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Les decisions économiques sont souvent entourées de
risque et d’aléa. Devant cette situation, 1les managers ont
toujours tenté de trouver 1les moyens scientifiques leur
permettant de se projeter dans le futur, mais 1la science
etant descriptive et non prescriptive, le décideur se trouve
toujours en face de la lourde responsabilité de choisir. Ces
outils sont loin de garantir les résultats mais permettent
néanmoins d’orienter le décideur vers des choix cohérents et
conformes a ses objectifs et a ses moyens.

On a souvent comparé les forages d’exploration a un Jjeu
de pari, ce qui est loin d’étre dénué de sens, car le
décideur, comme la parieur, est conscient gqu’il risgue 1la
totalite de sa mise, mais la différence existant entre ces
deux acteurs est que le premier, résolument actif, pése sa

decision alors gque le second, plutét passif, se contente
d’espérer.

Cette neécessité de se doter d’outils d’aide a 1la
décision est motivée par la complexité sans cesse croissante
des situations ¢conmiques quotidiennement vécues par le
décideur. Le secteur hydrocarbures étant particuliérement
concerne (vu 1l’instabilite du prix du petrole), doit, plus
que tout autre, se munir d‘une politique décisionnelle
conforme a ses objectifs de gain et son désir de sécurite.
C’est dans cet esprit-la gque SONATRACH s’attelle aujourd’hui
a la diffusion de nouvelles méthodes alliant la rationalite
et l’efficacite.

La presente etude s’inscrit dans le cadre de cet
objectif, et se propose de doter l’entreprise d’un outil
moderne contribuant & la résolution de l’eépineux probléme que
constitue le classement de prospects par ordre d‘intérét
économigque décroissant. en vue d‘optimiser 1la politigue
d’investissement en exploration . Cette étude s’articule
autour de dix <chapitres apportant chacun un é&lément de
reponse. C’est ainsi qu’aprés avoir preésenté le contexte de
notre etude et les spécificités de notre probléme, dans les
deux premiers chapitres, nous aborderons concrétement les
approches de résolution du probléme décisionnel en général.
Les trois chapitres suivants constituent un éventail de
possibilités traitant les probléemes décisionnels en situation
d’incertitude. Ceci nous offre l’occasion de découvrir - et
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controversée théorie de la deécision, ainsi gqu‘une application
type du concept de 1’espérance mathématique au probléene
concret de la deécision. Ces approches appliquées au probléme
particulier de forage d‘exploration nous permettent de
construire un modéle puis un outil de calcul du critéere de
décision qui, 1lui, ne peut en aucun cas se substituer au
jugement du décideur. Cependant, il n’est pas dans notre
~ambition de dénocuer toutes les entraves ou d’apporter une
réponse a toutes les questions posees, mais nous nous
efforcons de mettre en évidence les difficultés
méthodologiques ou organisationnelles inhérentes au domaine,
puis de fournir un cadre rationnel et simple gui puisse
servir de référence a la pratique des décisions économiques.
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PRESENTATION GENERALE

LE PROBLEME ET SON CONTEXTE .

I- PRESENTATION DE SONATRACH
I.1- Présentation et historique de SONATRACH

La SONATRACH (SOcieté NAtionale de TRansport et de
Commercialisation des Hydrocarbures) a été créée par décret du
31/12/1963. A cette date, sa mission se limitait & la prise en
charge du transport et la commercialisation des hydrocarbures.
C'est en 1966 que ses prérogatives ont été élargies a 1'ensemble
des activités du secteur hydrocarbures soit:

- L'execution de toutes les opérations de recherches et
d'exploitation industrielle et commerciale des gisements
d'hydrocarbures.

- La construction et l'exploitation de tous les moyens de
transport d'hydrocarbures.

- Le traitement et la transformation des hydrocarbures.

- La creation d'une industrie pétrochimique ou de toute
autre industrie connexe dérivant des hydrocarbures.

- La distributicon et la vente des hydrocarbures et leurs
produits dérivés en Algérie et a l'étranger.

Lors de la restructuration en 1981, le tissu industriel
ainsi crée a donné naissance a 17 grandes entreprises
constituees a partir des divisions opeérationnelles. Aprés la

mise en place de ces entreprises, SONATRACH se consacre
totalement & ses missions centrées sur 1la recherche, la
production, le transport, le conditionnement des hydrocarbures

gazeux alinsi que leur commercialisation.-

I1.2- L'organisation de SONATRACH

SONATRACH a adopte un schéma organisationnel centralise gui
se compose: :

-~ D'une Direction Geénérale. : ) _

~ D'une Direction Administration Geénérale qui assure le
support administratif et logistique a la Direction Génerale.

- Des structures opeérationnelles chargées des activites
d'exploitation et de développement industriel placeées sous -
l'autorite hierarchique de gquatre directeurs généraux adjoints
dont le ¥rb8le est d'assurer 1le bon déroulement des guatre
activités suivantes: :

1. Le developpement et 1l'exploitation des gisements
dthydrocarbures {(HYD).



2. Le developpement et l'exploitation du réseau de transport
des hydrocarbures par canalisation (TRC) .

3. Le deéveloppement et 1'exploitation des complexes de
liguéfaction du gaz et de transformation des hydrocarbures
(LTG) .

4. Le developpement. de 1'exploration et de 1la recherche
(EXR) .

- Des structures opérationnelles chargées de la
commercialisation des hydrocarbures.

= Des structures chargées des activités a caractéres
techniques.

- Enfin, des structures chargées des activiteés a caractére
social.

II- L'INDUSTRIE DES HYDROCARBURES

IT.1- Introduction

Ce present paragraphe a pour objectif de définir le contexte

particulier dans lequel se situe cette étude: celuli du secteur
des hydrocarbures. En effet, l'une des principales différences
entre 1l'industrie du pétrole et les autres industries provient
de 1l'incertitude qui pése sur 1la fourniture de la matiere
premiére.
Nous expliguerons tout au long de ce chapitre a quel point les
décisions d'investissement dans ce secteur sont etroitement
liées d'une part, aux chances de decouverte, et d'autre part aux
quantités découvertes. Pour ce faire, 11 est indispensable de
définir les trois principales activiteés de ce secteur
(exploration, developpement et production) ainsi que les
caractéristiques du produit fini/matiere premiere gue
constituent a la fois les hydrocarbures, ceci nous permettra de
degager les spécificités du probléme gui nous est posé.

II.2- Condition de genese et de formation des hydrocarbures

Entreprendre des investissements d'exploration ou de
développement nécessite des études préalables visant a justifier
l'effort d'investissement. En exploration particuliéerement,
l'étude de faisabilité d'un prospect est fondée essentiellement
sur les chances d'existence et d'abondance des reserves
d'hydrocarbures, ce qui conduit le décideur a accorder une
attention particuliére aux informations techniques liées aux
conditions de genése et de formation des hydrocarbures fournies
par les spécialistes (géologue, géophysicien...).

