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Outros Jogos de Ocoes Real
0 Nessa parte serdo analisados dois jogos numa mesr
aplicacéao:
« Jogo nao-cooperativo de “guerra de atrito”, onde gam “ganha” o jogo é

0 jogador mais paciente. Nesse caso, 0 primeiro xeecer a opcao (lider)
gera uma externalidade positiva (informacéo gréatispara o rival.

» Jogo cooperativo de barganha (solugéo de Nash), gpede ser jogado em
vez do jogo da espera (guerra de atrito).

o Na aplicacéo (exploracéo de petréleo), sera visto asndicoes em que é
6timo substituir um jogo pelo outro e como os doi®gos sao relacionados

1 Nesse caso, além desses slides estdo sendo

distribuidos:

o Texto retirado da minha tese de doutorado sobre esg¢ema; Artigo com o
Prof. José Paulo, que apresentei em Montreal em 2002 Planilha Excel.

0 Notacdo e equacdes basicas usadas:
o FC = fator de chance exploratorio;l , = investimento no pogo exploratorio

na

o VME = valor monetéario esperado =—Iw + FC . VPL




Guerra de Atrito na Exploracac de Petrolec
0 Duas companhias de petroleo tem prospectos correlaciotias
em blocos vizinhos, com direitos que expiram na mesma dafa
o O resultado da perfuracéao (descoberta ou ndo) é uma_ inforatao
(sinal) publica e afeta o FC do prospecto vizinho para F€Cou FC -
e Assim, existe um incentivo adicional p/ a espera: ohtenformacao
grétis (“free rider’) para decidir se perfura, ou ndo, o seu prospectd
" Prémio da espera € maioique no caso de OR tradicionais

1 A firma que perfura primeiro € chamada delider (L), exercendo ent , e
a firma que exerce a OR eni. > t, € chamadaseguidora(F). Aqui F > L.

- Em caso de firmas assimétricas, a firma maipacienteé a mais forte
1 Existe um tempo de expiragéo T e o prego do petroleogee um MGB
o Existemopcdes reais compostaa opcao exploratorieE(P, t; FC) com

preco de exercicio |, (custo de perfuracdo) que, se exercida com sucess
obtém aopcéo de desenvolvimenR(P, t), com preco de exerciciog.

O exercicio de R(P, t) da &/PL de desenvolvimento - B P-1,
e A solucéo do jogo de OR é feita “backwards”, calcula-sprimeiro o valor

do seguidor e depois o valor do lider. Sera usadoneétodo diferencial

Guerra de Atrito : Medida de Aprendizagernr

0 Se a firma j perfura como lider, a firma i sera a segiora e
ira atualizar o seu fator de chance FCpara cima (FC*)
com probabilidade FG e p/ baixo (FG) com probabilid. (1
-FC)).

0 O grau de correlacao entre os prospectos é dada pela
medida de aprendizagem chamada dg?, reducao
percen* "' "““""""lﬂ ;E R (Bernoulli))?
& 0 queFCi= FCi + )= =1 RC,-FC) W s valores

atualiz

FC;
FC;= FC; - |-—1  [FC, (1-FC,) 0’
1-FC; (

0 Ver detalhes na Parte 6 (sobre incerteza técnica) e umsemo
focado em fator de chance no anexo dessa parte.




Guerra de Atrito : Equacdes Diferenciais Parciais

0 As OR dedesenvolviment® (P, t), com gatilho P*, e aexploratoria
E(P, t; FC), com gatilho P**, sdo dadas pelas EDPs e sua.c.:

2
12,2 &R &R R _ 1ep 2P L aap® e+ _
;GPF+(1—5)PE—1R+§—G 5 o (r—3) %P >
R, t) = 0 , seP=0 E@.0=0 L1
R®, T)= max(qB P —Ip, 0) , cet=T EFRP. T =max[- Iy +FC(qBP -1Ip), 0] , set=T
RP* t)=qBP*_1Ip , e P=P* E®**,t)=—Iw+FC (qBP**—1Ip) , sep=p**
OF AL
RE* 1) — 4B . sep=p* (Gl =FCqB , seD=Dkx
ap

e O valor de lider para a firma i € 0 VME, mas com R(.) em vez do VPL
L.(P, 1) -1y + FC.R(P, t; FC)
o O valor de seguidor p/ a firmai € um valor esperado considerando FCe FC*
F(P.t) = FG. E(P,t; FC/*) + (1-FC)) . E(P, t; FC")
e O gatilho do lider P, = P**, pois L teria incentivo a esperar mais que P**
= Mas, se for para ser lider, € melhor sem custo extra despera= P, = P**
o O exercicio simultaneo s6 é 6timo para P muito grande, $&= Pq

