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Construcao de Cenarios

Neste capitulo serd mostrada a metodologia utilizada para mensuragdo dos
parametros estocdsticos (ou incertos) e constru¢cdo dos cendrios com respectivas

probabilidades de ocorréncia.

6.1.
Parametros Estocasticos

Para considerar incerteza no modelo, alguns parametros serdo considerados
estocasticos. De acordo com Escudero, Quintana e Salmerén (1999), trés
abordagens sao tipicamente utilizadas para representar os paradmetros estocdsticos:
pelo seu valor médio (ou valor esperado), em termos de distribuicio de
probabilidade continua que descreve cada item ou utilizando uma colecdo de
cendrios discretos.

A caracterizacdo desses parametros simplesmente como valores médios
parece vago e pode ndo representar a situa¢do real na maioria dos casos. A
solucdo obtida com valores médios pode conduzir a inviabilidade se ocorrer
cendrio diferente daquele dado pelos valores médios. A alternativa de considerar a
distribuicdo de probabilidade continua desses pardmetros implicita no modelo é
uma abordagem realistica. Porém, ela lida com modelos muito complicados, uma
vez que requer o conhecimento de um grande conjunto de dados histéricos e
teoria estatistica, além de necessitar de algoritmos complexos para solucionar o
modelo. Dessa forma, a alternativa de representacdo através de cendrios discretos
€ a mais prética e que serd utilizada neste trabalho.
A seguir serdo descritos os cendrios de cada parametro incerto considerado

no modelo.
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6.1.1.
Oferta de Petroleo e Demanda de Derivados

Oferta de petrdleo e demanda de derivados sdo fatores que estdo sujeitos a
variagdes em fungdo de forgas do mercado e afetam os resultados de uma cadeia
integrada de petréleo e derivados. Para avaliar o impacto destas variagdes, esses

parametros serao considerados incertos no modelo.

Para representar os cendrios discretos serdo consideradas 3 possibilidades
para cada um dos fatores mencionados. Os dados de demanda de derivados e
oferta de petr6leo foram baseados no Plano Decenal de Expansdao de Energia

(PDE, 2007), formulado pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE).

Demanda de derivados

As trés possiveis realizacdoes de demanda de derivados consideradas sdo
representadas por cendrios que correspondem a: “demanda média”, “acima da
demanda média”, e “abaixo da demanda média”. O cenario de “demanda média”
foi baseado no PDE (2007) e considerado como cendrio referéncia, ou seja, o mais
provdvel. Este cendrio utiliza como premissa econdmica forte crescimento de
consumo, baseado principalmente na reducdo do patamar de inflacdo. Detalhes

destes cenarios sdo colocados na Tabela 6.1.

Tabela 6.1 - Caracteristicas da Construgao de Cenérios para Demanda de

Derivado'
Abaixo da ‘ Acima da
Demanda Média
Demanda Média Demanda Média

(Possibilidade 1) (Possibilidade 2) (Possibilidade 3)

Variacao do valor

-15% 0 +15%
esperado (%)
Probabilidade de

25% 50% 25%
Ocorréncia

" A variacio do valor esperado para os casos Abaixo e Acima da Demanda Média foram

arbitrados, assim como a probabilidade de ocorréncia de cada possibilidade.
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Vale ressaltar que as possibilidades de demanda de produtos finais sdao
consideradas apenas para o mercado interno, pois o modelo considera um valor

muito alto para demanda de derivados externa.

Oferta de Petréleo

As trés possiveis realizagdes de oferta de petrdleo consideradas sao
representadas por cendrios que correspondem a: “oferta média”, “oferta pesado”, e
“oferta leve”. O cendrio de “oferta média” foi baseado no PDE (2007) e
considerado como cendrio referéncia, ou seja, o mais provadvel. Este cendrio se
baseia nas reservas de produgdo de petréleo descobertas e a descobrir. Detalhes

destes cenarios sdo colocados na Tabela 6.2.