Le petrole, comme le gaz naturel, est un mélange de substances
appelées hydrocarbures qui ne sont autre gque le produit d'une
réduction chimique subie par des corps organiques riches en
carbone et en hydrogéne.

Etant donne leurs propriétés physiques (liquide ou gaz), ces
substances une fois formées se deplacent : on dit qu'elles
migrent. Sous l'effet de facteur physique (poussée d'Archimede,
phenoméne de capillarité, pression des couches sedimentaires)
elles quittent le milieu ol elles se sont formeées, jusqu'a ce
qu'elles aboutissent au niveau d'une couche imperméable (argile
ou sel) ou elles seront "piégées", on assiste alors a 1a
naissance d'un gisement d'hydrocarbures.



De ce qui précéde on conclut que les conditions nécessaires a la
genese d'un gisement se résument ainsi:

* l'existence de la roche-mére,

* la protection des substances organiques contre l'oxydation

* La migration des hydrocarbures: les caracteéristiques
structurales du sous-sol y sont favorables, et

* Leur accumulation : existence d'un piége stratigraphique.

Ainsi, un prospect ne peut constituer une proposition
intéressante que si au moins toutes les conditions d'existence
d'hydracarbures sont satisfaites. :

Rassembler les informations relatives a ces conditions
represente l'essentiel des travaux de prospection.

Nous devons noter que pour notre étude, seuls les gisements de
pétrole sont pris en considération.

II.3- La notion de réserves d'hydrocarbures.

Lorsqu'on découvre un gisement de pétrole en ayant effectue-
deux ou trois forages d'exploration, il est impossible de
déterminer l'importance du gisement. Des études statistiques
révelent gque l'on ne connait que 19% du gisement apreés la
premiére année de découverte et il faut attendre 6 ans pour
prouver la moitié des réserves récupérables. La totalite des
réserves n'est connue gque lorsque le gisement est épuisé, c'est
4 dire au bout de 20 a 25 ans en moyenne. .

Cette incapacité de connaitre avec exactitude le contenu des
réservoirs avant et aprés la découverte des gisements a donné
naissance a des définitions diverses de la notion de réserves.,
On conviendra ici de subdiviser les réserves en guatre
catégories [MAS,82] :

=~ Les réserves prouvées, qui représentent les quantiteés
d'hydrocarbures que 1l'on peut estimer recupérables avec une
quasi-certitude, a partir des données géologiques et techniques
de réservoirs connus forés et aux conditions écononigues et
techniques actuelles.

- Les réserves probables, qui sont les guantités
d'hydrocarbures que l'on peut espérer récupérer de reéservoirs
connus mais sans une certitude telle que 1l'on puisse les classer
dans la précédente catégorie.

- Les réserves possibles, qui sont les quantiteés
d'hydrocarbures que 1l'on peut espérer découvrir a partir de
réservoirs aujourd'hui inconnus et extraire aux conditions
techniques et économiques envisageables pour les trente
prochaines années.

- Les réserves ultimes, qui correspondent a des réserves
possibles aux conditions techniques et économiques envisageables
sans limites précises de temps.

III- QU'EST~CE QUE L'EXPLORATION PETROLIERE ?

L'exploration est un travail de recherche extrémement
important dont le but est la decouverte de gisement
d'hydrocarbures. ©On peut considérer qu'elle comporte deux
techniques distinctes: :

- la prospection

- et l'exploration par forage.



III.1- La prospection

La prospection concerne tous les travauy d'approche directe
et indirecte qui permettent de soupgonner ou non 1‘'existence
d'accumulation d'hydrocarbures. lLes méthodes de prospection
. directes consistent en 1'etudes des indices, 1'etude
microchimique et micro-bactériologique des sols. Les méthodes de
prospection indirecte comprennent des études geclogiques et des
études geéophysiques.

A- La prospection geéologique

C'est la meéthode de base indispensable a toute recherche
peétroliere, elle se fait en deux phases:

1) La geéologie de surface, gqui permet la detection de
gisements d'hydrocarbures par 1'observation des assises
affleurant naturellement la surface du sol, en utilisant
diverses techniques telles gue la photo aérienne, les études des
roches a l'affleurement et la datation.

2) La géologie de subsurface, qui a pour but de tirer des
informations de tout ordre a partir de forages d'exploration que
l'on effectue ou qui ont été faits antérieurement (extrapolation
possible), ou encore & partir de sondages de petit diametre que
l'on effectue a faibles ou a moyennes profondeurs {core-drills).
Ces informations concernent les assises que les forages ou
sondages traversent (leur Aage, nature, épaisseur, erigine,
deformation, ...). Elles permettent de détecter les piéges
stratigraphiques qui ne se révéelent a peu prés jamais a la
surface du sol.

B- La prospection géophysique

Elle intervient aprés la géologie de surface, et pernet
d'obtenir des renseignements sur la constitution et la structure
profonde du sous-sol. Elle utilise des techniques dont 1la plus
importante est la sismique qui consiste a provoguer, a la
surface du sol, une série d'explosions dont les ondes de choce
sont réfléchies par les différentes couches géologiques du sous-
sol. L'enregistrement de ces ondes par des appareils speciaux
permettent de reconstituer d'une maniére précise les formes

structurales du sous-sol, et par consequent détecter la présence
de piege.

IIT.2 L'exploration par forage

Les forages d'exploration sont 1l'aboutissement de la
prospection pétroliére. Ils permettent de confirmer d'une fagon
certaine la preésence ou l'absence de gisements: c'est en guelque
sorte l'épreuve de verité. On parle de découverte deés que l'on
ramene du petrole a la surface. Il existe deux sortes de forages

d'exploration : ceux qui sont situés sur des bassins
sédimentaires sur lesquels aucun forage n'a été effectue appeles
"NEW FIELD WILDCATS" ou sur des structures non encore

productives, et ceux qui sont situés sur des structures
productives. Parfois, les puits d'exploration situés a une
distance d'au moins deux miles d'une =zone productive peuvent



étre «classés parmi les "NEW FIELD WILDCATS" lorsque les
structures sont mal définies.

Il convient de préciser aussi qu'un bassin sédimentaire est une
structure geéologique présentant en tout point les mémes
caracteéristiques historiques et structurales, ce gqui fait que
les forages d'exploration de la seconde catégorie béneéficient
des informations fournies par les données de puits des gisements
voisins (puisque l'extrapolation est possible).

Pour résumer :

Alors que les etudes de prospection servent a preciser
ltarchitecture des. structures du sous-sol et & deéfinir
l'extension spatiale des reéservaoirs hypotheétiques, 1le forage
d'exploration constitue le seul moyen capable de confirmer ou
d'infirmer la présence d'hydrocarbures.