Guerra de Atrito : Gatilhos e Valores

0 Os gatilhos relevantes para os precos do petroleo sao:
e P*> a opcéo de desenvolvimento do campo torna-se “deén-the-money”
o P**: a opcédo exploratdria do prospecto torna-se “deepn-the-money”
o Pg: gatilho da opcéo exploratoriadepoisda revelagéo de informacéo

o Pg limite superior para a interacdo estratégica, i. éfirmas exercem suas
opgdes, ndo importa a firma rival:P¢(t) = inf{ P(t) > 0 | L(P, t) = F(P, )}
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Intervalo de Precos Onde 0 Jogc E Relevante
0 O jogo guerra de atrito ndoé relevante para pregos abaixo de P**,
pois a politica de espera € 6tima de qualqguer modo petaoria de OR
0 Para pregos Pz Pg, 0 jogo também ¢€ irrelevante, pois o valor do
seqguidor é igual ao valor do lider. Nesse caso, 0 ex@ioida opcao é
otimo para qualquerestratégia do outro jogador.
e Logo, existe uma janeldP**, P.) em que o0 jogo é realmente relevante
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805} —— Opeio Exploratoria
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Nesse exemplo:
[P**, Pg) =[30,89, 33,12)

Esse intervalo é maior se
for maior n¥(FC, | FC)
(aqui foi usadon? = 10%)
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Equilibrios da Guerra de Atrito

0 O lider escolhera exerceraopgao ey = inf{t|P=P*}.Ja
0 seguidor ira exercer a opgéo emy. = inf{t|P=P.}

0 Para a guerra de atritosimeétricg existem dois equilibrios em
estratégias puras: firma i como seguidora e firma j coo lider;
e vice-versa. Em termos déempos de paraddty;, ;) e (t;;, ty)

0 Para a guerra de atritoassimétrica o unicoequilibrio em estratégias
puras € o jogadormais fortecomo seguidor e anais fracocomo lider

o O jogador mais forteé o maispaciente que € o jogador com maior R

o Qualquer assimetria pequena é decisiva para definir esse eijbrio

01 O equilibrio paradoxal com o jogador fraco sendo seguidp talvezocorra se
considerarregifes desconectadas de exercigiiltiplas regides de R).

o Equilibrio em estratégias mistas: ndo existe (degenerajloo caso de
jogadores assimétricos e jogo finito. Trivial (50%) nacaso simétrico.

o Mas existe uma alternativa que pode dominaqualquerdesses equilibrios




Trocando o Jogc: Barganha Cooperativa

0 Aqui se segue o conselho de Brandenburger & Nalebuff96):
“mudar de jogo é a esséncia da estratégia de negdcios
o Sera visto a troca do jogo de guerra de atrito para a bargnha (parceria)
« Uma motivacao € que anformacéo publicado jogo ndo-cooperativo é
menos detalhada que anformacéao privadada parceria= n* > n
e A unido dos dois ativos tem valotJ, com cada firma tendo uma
participacao (w;, w;). Os valores das firmas sad; =w; U eU; =w, U
1 Essas participacfes serdo dadas petalucdo de Naslpara a barganha
1 A solucéo de Nash para a barganha cooperativa € a maisgpdar

Jogador j _ - _
w, = s + (di _ dj)/(z U) (MM$) u N = solugéo cooperativa de Nash
w;=1-w,
U=wU;U=wU N

U>0ew0O(,1)

d = ponto de desacord@disagreement
point”) e aqui € o ENPS da guerra de atrito & d
(novidade tedrica)

Yi

45° L

Jogador i
d; U; u ‘MM$)

Barganha Cooperativa e Guerra deAtrito
0 O valor da unido de ativos no jogo de OR exploratério é:
U =max{0, VME, + [FC, . E(P, t; FC*)] + [(1 - FC) . E(P, t; FC")]}
1 Mas agora usan* >n para calcular FC* e FC, uma importante diferenca

" Para os pesos ye w, pode-se usar um valor ficticio maximo da guerra de
atrito (d; = F, e d = F) para ver se a barganha dominajualquerGA

Seja o intervalo[P,, P,] em que a barganha domina qualquer guerra el atrito
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Dominancia da Barganha Cooperativa

0 A figura abaixo € um “zoom” da anterior no intervalo em que a
guerra de atrito € relevante: [P**, Pg) = [30,89 , 33,12)

o Nesse exemplo a barganha domina a guerra de atrito em todo
intervalo onde existiria interesse na guerra de atrito

0[P, Py e (P, Py) = (29,6, 36,7). Logo, nesse caso, troque de jogo!
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MATERIAL
ANEXO

Os anexos nos materiais do curso contém slides que
reforcam 0s conceitos tedricos e apresentam
exemplos adicionais que nao serao discutidos em
sala de aula, mas que podem ser (teis para um
melhor entendimento de conceitos apresentados.