Tabela 6.2 - Caracteristicas da Construgdo de Cendrios para Oferta de Petréleos®

Oferta Pesada Oferta Média Oferta Leve
(Possibilidade 1) (Possibilidade 2) (Possibilidade 3)

Varia¢do dos petréleos mais
PESADOS em relagdo ao +5% 0 -5%

valor esperado (%)

Varia¢do dos petréleos mais

LEVES em relagdo ao valor -10% 0 +10%
esperado (%)
Probabilidade de Ocorréncia 25% 50% 25%

O primeiro caso, chamado de Oferta Pesado, € um cenério de oferta alta de
petréleo pesado e oferta baixa de petréleo leve. No terceiro caso, Oferta Leve, a
oferta de petrdleos leves € alta em comparacao a oferta de pesados. Como existe
grande quantidade de petrdleos pesados nas reservas ja descobertas, a oferta deste
tipo de petréleo possui menor incerteza, por isso foi utilizada uma variagdo de

apenas +/-5% para as possibilidades 1 e 3. Por outro lado, existe uma expectativa

? A variacdo do valor esperado para os casos Oferta Pesada e Oferta Leve foram arbitrados,

assim como a probabilidade de ocorréncia de cada possibilidade.
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de petréleos mais leves em reservas a descobrir, 0 que gera maior incerteza na
oferta deste tipo de petréleo. Por este motivo foi utilizada uma variacdo de +/-10%
na oferta de petrdleos leves para as possibilidades 1 e 3. Da mesma forma que
para demanda de derivados, a varia¢ao na oferta de petréleo é considerada apenas

para a producdo de 6leos nacionais.

6.1.2.
Preco de Petrdleo e Derivados

O preco do petréleo é uma variavel que depende de diversos fatores do
ambiente politico e econdmico mundial, o que torna sua previsao incerta. Como
os pregos dos derivados sdo influenciados pelo preco do petréleo, sua estimativa
também possui incertezas.

Para construir os cendrios discretos de precos de petréleo e derivados, foi
utilizada a metodologia de processo estocdstico de reversdo a média. Este
processo estocdstico € o mais adequado, em termos econdmicos, para modelar
precos de commodities, especialmente sob a Gtica de longo prazo (Dias, 1996). A

equacdo (6.1) descreve este processo.

P =P  +k(@-P_)dt+oP_¢,dt (6.1)

Onde:

P, —Pre¢o no periodo t

P_,— Preco no periodo (t-1)

k — velocidade anual de reversao
€ - média de longo prazo para P

o - volatilidade

£ - componente aleatério, com densidade N(0,1)

Este processo procura descrever a evolugdo no tempo dos precos,
utilizando parametros baseados nos valores histéricos do mesmo. Os valores dos
parametros foram obtidos a partir do resultado de um trabalho realizado na

Petrobras, onde os mesmos foram estimados com base em um histérico de pregos
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mensais de aproximadamente vinte anos. Baseado neste processo foi possivel
gerar, através de simulacdo de Monte Carlo com 5.000 iteragdes, uma curva de
distribuicao de probabilidade para precos do Brent (petréleo referéncia) e para os
precos de cada derivado em cada periodo do horizonte de tempo considerado.
Vale ressaltar que foi realizada uma discretizagdo anual e considerado um
horizonte de 10 anos. A Figura 6.1 exemplifica essa situacdo da distribuicdo de

precos do Brent em cada periodo.

Preco (USH/bbl)

Periodo

Figura 6.1 — Distribui¢cdes de Pre¢o do Brent por Periodo

O processo estocéstico utilizado para os derivados também foi de reversao
a média, porém com o componente aleatério (€) correlacionado com o processo
do Brent, ja que essas varidveis possuem forte correlagdo entre si. As distribui¢cdes
dos precos dos derivados por periodo apresentam um comportamento similar ao
do preco do Brent.

Para a andlise pretendida neste trabalho foram construidos 3 cendrios
discretos de prego, a partir dos resultados obtidos com a simulagdo de Monte
Carlo. Os cendrios s@o caracterizados por: médio, abaixo da média e acima da
média.

A seguir serd apresentada a légica de extragdo de precos do Brent para cada
um dos trés cendrios considerados. A mesma légica se aplica para precos de
derivados.

Para cada periodo de tempo, foram expurgados do horizonte de andlise os
dados que se localizam nos extremos da curva de distribuicao de precos. S6 foram

considerados os valores que estdo, no maximo, a um desvio padrdo (6) da média,
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representando aproximadamente 70% da amostra total. Estes valores foram

divididos em trés faixas — uma para cada cendrio - conforme a Figura 6.2 (periodo

1).
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Figura 6.2 — Distribuicdo de Prego do Brent no Periodo 1

As médias dos dados em cada uma das faixas (1, 2 e 3) foram tomadas como
sendo os precgos discretos do Brent no periodo, para os cendrios abaixo da média,
médio e acima da média, respectivamente. Este procedimento foi repetido para
todos os periodos e também para os precos de derivados. Vale ressaltar que os
precos de cada tipo de petréleo foram calculados a partir de uma defasagem em

relacdo ao preco do Brent, tomado como referéncia.