IXI.3~ Les coUts techniques de ltexploration

Sur le plan des investissements, les dépenses d! explordtion
sont tres eleveées, et constituent parfois jusqu'a 40% du prix de
revient technigue de la tonne de pétrole produite. Ces dépenses
englobent les travaux de prospection et de forage. HNous nous
limiterons dans le cadre de cette étude & identifier les
differents postes de colt uniguement pour les travaux de forage,
puisqu'ils constituent 1l'essentiel des dépenses 4! exploration
(environ 80%). Ceci est nécessaire afin de mettre en evidence
les différents facteurs de disparité qui caractérisent chague
investissent de forage. Ainsi, les dépenses d'exploration se
situent a plusieurs niveaux s'établissant comme suit:

* Le niveau du Génie-Civil !

Il s'agit des depenses liées a la réalisation de la plate-
forme de forage €t aux travaux d'accés. Le cout de la plate-
forme est dependant de la nature du sol sur lequel elle sera
implantée ; les travaux d'infrastructures et d'acces sont lies
d'une part a la situation du prospect sur l'axe routier et
d'autre part, au niveau d'accessibilité de la zone. En moyenne,
ces depenses constituent 9% du colt global de l'activité forage.

* Te niveau du DTM

Le DTM est l'ensemble des travaux de démontage, de tranSQOrt
et de montage des appareils de forage. Les dépenses qu'il
engendre sont principalement liées au trajet parcouru par les
camions de transport du parc de forage au site d'exploration. En

moyenne, son colt représente 3 a 5% du colt global de l'activité
forage. ‘

* Te niveau des coits des conscmmations

Ce sont les colts des carburants, des produits a boue, des
outils de forage et de 1l'eau. Ces dernlers sont directement liés
au programme de forage (durée) et sont de ce fait, évalués a 17%
du cout de forage en regie. En moyenne, ils constituent 13% du
colit global de l'activité forage.



* Le niveau du coit de forage en régie

C'est le poste le plus important dans la formation du colt
global de 1l'activité forage (40 a 65%) mais aussi le plus
incertain. En effet, en exploration, le forage s'effectue sans
une bonne connaissance de la nature des terrains que 1l'on va
traverser, et donc sans déterminer a priori les paramétres de
forage adéquats: nature de 1'outil & utiliser, vitesse de
rotation, densité de la boue, poids da l'outil, ... Cette
situation entraine des incidents de toutes sortes (usure rapide
de 1l'outil, coincements, etc...) gui ralentissent la vitesse de
forage. Or la rémunération en régie des appareils de forage
dépend de leur durée d'utilisation ; cette derniére se retrouve
ainsi liée aux caractéristiques géologiques du bassin sur lequel
se situe le prospect, a savoir:

-~ La profondeur du puits, qui, 1lui, est fixé par le
programme de forage. Mais il n'en demeure pas moins gue cet
cbjectif peut étre modifieé au fur et a mesure gue l'on avance
dans le forage et que l'on acquiert de nouvelles informations.

- la nature géologique des terrains traversés.

Pour résumer:

Le cout de l'activité forage en exploration est caractérisee
par: ‘

- Sa grande variabilité, chaque prospect nécessitant un
montant particulier de dépenses.

- Son evaluation soumise a l'incertitude.

IV- Les activités développement et production:
IV.1 Le développement du gisement:

La mise en évidence d'accumulation d'hydrocarbures par le
premier puits d'exploration n'entraine pas toujours
l'exploitation du gisement. Les investissements nécessaires a
cette fin ne sont engagés que. s'il sont couverts par les
reserves atteintes. Une  évaluation des réserves possibles
s'avére indispensable pour le calcul de rentabilite. Pour ce
faire, on effectue le forage de deux ou trois puits dits de
delineation, a l'issue desquels une décision est prise. Si 1'on
opte pour la mise en exploitation du gisement, d'importants
travaux d'investissement sont alors entamés: le gisement entre
ainsi dans sa phase de développement.

Les travaux d'investissement sont deéfinis par une etude
d'optimisation visant a minimiser les dépenses, ceci en tenant
compte des infrastructures déja existantes et en dimensionnant
les installations nouvelles en fonction des reésérves possibles,
déja evaluées. Ces travaux concernent:

l. Le forage des puits de developpement: Il faut realiser le
forage et la complétion d'un nombre suffisant de puits de teltle
maniére a permettre l'extraction de la totalité des réserves
recupérables (récupération primaire). Ce nombre devra étre
déterminé en tenant compte:

- de' la taille du gisement, et



- des contraintes techniques d'extraction du petrole. Comne
un appareil de forage permet de réaliser environ 6 puits . de
1'ordre de 3000 m de profondeur par an, un gisement necessitant
plusieurs dizaines de puits demanderait plusieurs années pour
étre développé.

11 faut noter également que les forages de développement

peuvent aboutir a des pults secs dont le pourcentage est de
1l'ordre de 10 & 20% des puits realises.
Les dépenses qu'enqendfe cette opeération constituent la part la
plus importante des investissements de développement qui peut
atteindre jusgu'a 60% du montant global des investissements de
développenent.

2. Les installations de surface: Il s'agit des . infra-
structures specifiques et geénérales indispensables a la mise en
exploitation du gisement, soit:

- Le reéseau de collecte gqui relie les -puits aux uniteés de
traitement.

- Les unités de séparation et de traitement d'huile.

- Les centre de stockage.

- Les eéguipements annexes: unités de production dtenergie,

route, piste, base de vie.

Les dépenses correspondant a ces investissements sont
directement ou indirectement liés a la productivite du gisement,
ces deépenses constituent en moyenne 15 a 40% du colt total de
développement.

L'installation des pipelines nécessaires a 1'acheminement du
petrole jusqu'au point de vente entraine des investissenents
tres variables allant de 1 a 50% adu montant global des
investissements de développement. Ces dépenses sont en fonction
des distances traversées par les pipes du centre de stockage
jusqu'au point de vente. En effet, un petit gisement proche du
réseau de transport d'huile peut pénéficier d'un raccordement
alors gu'une évacuation indépendante n'aurait pu étre couverte
par les réserves possibles.

3. Les installations de transport. des hydrocarbures 4

IV.2- La production

La phase de production debute avant méme la fin de 1la phase
de developpement. Elle entraine alors des dépenses liees a
1'exploitation du gisement qui se reésument ainsi:

- Les frais fixes, qui se composent des frais du personnel,
de gestion et d‘entretien des installations.

- Les frais variables, guli sont proportionnels aux guantites
produites annuellement par le gisement.

Ces dépenses varient également en fonction de la taille du
gisement. En revanche, cette phase est aussi celle des revenus
gue procure 1a vente du peétrole, mais il faut noter cependant
gue les revenus en industrie des hydrocarbures sont soumis, plus
que pour toute autre industrie, a 1'incertitude totale car
dépendants du niveau du prix du petrole qui, lui, est le
résultat de facteurs politico-économiques incontrélables et tres
complexes. '



Pour résumer:

. L'industrie du pétrole présente les particularites
sulvantes: ,

~ Les deépenses engagées en exploration ne peuvent eétre
determinées avec certitude a priori, au moment de la decision,
car elles dépendent des conditions naturelles et technigues,
encore mal définies, dans 1lesquelles s'effectue le forage
d'exploration.

