,22 2,77 60,8% | 38,2% | 1,0% 0,0% 0,0% 0,0%
23 | 0,23 2,58 59,3% | 39,6% | 1,1% 0,0% 0,0% 0,0%
24 | 0,24 2,41 57,8% | 40,9% | 1,3% 0,0% 0,0% 0,0%
25 | 0,25 2,25 56,3% | 42,2% | 1,6% 0,0% 0,0% 0,0%
26 | 0,26 2,11 54,8% | 43,4% | 1,8% 0,0% 0,0% 0,0%
27 | 0,27 1,97 53,3% | 44,6% | 2,1% 0,0% 0,0% 0,0%
28 | 0,28 1,85 51,8% | 45,8% | 2,4% 0,0% 0,0% 0,0%
29 | 0,29 1,74 50,4% | 46,9% | 2,7% 0,0% 0,0% 0,0%
30 0,3 1,63 49,0% | 47,9% | 3,1% 0,0% 0,0% 0,0%
31 0,31 1,54 47,6% | 48,9% | 3,5% 0,0% 0,0% 0,0%
32 | 0,32 1,45 46,2% | 49,9% | 3,9% 0,0% 0,0% 0,0%
33 | 0,33 1,36 449% | 50,7% | 4,4% 0,0% 0,0% 0,0%
34 | 0,34 1,28 43,6% | 51,6% | 4,9% 0,0% 0,0% 0,0%
35 | 0,35 1,21 42,3% | 52,3% | 5,4% 0,0% 0,0% 0,0%
36 | 0,36 1,14 41,0% | 53,1% | 6,0% 0,0% 0,0% 0,0%
37 | 0,37 1,07 39,7% | 53,7% | 6,6% 0,0% 0,0% 0,0%
38 | 0,38 1,01 38,4% | 54,3% | 7,2% 0,0% 0,0% 0,0%
39 | 0,39 0,95 37,2% | 54,8% | 7,9% 0,0% 0,0% 0,0%
40 0,4 0,90 36,0% | 55,3% | 8,7% 0,0% 0,0% 0,0%
41 0,41 0,85 34,8% | 55,7% | 9,5% 0,0% 0,0% 0,0%
42 | 0,42 0,80 33,6% | 56,0% | 10,3% 0,1% 0,0% 0,0%
43 | 0,43 0,76 32,5% | 56,3% | 11,1% 0,1% 0,0% 0,0%
44 | 0,44 0,71 31,4% | 56,5% | 12,1% 0,1% 0,0% 0,0%
45 | 0,45 0,67 30,3% | 56,6% | 13,0% 0,1% 0,0% 0,0%
46 | 0,46 0,63 29,2% | 56,7% | 14,0% 0,1% 0,0% 0,0%
47 | 0,47 0,60 28,1% | 56,7% | 15,1% 0,2% 0,0% 0,0%
48 | 0,48 0,56 27,0% | 56,6% | 16,1% 0,2% 0,0% 0,0%
49 | 0,49 0,53 26,0% | 56,5% | 17,3% 0,3% 0,0% 0,0%
50 0,5 0,50 25,0% | 56,3% | 18,4% 0,3% 0,0% 0,0%
51 0,51 0,47 24,0% | 56,0% | 19,6% 0,4% 0,0% 0,0%
52 | 0,52 0,44 23,0% | 55,6% | 20,9% 0,5% 0,0% 0,0%
53 | 0,53 0,42 22,1% | 55,2% | 22,2% 0,6% 0,0% 0,0%
54 | 0,54 0,39 21,2% | 54,7% | 23,5% 0,7% 0,0% 0,0%
55 | 0,55 0,37 20,3% | 54,1% | 24,8% 0,8% 0,0% 0,0%
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56 | 0,56 0,35 19,4% | 53,5% | 26,2% 1,0% 0,0% 0,0%
57 | 0,57 0,32 18,5% | 52,8% | 27,5% 1,1% 0,0% 0,0%
58 | 0,58 0,30 17,6% | 52,0% | 28,9% 1,4% 0,0% 0,0%
59 | 0,59 0,28 16,8% | 51,2% | 30,3% 1,6% 0,1% 0,0%
60 0,6 0,27 16,0% | 50,3% | 31,7% 1,9% 0,1% 0,0%
61 0,61 0,25 15,2% | 49,3% | 33,1% 2,2% 0,1% 0,0%
62 | 0,62 0,23 14,4% | 48,3% | 34,5% 2,6% 0,1% 0,0%
63 | 0,63 0,22 13,7% | 47,2% | 35,9% 3,0% 0,2% 0,0%
64 | 0,64 0,20 13,0% | 46,1% | 37,3% 3,4% 0,2% 0,0%
65 | 0,65 0,19 12,3% | 44,9% | 38,6% 3,9% 0,3% 0,0%
66 | 0,66 0,18 11,6% | 43,7% | 39,9% 4,5% 0,4% 0,0%
67 | 0,67 0,16 10,9% | 42,4% | 41,1% 5,1% 0,5% 0,0%
68 | 0,68 0,15 10,2% | 41,0% | 42,3% 5,8% 0,7% 0,0%
69 | 0,69 0,14 9,6% | 39,6% | 43,3% 6,6% 0,8% 0,0%
70 0,7 0,13 9,0% | 38,2% | 44,3% 7,5% 1,0% 0,0%
71 0,71 0,12 8,4% | 36,7% | 45,2% 8,4% 1,3% 0,0%
72 | 0,72 0,11 7,8% | 352% | 46,0% 9,4% 1,6% 0,0%
73 | 0,73 0,10 7,3% | 33,6% | 46,6% 10,4% 2,0% 0,0%
74 | 0,74 0,09 6,8% | 32,1% | 47,1% 11,5% 2,5% 0,0%
75 | 0,75 0,08 6,3% | 30,5% | 47,4% 12,7% 3,1% 0,0%
76 | 0,76 0,08 58% | 28,9% | 47,6% 14,0% 3,8% 0,0%
77 | 0,77 0,07 53% | 27,2% | 47,6% 15,3% 4,6% 0,0%
78 | 0,78 0,06 4,8% | 25,6% | 47,4% 16,6% 5,6% 0,1%
79 | 0,79 0,06 4,4% | 23,9% | 46,9% 17,9% 6,8% 0,1%
80 0,8 0,05 4,0% | 22,3% | 46,2% 19,2% 8,1% 0,2%
81 0,81 0,04 3,6% | 20,6% | 45,3% 20,5% 9,7% 0,2%
82 | 0,82 0,04 3,2% 19,0% | 44,2% 21,7% 11,6% 0,3%
83 | 0,83 0,03 2,9% 17,4% | 42,8% 22,8% 13,7% 0,5%
84 | 0,84 0,03 2,6% 15,8% | 41,1% 23,7% 16,0% 0,8%
85 | 0,85 0,03 2,3% 14,2% | 39,2% 24,5% 18,7% 1,2%
86 | 0,86 0,02 2,0% 12,7% | 37,0% 25,0% 21,6% 1,7%
87 | 0,87 0,02 1,7% 11,2% | 34,6% 25,3% 24,7% 2,6%
88 | 0,88 0,02 1,4% 9,8% | 31,9% 25,2% 27,9% 3,7%
89 | 0,89 0,01 1,2% 8,4% | 29,0% 24,8% 31,2% 5,4%
90 0,9 0,01 1,0% 7,1% | 26,0% 23,9% 34,3% 7,7%
91 0,91 0,01 0,8% 59% | 22,7% 22,5% 37,0% 11,0%
92 | 0,92 0,01 0,6% 4,8% | 19,4% 20,7% 39,0% 15,4%
93 | 0,93 0,01 0,5% 3,8% | 16,1% 18,5% 39,9% 21,3%
94 | 0,94 0,00 0,4% 28% | 12,8% 15,8% 39,2% 29,1%
95 | 0,95 0,00 0,2% 2,0% 9,6% 12,7% 36,4% 39,0%
96 | 0,96 0,00 0,2% 1,3% 6,6% 9,4% 31,3% 51,2%
97 | 0,97 0,00 0,1% 0,8% 4,0% 6,1% 23,6% 65,4%
98 | 0,98 0,00 0,0% 0,3% 1,9% 3,2% 14,1% 80,4%
99 | 0,99 0,00 0,0% 0,1% 0,5% 0,9% 4,7% 93,7%
100 1 0,00 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 100,0%