Fator de Chance eDistribui cac de Bernoulli
0 Foi visto que ofator de chancela a probabilidade de sucesso d
um prospecto e é usada no célcul&/ME = -1,, + FC . VPL
o FC tem distribuicdo de Bernoulli, um parametro e dois cenarios (0 e 1

)
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Fator de Chance (fator multiplicativo) x

o FC é funcéo (produto) de seis fatores: probabilidadesedexisténcia
de rocha geradora, migracao, rocha reservatorio, trap geométrica,
retencdo (rocha selante + preservagao) e sincronisme@dgico.

0 Aqui a v.a. técnica de interesse é o FC de um prospe@® sinal
S € o FC de outro prospecto, também v.a. de Bernou{d ou 1)

e Seosinal $=1, entdo revisa pFC*, se § =0, entao revisa pFC-

e Logo, para estudar o poder de revelacdo de um sinal emlegao a
FC é necessério estudar distribuicao bivariada de Bernoulli

D

Valores Revisados de FC e Medidg?

0 Teorema 4 dado as v.aFC ~ Be(FG) e S ~ Be(q) e dadon?
o As probabilidades de sucesso reveladasr S, i. €, FC' e FC~ séo:

FC*= FCy + =4 JFC, (1-FC,) W (FC [S)
q

FC = FCo*qu JFC, (1-FC;) \n*(FC | S)
—-q

n? é igual ao quadrado do coeficiente de correlacim
i —FGy ‘1)2
FCy (1-FCy) q(1-q)
Aqui n? é simétrica X e S ~ Bernoulli = n¥FC|S) =n%S | FC)

N¥(FC|S) = 0= FC e S sdoindependentes
Os limites de Fréchet-Hoeffdingp/ existir a dist. bivar. de Bernoulli:

FC, q (1-FC,) 1—q)
Max (1-FC,)(1-q) TC
0< 1 < Max 0 K o
Min{FC, , q} (1-Max{TC, , q})
T Max{FC, , q} (1- Min{FC, , q})

WV (@E®C|S) = p'(FC,S) =




Distribui coes de Bernoulli Intercambiavels
0 Uma simplificacéo importante € quando as v.a-C ~ Be(FG) e
S ~ Be(qg)sdointercambiaveigaqui py; = p;g). Proposicéo 7:
o FC e S intercambiaveis = FC,=q
« O limite de Fréchet-Hoeffding deixa de ser restrigdo:0 < n? < 1
o As probabilidades de sucesso FCe FC~reveladas pelo sinal S séo

FC*= FC,+ (1-FG) n
FC-= FG, - FC, n

= FC*- FC~ =n
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0 Lema 7. A condicdo necessaripara haver revelacao total (ou
aprendizagem maxima) € que FC e S sejam intercambiaveis

N%(FC|S)=1 = FC e Sv.a. intercambiaveis

Processis de Revelecac de Bernoulli
0 Processo de revelacdo de Bernouli uma sequéncia de
distribuicGes bivariadas de Bernoulfierada pela interacao de
uma sequéncia de sinais S com o FC do prospecto de netsse.
o Se existe um seqiéncia de sinais (po¢os correlacionadesado
perfurados, sismica) entdo existe umprocesso de revelacato FC
1 O processo pode ser totalmente convergente ou hdo, redoimante ou Nao

t=0 1° Sinal 2° Sinal 3 Sinal  4° Sinal  §° Sinal

1° Sinal 2° Sinal Distribuicéo de Revelagdes

(apos 2 sinais) 0.789
0.764 53%
0.707 T0% 0649 |
0.636 0] 0.592 S
Estimativa Inicial do FC 06214 | 156% 0513 7% | 0509 |
0.3000 ES 0.396 UGS 0.430 s
100% 0.2051 87% 0319 16.6% 0.370 I
0% 0.156 Z6.0% 0.268 T55%
55.6% 0.126 23.5% 0_2&'
probabilidade do 47.0% 0.105 216%
Raiz positiva da redugéo HEEAD da cébila 41.1% 0.091
esperada de variancia n,. Ty = 40% o= 20% 0% 36.7%

e Como esses processos podem convergi
para uma distribuicdo com apenas dois
cenarios (Teorema 1 a)?

Probabilidade do Cen:

0,102 6,201 0,300 0,399 0498 0,597 0,695 0,794 0893