- Les =~ dépenses de développement lorsqu'elles sont
entreprises se basent sur le taille des reéserves possibles qui

elle, par définition, ne représente pas les quantités réellement
recupérables.

~ Impossibilité d'établir des prévisions fiables quant a la
valeur future du prix du-pétrole, ce qui se traduit par des
revenus incertains.

V=~ PRESENTATION DU PROBLEME
V.1l- Les nouvelles orientations de SONATRACH

Le secteur des hydrocarbures réalise dans notre pays plus de
40% du produit national brut, 96% des exportations et contribue
a prées de 50% des recettes définitives de 1'Etat. Voila pour
salsir son réle stratégique dans 1'économie nationale. Or la
survie de ce secteur dépend de notre capacité a renouveler les
reserves deéja produites, par la découverte de nouveaux
gisements. Il faut étre conscient aujourd'hui que les
découvertes les plus aisées ont déja été reéalisées dans des
zones ou les efforts de recherche d'exploration se sont
concentrees depuis plus de vingt ans, a savoir dans 1la province
Est (bassin triasique, de Ghadames et de Il1lizi). Cependant, les
recherches dans les 2zones sédimentaires de 1'Erg occidental et
du Nord du pays difficilement accessibles et démunies
d'infrastructures sont tout juste a leur début.

Aujourd'hui, la SONATRACH compte intensifier l'effort
d'exploration et l'élargir vers des zones a potentiels nouveaux.
Elle a depuis 1986 réestimé la part des compagnies eétrangéres
dans le domaine de 1l'exploration en concluant des contrats
d'investissement dont le montant s'éléeve a prés de 400 Millions
de § pour les années 1990-1994, de plus on prevoit dl'allouer 24%
du budget des investissements de SONATRACH a lteffort
d'exploration pour la décennie 1990-2000. L'importance sans
Cesse drandissante accordée a 1l'activité exploration est aussi
accompagneée d'une volonté d'agir selon des normes scientifiques
alliant l'efficacité et 1la rationalisation des ressources
financieéeres.

V.2- Le probléme de base

Une fois que les études de prospection arrivent a leur stade
de maturation pour certains permis, commencent alors les
campagnes de forage d'exploration a l'issue desquelles, chague
année, l'entreprise SONATRACH génére un ensemble de propositions
de praspects. Or l'entreprise ne peut, étant donne ces capacites
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financieres limitées par une delegatlon budgetaire, realiser le
forage de la totalité des prospects. Le probléme qu1 se pose
alors aux gestlonnalres de l'entreprise, est de savoir comment
choisir parmi cet ensemble de prop051t10ns, un certains nombre
de prospects qui répondent au mieux aux objectifs économigues et
stratégiques de SONATRACH et qui, parallélement, tiennent compte
de ses capacités. financiéres. On peut répertorier quatre
principaux objectifs escomptés par SONATRACH:

1) Une repartition rationnelle et efficiente du budget
alloué aux forages d'exploration.

2) La mise en évidence de nouveaux gisements d'hydrocarbures
tels qu'il soit possible de renouveler les réserves produites
annuellement.

3) Accroitre les gains de l'entreprise qui résulteraient de
decouvertes futures.

4) Préparer de nouveaux prospects pour la poursuite de
l'intensification de 1l'effort d'exploration: méme si un prospect
n'aboutit .pas & une découverte, les informations gqu'il peut
procurer sont toujours utiles pour générer de nouvelles
propositions de forage.

V.3- Les resultats escomptés

Une fag¢on de reépondre au probléme du décideur consiste a lui
fournir une ou plusieurs listes de N prospects classeés en
fonction de leur degré d'attractivité et sélectionnés parmi
l'ensemble des prospects qui se proposent a SONATRACH, chaque
classement devra répondre aux objectifs particuliers de chaque
décideur.



"Chapitre IX

PRESENTATION DES PROBLEMES DECISIONNELS

I- TYPOLOGIE DES SITUATIONS

La decision économique qui est l'objet de cette étude est la
capacité de discernement d'un décideur entre plusieurs actions
possibles, son choix économiqgue se portera sur 1l'action qui lui
laisse espérer l'accroissement le plus important de la richesse
de son entreprise. Or, on ne peut dissocier la décision
économigque, des différents facteurs d'environnement dans
lesquels se situe l'entreprise, car le décideur, pour faire son
choix, est contraint d'analyser 1'évolution de chacun de ces

facteurs pour pouvoir ensuite faire une projection dans le
futur, .

La complexité de la décision varie en fonction de 1la
facilité avec laquelle 1le décideur parvient a prévoir les
meodalités de chague éetat de la nature, et par conseéguent dépend
de la quantite d'informations que l'entreprise peut extraire de
son environnement. Il convient alors de distinguer quatre types
de situations dans lesquelles peut se situer la décision
économique [MON,87]:

— Dans une situation de certitude, on connait les tenants et
les aboutissants de 1la décision avec quasi-certitude. En
réalité, 1l'avenir n'est jamais certain, il est cependant
possible de le considérer comme tel, lorsque 1l'on dispose
d'informations suffisantes permettant d'estimer tous les
facteurs d'environnement avec une trés faible marge d'erreur.

- Dans la situation de risque, le décideur doit s'attendre a
l'occurrence de plusieurs futurs possibles ; il ne sait pas
leguel de ces futurs va se produire, mais il est capable d'en
evaluer le degré de vraisemblance, c'est a dire d'affecter des
probabilités a chacune des éventualités.

- Dans 1le cas de 1'indétermination, l'entreprise est
seulement capable de dresser 1la liste des environnements
possibles et d'y attacher les consequences de ses actions ; elle

ne peut non plus évaluer la probabilité de chacun des états de
la nature.

Ainsi, la décision économique s'effectue le long de 1'axe
schématisé par la figure suivante :



Complexité de la décision

<
Quantité d'informations

La certitude ' L'indetermination
estimation : '
guasi-certaine . hypothéses
de tous les management
facteurs :

‘ informations informations
objectives : subjectives

& |

échantillons echartillons " | Jugements et
statistiques statistiques connaissances
larges restreints |- d'experts

Nous avons volontairement eécarté la situation de concurrence
car dans ce domaine la décision est basée sur la "théorie des
jeux" qui ne peut, compte tenu du cadre limité de cette etude,
étre développée. On doit noter deés lors gue ltanalyse de 1la
decision en avenir incertain que 1l'on se propose d'eétudier
concerne aussi bien la situation de risque que la situation de
l1'indétermination. :

II- FORMALISATION DES PROBLEMES DECISIONNELS

Dans tout probléme de deécision, on retrouve les trois
€léments cornstitutifs suivants :

* Les actions sont les différentes modalités de la decision
(alternatives) dont 1'entreprise dispose pour atteindre son
objectif. Pour qu'il y ait probléme de décision, 1l faut que
deux actions au moins soient offertes au choix de l'entreprise.