Tabela 22 - Tabela parametrizada ASF (Anderson-Schulz-Flory)

Legenda a: fator de probabilidade de crescimento da cadeia

Cn: nimero de carbonos
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C Estimativa de parametros por regressao linear — Movimento de

reversao a media

Equacao de regressao: In(P;) — In(Pyy ) =a + (b — 1) In(Py4) + &
Se 0 <b < 1, teremos indicios de reversdo a média.

As seguintes férmulas permitem estimar um processo de reversdo para o

logaritmo dos pregos (Dixit & Pindyck, p.77, corrigido):

n= -In(b)xN, N: dados do periodo (mensal= 12, diario= 252);

B 2xInb | a+0,5x0% =
0=0, |~ M
b -1 Poe b -

Os valores encontrados pela regressao das séries historicas sao:

Gas Natural Oleo pesado Nafta Diesel Lubrificantes Parafinas
Velocidade de reversdo a media 0,330 0,200 0,344 0,025 0,592 1,559
Volatilidade 40,8% 21,7% 36,8% 2,9% 115,7% 91,4%)
Média de longo prazo 4,77 26,48 82,51 3.504,29 16,02 3,09
a 0,0354 0,0025 0,1189 0,0170 0,0777 0,1025
b-1 (0,0271) (0,0008) (0,0282) (0,0021) (0,0481) (0,1219)
r2 0,0135 0,0002 0,0110 0,0001 0,1062 0,0614

Tabela 23 - Resultados encontrados através da regresséo linear

Em nenhuma das séries pode-se rejeitar a hipétese do movimento geométrico
Browniano (b -1 muito proximo de zero apesar de ser negativo). Caso a

inclinagao fosse negativa, é indicio de reversao a média.

D Sensibilidade do Valor Presente Liquido

Sensibilidade - VPL

VPL (US$ mil)

0,89 0,9 0,92 0,94 0,96 0,98 1
Fragao de Produgéo (Alpha)

—e— VPL Gas Natural —m— VPL Oleo Pesado —— VPL Expandido — zero

Figura 23 - Sensibilidade do Valor presente Liquido
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E Distribuicao de probabilidade dos resultados encontrados
Figura 24: Distribuigées de probabilidade dos resultados encontrados
Distribuigao do VPL - Gas Natural Distribuigao do VPL - Oleo Pesado
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Distribui¢ao do VPL - Planta Alpha 2 Distribuigao do VPL - Planta Alpha 3
X <=H <=8000000 X <=0 X <=8000000
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