As probabilidades de cada cendrio foram calculadas a partir da divisao da
quantidade de dados em cada faixa, dividida pela quantidade de dados na amostra

considerada. Isto estd expresso na Tabela 6.3.
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Tabela 6.3 - Caracteristicas da Construgao de Cenarios para Precos de Petréleo e

Derivados

Abaixo do o Acima do Preco
o Preco Médio o
Preco Médio Medio

(Possibilidade 1) (Possibilidade 2) (Possibilidade 3)

Probabilidade
_ 30% 40% 30%
de Ocorréncia

6.2.
Construcao dos Cenarios

Apesar do aumento exponencial resultante no tamanho do problema, a
abordagem de anédlise de cendrio tem sido amplamente aplicada e invocada na
literatura aberta e foi comprovada em fornecer resultados confidveis e praticos
(Gupta e Maranas, 2003; 2000 citados por Khor, 2006).

Foi adotada a premissa de que os parametros incertos considerados sao
variaveis aleatérias independentes, ou seja, a ocorréncia de uma possibilidade de
um parametro nao influencia na ocorréncia de outro parametro. Esta premissa,
apesar de ndo ser totalmente realistica, ndo traz prejuizos ao resultado do modelo
e simplifica a construcdo de cendrios.

Dessa forma os cendrios foram construidos baseados nas possibilidades de
oferta de petréleo, demanda de derivados e preco. A partir do cruzamento dessas
possibilidades, € possivel gerar 27 cendrios diferentes. Porém, por questdes
computacionais e escopo deste trabalho, foi simulado o modelo com 12 cenérios
no maximo. Foi feito teste com modelo de porte superior (até 27 cendrios),
todavia com a plataforma de hardware disponivel (memoéria RAM de 2 GB e
processador de 1.80 GHz), o software CPLEX 10.1 n3o conseguiu encontrar
solug@o para casos com mais de 12 cendrios (processamento termina por falta de
recursos). Os cendrios que foram considerados em uma primeira abordagem e

suas respectivas probabilidades de ocorréncia estao representados na Figura 6.3.
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Figura 6.3 — Abordagem 1 - Construgéo de 12 Cenarios
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Na abordagem 1 sdo consideradas duas possibilidades de oferta de

petréleo, duas possibilidades de demanda de derivados e trés possiveis realizacdes

de preco, totalizando 12 cendrios distintos. As novas probabilidades das

possibilidades de oferta de petréleos e demanda de derivados foram calculadas por

propor¢ao linear (regra de trés). A probabilidade de cada cendrio € calculada pela

multiplicacdo da probabilidade de ocorréncia de cada possivel realizacdo

considerada no cenério.

Para abranger as possibilidades de demanda e oferta ndo consideradas na

abordagem 1, foram construidos outros dois conjuntos, com 9 cendrios cada um.

Esses conjuntos de cendrios sdo contemplados nas abordagens 2 e 3 e ilustrados

nas figuras 6.4 e 6.5, respectivamente.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0612532/CA


PUC-RIo - Certificagdo Digital N° 0612532/CA

OFERTADE
PETROLEOS

DEMANDADE
DERIVADOS

Pesado

(25%)

Y

Aharo
@5%)

CENARIOS

Média
(50%)

hd

CENARIO 1

b4

Actma

(25%)

CENARIO 2

j Base
(30%)

h 4

Abaro
(@5%)

A4

CENARIO 3

Ilédia
(50%)

hd

CENARIO 4

Acima

25%)

CENARIO 5

Leve

" @sw

hd

Abara
(25%)

hd

CENARIO §

Ilédia
(50%)

hd

CENARIO 7

Actma

(25%)

hd

CENARIO 8

CENARIO 9

6%

13%

6%

13%

25%%

13%

6%

13%

6%

Figura 6.4 — Abordagem 2 - Construgao de 9 Cenarios sem Variacao de Prego
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Figura 6.5 - Abordagem 3 - Constru¢éo de 9 Cenarios sem Variagédo de Oferta de

Petréleo

A abordagem 2 sé considera variagdo de oferta de petréleo e demanda de
derivados, ou seja, € um conjunto de cendrios sem variagdo de preco. Ja a
abordagem 3 nao considera variag¢do de oferta de petréleos.

Foram feitas simulagdes para cada uma das abordagens descritas nesta

secdo. Os resultados obtidos para cada uma serdo apresentados no capitulo 7.
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