* Les eétats de l'environnement sont les futurs possibles,
chaque état étant le résultat d'une combinaison des modaliteés de
chaque facteur d'environnement. Dans la situation particuliere,
du risque a chaque modalitée de facteur on peut attribuer une
probabilité d'occurrence. Par contre, dans la situation de
certitude, il existe un seul état d'environnement puisque chaqgue
facteur revét une seule modalité qui constitue alors une donnee
du probléme.

* Les conséquences mesurent le degré d'efficacite de -chague

décision, pour chacun des etats de la nature envisage. Pour un
probleme donné, il y aura autant de conséquences éventuelles que
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de combinaisons entre les modalites des = facteurs
d'environnement. Ainsi si 1l'on note par :

A = l'ensemble des actes proposés au décideur.

E = ensemble des états de l'environnement

C = ensemble des conseéquences.
Chague acte devient une application de l'ensemble des eétats dans
1'ensemble des conséquences d'ol la relation suivante :

A(E) = C

Lorsque la décision économique concerne le cas particulier
du choix d'investissement, une décision, c'est a dire un choix,
fait correspondre a chaque état de 1l'environnement un échéancier
de recettes et de dépenses qui en est la conseguence et qui peut
étre résumé par une mesure économique.

La notion de risque provient du fait que les valeurs de la
mesure économigque de tous les échéanciers possibles peuvent étre
trées dispersées. Si tel est le cas, on dira que 1l'investissement
est risqué : le probléme de 1l'investissement de d'exploration
illustre parfaitement cette situation.

_ Il est important de noter que pour une decision donnée,
l'occurrence d'un état d'environnement fixe définitivement 1la
conséquence sous la forme d'un échéancier auquel on peut
appliquer 1le <calcul économique deterministe, autrement dit,
l'incertitude n'est pas liée a un tel ou tel écheancier puisque
chacun peut étre considéré comme certain. L'incertitude est liée
a leur probabilité d'occurrence.

IIi- LES MODES DE REPRESENTATION

Afin de rassembler, de filtrer, d'organiser et de présenter
toutes les informations relatives a chaque acte décisionnel, il
est possible d'utiliser deux types de représentation :

III.1 UNE REPRESENTATION SOUS FORME D'ARBRE DE DECIBION

Un arbre de décision se lit de la gauche vers la droite : a

partir de 1'embranchement initial appele noeud-deécision
representé par un rectangle origine et plusieurs branches
correspondant a toutes les actions offertes au decideur. A
l'extrémité de chaque branches-action on retrouve un noeud-
evénement d'ou émane une série d'Etat, on retrouve autant de
branches gque d'Etats possibles.
L'arbre peut contenir une séquence de plusieurs décisions a
prendre et il se termine a l'extrémité de la derniére branche-
etat de la décision la plus eloigneée de la sequence par la
valeur de la conséguence.

III. 2 UNE REPRESENTATION 80US FORME DE MATRICE DE DECIBION

Les matrices de décision donnent une image condensee du
probleme a 1l'un des points de décision particulier. Dans cette
matrice en ligne vont figurer les différents actions, et en
colonne les différents états de 1'environnement. Dans chaque
case de la matrice sera indiquée la valeur de 1la consequence
obtenue si l'entreprise a choisi la décision lue en ligne et si
l'environnement a revétu 1'état lu en colonne.




CHAPITRE IIT

LES PRINCIPES FONDAMENTAUX DU CALCUL ECONOMIQUE

Introduction

Nous avons noté dans le chapitre précédent que dans un
contexte économique, ou la décision concerne le choix de projets
d'investissements, 1la conséquence correspondant a chague etat
d'environnement etait évaluée par le calcul économique
deéterministe. De ce fait, situons-nous pour le moment dans un
environnement certain afin de présenter les principales notions
d'évaluation de projet qui seront plus tard utiles pour le
calcul de la valeur économique de chaque conséquence possible.

I- LYEVALUATION D'UN PROJET D'INVESTISSEMENT

Procéder a un investissement, c'est engager aujourd'hui des
fonds -dans un projet pour obtenir des avantages ultérieurs plus
importants. Le probléme qui se pose a l'investisseur est de
déterminer si 1'importance de la mise initiale est justifiée
compte tenu des revenus ultérieurs ; il désire par conségquent
savoir si les fonds qu'il lui consacre 1lui rapportent un certain
taux de rentabilité minimum. Pour ce faire, il devra d'abord

definir les e€léments constitutifs de son investissement a
savoir: -

a) sa dureée de vie,

b) son cout, -

c) les dépenses d'exploitation,
d) les recettes, et enfin

e} sa valeur résiduelle.

Il devra ensuite établir un échéancier de recettes et de
depenses donc localiser précisément dans le temps les gains
procureés par 1'investissement ainsi que les dépenses
additionnelles qu'il est susceptible d'entrainer en cours de sa
durée de vie.

Il evaluera alors le cash-flow correspondant a chagque anneée en
calculant la différence entre les rentrées . et les sorties
d'argent. ' '

Enfin, pour évaluer l'investissement, il faudra porter une
appréciation sur une série de cash-flow apparaissant a des
périodes différentes, mais comme l'argent & un colt, ceci ne
peut se faire qu'en ramenant 1les cash-flow a leur wvaleur
immédiate par l'actualisation.

II. L'ACTUALISATION

II.1- définition

. L'actualisation est la technique qui permet de comparer des
sommes d'argent apparaissant a différentes périodes, elle

désigne l'opération qui consiste a déterminer le montant total
disponible a la date de la prise de decision (annee zéro) qui,
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place pendant n années, donnerait le méme montant que celui
calculée précédemment. :

La valeur actuelle S d'une somne disponiblé a la fin de la niene
année est

S = C/(1+i)n
"i" est appeleé taux d'actualisation, C eétant le montant initial.
Ainsi, la valeur actuelle d'une somme d'argent a percevoir dans

le futur est l'équivalent immédiat de cette somme.

II.2- LE TAUX D'ACTUALISATION *

Selon ses objectifs, l'entreprise est amenée a déterminer un
taux d'actualisation de différentes fagon, il peut étre obtenu
par [DER,85) :

A= la méthode du_ taux d'intérét courant : Les cash-flow
peuvent étre actualisés au taux courant dans le but principal de
comparer les deux alternatives suivantes:

1. Placer au taux d'intérét courant le montant de
1'investissement sur le marché financier pendant tout la durée
de vie du projet.

2. Engager ses disponibilités de liquidité dans le projet
puis placer ou reéinvestir au méme taux d'intérét les flux de
liquiditeé qgu'il engendre pendant toute sa durée de vie.

Le deécideur choisira la deuxiéme alternative si la somme
algebrique des flux futurs actualisés (au taux d'intérét
courant) est au minimum égale au montant de l'investissement. Le

taux d'interét courant contient en général trois eléments
constitutifs:

a) Un taux d'intérét reel qui correspond au "loyer" de
ltargent.

b) Un taux pour compenser la perte de pouvoir d'achat due a
l'inflation.

¢) Un taux exigé comme prime au risque. Autrement dit, si le
decideur choisit d'actualiser un cash-flow au taux d'intereét
courant cela voudrait dire qu'il exige que le projet 1ui

rapporte au mwoins la somme qu'il aurait obtenu par simple
placement.

B- la_ méthode du coOt moven pondéré du capital: Cette
meéthode consiste & déterminer un taux d'actualisation a partir
de la moyenne pondérée du colt de chacune des sources actuelles
de fonds d'une entreprise. Le coefficient est établi en
calculant la proportion représentée par chaque source de fonds
relativement au total des sources de fonds de i'entreprise. Le
choix d'un tel taux d'actualisation est orienteée par le souci de
savoir si les cash-flow futurs générés par le projet, peuvent au
moins payer le colt d'utilisation des fonds empruntes (interet).




|
€~ La méthode du taux de rendement fixée par la direction:
La direction peut choisir de fixer un taux d'actualisation a
partir d'un objectif de rendement minimum, ce taux est donc

suscept.ible de varier sensiblement d'une entreprise a 1l'autre
puisqujil repose sur un jugement porté par les gestionnaires.

I;.B- MESURE DES EFFETS DE L!'INFLATION

1

. Le choix du taux d'actualisation est aussi guidé par un
souci 'de cohérence entre ce dernier et la fagon dont sont
exprimes les cash-flow que 1l'on veut actualiser [(HUS,89).
L'entreprise devra choisir entre un taux d'actualisation
intégrant 1le taux d'inflation et un taux d'actualisation
ignorant 1le taux d'inflation selon que les cash-flow sont

exprimés respectivement én monnaie courante ou en monnaie
réelle. '

Les flux exprimés en monnaie courante, sont des flux
exprim?s:

1) initialement en monnaie de l'année O (année de 1la prise
de décision,

2) puis frappés d'un taux d'inflation spécifique,

3) ils seront actualisés par le taux d'actualisation
intégr?nt 1'inflation. -

Les flux exprimés en monnaie constante sont des flux
exprimés: : '

1) initialement en monnaie courante,

2), puis déflatés au taux d'inflation géneral, :

3), ils seront actualiseés par le taux d'actualisation sans
inflation.

Les impératifs pratiques conduisent a privilégier 1'approche en
monnaie courante dans la mesure ou 1'autre approche est
inutilement compliquée parce qu'il est de toute fagon nécessaire
de mesurer les flux en valeur nominale (réelle) avant de les
deéflatter.
Dans ces conditions, on utilise le taux d'actualisation combinée
"ir tel que :

[ i~e+ R
ou "e" est le taux d'inflation, et "R" le taux d'actualisation
-sans inflation. La valeur approchée de "i" est obtenu comme
suit: :

le facteur d'actualisation des cash-flow 'exprimés en monnaie
courante déboursés ou encaissés en n années est :

| 1/(1+i)n = 1/{(1+R)n(1+e)}n

Lorsque les wvaleurs de "R" et de "“e" sont sensiblement
inférieures a 1, et cela est généralement le cas, le facteur
d'actualisation peut étre approxime par :

: 1/ (1+R+e)n K

1/{(1+i)n = 1/{(1+R)n(l+e)n) = 1/ (1+R+e+R*e)n = 1/(1l+R+e)n



d'ou 1 =R + e.

III. UN ELEMENT CARACTERISTIQUE DU PROJET :

LEE FLUX DE LIQUIDITE -

Nous avons montré gqu'évaluer un projet d'investissement
consiste en une comparaison entre la mise initiale nécessaire a
la realisation du projet. avec 1a. valeur immédiate des flux
monétaires qu'engendre le projet dans le futur. La valeur
relative de ces flux de liquidite est directement fonction de la
possibilité de les replacer deés qu'ils sont disponibles. C'est
sur cette notion de disponibilité que se base l'analyse de
projet, ce qui implique donc que les flux considérés cernent .
uniquement les mouvements de trésorerie ou de liquidite de
l'entreprise et cela pendant toute la durée de vie du projet.

encaissement

annuel Trésorerie décaissement annuel
= de ' .
— l'entreprise ______“_;

flux monétaire flux monétaire

Lorsque les flux de liquidité retracent sous forme de mouvement
de trésorerie tous les é&vénements qui composent la vie du
projet, sans se soucier de la provenance de ces flux (apport de
capitaux propre ou empreints) on parle de flux €économiques. Par
contre lorsqu'on fait allusion aux moyens de financement mis en
place, a la forme de rémunération, a leur restitution, on parle
de flux financiers.

Dans -le cadre de cette étude, nous Prenons en consideration
les flux économique a dette reelle, c'est a dire les cash-flow
obtenus avant ou aprés impét sans considérer 1'économie fiscale
due aux charges financieéres.

Flux economigue = cash-flow a dette nulle + economie fiscale due
au financement.

Nous 1limitons ainsi notre étude a une analyse economique  de
projets car de toutes fagons, elle seule permet de mettre en
évidence le surplus de richesse que peut engendrer
l'investissement.

IV. LES CRITERES DE RENTABILITE USUELS

Pour pouvoir porter une appréciation sur un echeancier de
cash-flow on doit le résumer par une mesure économigue appelee
critere de rentabilité économique.

Appliquée au probleme décisionnel la wvaleur du critére
économique constitue une mesure de consequence.

Le. present paragraphe permet de définir les criteres de
rentabilité usuels les plus importants dans le but de choisir
celui qui est le plus apte a répondre aux objectifs de notre
étude.
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IV.1l La Valeur Actuelle Nette {(V.A.N)
IV.1.1- Deéfinition

La valeur actuelle d'un investissement se définit comme la
somme des cash-flow actualisés aux taux i, générés par cet

investissement tout au long de sa durée de vie : si CF(t) est le
cash-flow prévu pour l'année t, évalué par la différence entre
les encaissements et les décaissements, pour . un  taux

d'actualisation i et une durée de vie de n années alors
VAN = £t=0,n CF(t)/(1+i)t

la wvaleur actuelle nette est aussi appelée “"bénéfice actualise"
ou "Net Present Value" (NPV).

Iv.1.2~ Un critere de décision

Dans une situation de certitude, la VAN constitue un critere
de décision. On accepte tout projet dont la VAN est positive, si
les moyens de financement ne sont pas limités. Par contre, la

VAN ne permet pas de comparer les projets mutuellement exclusifs
ou de classer un ensemble de projets par ordre d'intérét
économique liés par une contrainte budgétaire.

IV.1l.3- Avantages et inconvénients

* Avantages

1) Elle utilise un taux d'actualisation explicite.

2) Elle suppose que les fonds sont réinvestis -au taux
d'actualisation ce qui est tout a fait vraisemblable.

3) Elle mesure la contribution du projet a la valeur de
l'entreprise. '
* Inconvenients

L'inconvénient principal de la VAN est‘que ce critere ne
permet pas directement le classement des projets, néanmoins
cette insuffisance est compensé par 1l'indice de rentabilite.

IV.2- L'Indice de Rentabilité (IR)

IV.2.1- Définition

Il est obtenu simplement en rapportant la valeur actuelle
des flux futurs générés par le projet au montant de

1'investissement initial soit :

IR = VAN/{investissement initial)

IV.2.2« Un critére de décision

Dans une situation de certitude, tout projet dont 1'IR est
superieur a 1 est rentable. Le classement des projets lies par
contrainte budgétaire se fait dans 1l'ordre induit par le
classement de 1'IR.
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IV.2.3- Avantage et inconvénient

L'IR posséde tous les avantages de la VAN. L'inconvénient de
ce critére apparaitra plus loin dans cette étude, lorsqu'on
traitera le probléme de la décision en situation d'incertitude :

-

dans_ ce cas 1'IR ne peut plus constituer une mesure de
conséquence.

IV.3 - Le Taux de Rendement Interne (TRI)
IV.3.1~ Définition

C'est le taux d'escompte qul rend la valeur actuelle des
recettes d'un projet égale & la valeur actuelle des déboursées
exigées par celui-ci. C'est en fait le taux d'actualisation qui
annule la VAN. ‘ ‘
Tt=1,n CF(t)/(1+TRI)T = 0

Il est aussi appelé "taux de rentabilité interne" ou *"Internal
Rate of Return". Il n'existe malheureusement pas de formule pour
le calculer directement, et l'on se contente d'obtenir .sa valeur
par approches successives.

IV.3.2- Un critéere de décision
Dans une situation de certitude :

* Tout projet par leguel le taux de rendement interne est
supérieur a un taux de référence choisi par l'entreprise est
accepté. '

, * Le classement des projets liés par contrainte budgetaire
se fait dans l'ordre induit par le classement du TRI.

IV.3.3- Avantages et inconvénients
* Avantage

I1 traduit la profitabilite d'un projet sous forme d'un taux
de rentabilite.

* Inconvenients

1- Il fait des hypothéses sur 1le reéinvestissement des
entrées de fonds : on suppose que les entreées d'argent sont
réinvesties au méme taux de rendement que celui du projet ce qui
peut s'aveérer peu realiste.

2- On peut obtenir deux taux de rendement diffeérents pour un
méme projet.

3- Le TRI est insensible au signe des flux eéconomigues.

4- Un projet peut ne preésenter aucun TRI.

IV.4- Le delai de recupeération (P.O.T.)
IV.4.1- Définition

Le delai de recupération, - appele aussi "délal de
recouvrement” ou "“Pay Out Time", POT, est le temps neécessaire au
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remboursement de l'investissement initial. Le delai de
recupération est calculé sur la base des beénéfices apres impdts,

cash-flow profit total
nets cumulés de l'investissement
(+) A C e s g g
- - -
yd t
r/‘
_/
f//
(=) -
. /’
w7~ - = = - - - - - - jnvestissement initial

IV.4.2- Un critére de décision
Le fonctionnement du critere est fort simple : un projet

dont le delai de remboursement est inférieur ou €gal & un delai
de référence fixé par l'entreprise sera accepte. Dans le cas

contraire, il sera refuseé.
IV.4.3- Avantages et inconvénients

* Avantages

1- 11 integre une dimension épécifique du risque, celle de
l'éventualité de devoir interrompre prematurément le projet.

2~ Il fournit une information importante : la durée minimum
necessaire a partir de laquelle le projet génére des gains.

* ITnconveénients

1- Il ne tient pas compte de la valeur de l'argent dans le
taux ; il n'utilise pas de taux d'actualisation.

2- Les flux postérieurs au délai de rééupération sont exclus
de l'analyse.



CHAPITRE 1V

PREMIERE APPROCHE EN AVENIR INCERTAIN:

LES METHODES ISSUES DU CALCUL ECONOMIQUE CLASSIQUE

Introduction

Dans la situation d'incertitude, le calcul determinisce de
rentabilité est insuffisant et les critéres économiques ne sont.
plus, de ce fait, des critéres de décision. En effet, meéme si
1'investisseur peut estimer pour ce calcul, les valeurs les plus
probables des flux monétaires, il ne peut lgnorer la possibilite.
de s'en écarter. Le probléme posé a 1l'investisseur est de savoir
comment inteéegrer la dimension essentielle du risque dans la
décision économique. '

Dans c¢e chapitre, nous aborderons une premiére approche
d'analyse du risque qui présente un ensemble de méthodes
empiriques [DER,85] permettant de tenir compte du risque sans
pour autant pouvoir le mesurer.

I- La méthode des estimés conservateurs

I1 est possible de considérer 1le risque en faisant des
ajustements aux divers eéleéments du flux gui affectent la
rentabilité, on pourra ainsi, augmenter les colts d'exploitation
a un niveau considére comme maximal ou diminuer les guantites
produites, ainsi que les prix de vente etc...

Il s'agit donc de determiner. des valeurs pessimistes de
chaque élément du flux monétaire, pour en déduire une valeur
minimale de rentabilité. Cette méthode est tres simple et

souvent utilisée, mais elle comporte eénormément d'impreécision et
d'arbitraire.

II- Le delai de récupération

Comme cite dans la premiére partie, le délai de reécupération
(ou Pay Back) est beaucoup plus un critére de mesure de risque,
qu'un critére de deécision. On peut dire gue "plus un
investissement prend du temps a étre récupéré, plus il est
risqué". . ' :

L'inconvénient majeur de cette méthode réside dans la
difficulté de déterminer un pay back maximunm acceptable tenant

compte du degré de risque que le décideur est disposé a
accepter.



III- La méthode d'ajustement du taux dtactualisation

Il s'agit d'une méthode qui consiste a utiliser pour le
calcul des critéres économiques, un taux d'actualisation
augmenté d'une "prime de risque" qui constitue une certaine
compensation pour le risgue encouru.

Taux d'actualisation taux d'actualisation prime de risque
du projet = sans risque + du projet

(i) (i0) (r)

Ainsi, pour le calcul de la VAN, on utilise le taux i=iO+r.

VAN = Zt=0,n CF(t)/(1+i0+r)t

* Inconveénients de la méthode

1- Difficultés a déterminer 1la prime de risque qui doit
tenir compte de l'attitude du décideur vis a vis du risgue. On
reviendra sur ce point lorsque 1l'on aura developpé tous les

outils d'aide a la décision exposés dans les paragraphes
suivants.

2« D'autre part, l'utilisation d'un taux constant comme
prime au risque n'est valable que dans 1'hypothése du risque
Croissant avec le temps, ce qui penalise a tort & un niveau de

risque égal les projets les plus longs au profit des projets les
plus courts.

3= Enfin, il y a toujours le probléme du reinvestissement
des cash-flow récupérés d'un projet ayant un certain niveau de
risque. Ces cash-flow ne seront pas forcément utiliseés pour
financer un projet de méme niveau de risque.

. IV~ L'analyse de sensibilité

Lorsque le deécideur veut mesurer l'impact d'un changement
eventuel de 1la wvaleur d'un ou de plusieurs des éléments
constitutifs du flux economique preévisionnel, il fait une
analyse de sensibilité. Pour ce faire, il peut procéder de deux
maniére différentes: ’ :

1. Analyse de l'effet des variations d'une seule variable a
la fois: on mesure successivement les effets d'un changement de
plusieurs variables sur la rentabiliteée du projet.  On peut
ensuite identifier les variables les  plus importantes
(variables-clé), celles dont les variations engendrent le plus
d'effets sur la rentabilité. .

2. Analyse des effets des .wvariations simultanées de
plusieurs variables: Pour tenir compte des "interactions®" entre
les wvariables, il ‘est nécessaire d'examiner les effets des
variations simultanées de plusieurs variables. Cette méthode
requiert l'emploi de l'ordinateur.

Y
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* Inconvénient de la méthode

L'interpreétation d'une analyse de sensibilite est difricile
a faire dans la mesure ou aucune probabilité ou. mesure de
vraisemblance n'est attribuée aux différentes valeurs gue 1l'on
assigne aux facteurs que l'on fait varier. Sur rdle principal
‘demeure l'identification des variables-clés du projet.

V- CONCLUSION

Ces methodes comportent 1l'avantage. d'étre faciles a
appliquer mais aussi 1l'inconvénient de ne pas expliciter
l'incertitude, de ne pas considérer 1la dispersion ou la
variabilité de la rentabilité du projet et d'obliger l'analyste
et le décideur & appliquer Jleur jugement aux résultats de
l'analyse plutét qu'aux hypothéses a la base de l'evaluation.

3
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CHAPITRE V

S8ECONDE APPROCHE EN AVENIR INCERTAIN:

LES METHODES PROBABILISTES D'ANALYSE DE RISQUE

Introduction

Cette approche tente d'éliminer les inconvénients de la
premiere; l'incertitude étant liée aux probabilites d'occurrence
de chague etat de l'environnement, on propose alors d'introduire
les valeurs des probabilités dans le calcul de rentabilité afin
de tenir compte explicitement du risque gqui pése sur les
facteurs des flux économiques. Mais pour ce faire, ces methodes
necessitent la réalisation d'une tache bien ardue ¢ la-
quantification des prévisions par des probabilites. |
Dans les domaines de la gestion, il est presque 1impossible de
s'appuyer sur les données historiques ou sur une analyse
statistique rigoureuse, (vu gque chague projet constitue un
événement unique en soi)}, le probléme fondamental posé par cette
approche se traduit par la question suivante: comment évalue-t-
on les probabilités d'occurrence des événements lorsqu'on ne
dispose pas de données statistiques suffisantes?

I~ LA GENERALISATION DE LA NOTION DE PROBABILITE

La mesure de la vraisemblance des états par une probabilite
suppose la possibilité de tester 1l'ensemble des cas possibles
des eéetats de 1l'environnement ou de disposer d'une série
d'observations antérieures d'un phénoméne répétitif ; dans Lles
deux cas, la probabilité obtenue est dite "objective" : elle est
admise par tous car elle est issue de calculs analytigue ou
d'une étude statistique rigoureuse. Mais lorsque la connaissance
des conditions de réalisation d'un événement est imparfaite ou
insuffisante, ce qui est généralement le cas pour les decisions
économiques, faut-il faire face au futur comme si nous etions
compléetement ignorants? L'utilisation des probabilités
subjectives dans ces conditions nous permet de repondre non a
cette guestion.

I.1~ Définition (€nonceée par Bruno Finetti en 1935)

"La probabilité de 1l'evénement E est le prise P pour lequel
1'individu serait disposé a échanger la possession d'une somme
quelcongue S, positive ou négative, subordonnée a l'arrivee d'un
événement E, avec la possession de la somme PSM,

Bruno Finetti a ensuite montré que ces probabiliteés suivent les
regles usuelles du calcul des probabilités a savoir :
- P(E) >0 _

- P(¢) =1 ¢ etant l'union des eveénements

- P(E1UE2) = P(El) + P(E2) si El et E2 sont incompatibles.

Le decideur gqui ne respecterait pas ces regles serait conduit a
accepter des pertes certaines, il serait donc incohérent.
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Cette définition suppose donc que chaque eventualité peut faire
l'objet d'un pari que le décideur devra exprimer.

I1.2- La quantification des probabilités subjectives

L'évaluation des probabilites subjectives se fait en deux
€étapes [VED,88]:

a) La quantification a priori :

Dans cette étape, 1'expert et le décideur, chacun dans son

domaine de connaissance, attribueront & un evénement une
probabilité en se basant sur leurs  connaissances, leur
expérience et aussi sur les quelques informations mises a leur
disposition.
La probabilité devient alors l'expression d'un jugement gue les
experts portent sur la vraisemblance d'un événement se
rapportant & leur domaine d'expertise, c'est en fait
1'expression du pari gque chacun d'entre eux se fait du futur.

b) La quantification a posteriori :

La probabilité subjective, définie par le pari, traduit-elle
toute l'information disponible? Comment évolue cette probabilite
lorsque de nouvelles informations se revelent au décideur?

Ces deux questions nous renvoient au theéoreme de Bayes:

Soit E 1l'événement dont on veut eévaluer la probabilité et P(E)
la probabilité subjective a priori associége.

Si l'on obtient une information K concernant 1l'événement E, 11
est possible d'appliquer le théoréme de Bayes,

P(K/E) . P(E)

P(E/K) = )
P(K

P(E)= probabilité a priori

P(E/K) = probabilité a posteriori de l1'événement E calculé apres
1'obtention d'une information supplémentaire. :
P(XK/E) = fiabilité de l'information.

* Signification du théoréme de Bayes :

Ce theoréme, valable aussi .bien pour 1les probabilites
objectives gque subjectives, montre comment des probabilites a
priori, informations intuitive vague sans grand support évoluent
grdce a 1l'ajout d'information en probabilité conditionnelle
subordonnée a ladite information.

1.3~ Conséquence .:

s

Ainsi, la probabilité subjective pour .un individu non
informé ne traduit qu'un sentiment sans drandes justifications.
Au contraire, pour un individu informe, la  probabilite
subjective est un concept puissant qui exprime, en guelqgue
sorte, c'est une conséquence du théoréme de Bayes, l'information
détenue a cet égard. Le concept de probabilité subjective
généralise donc la notion de probabilite et la rend
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particuliérement intéressante pour analyser les problémes de
decision. Or nombreux sont ceux qui eprouvent des difficultes a
bien le . comprendre et donc a bien l'admettre, comment peut-on
leur reépondre?

La quantification explicite de la probabilite subjective par un
expert permet d'exprimer le mieux possible le degre de
vraisemblance des futurs éventuels. Clest certes une tache
difficile et courageuse mais qui a 1l'avantage d'impliquer
directement 1'expert dans le processus deécisionnel.

Refuser la quantification explicite d'un expert est une impasse
dangereuse car prendre une deécision dans ces conditions, c'est
laisser le soin au deécideur d'une évaluation implicite du risque
mal eclairee, masquee ou précipiteée.

La probabilite subjective est un concept puissant gue =zi elle
est emise par un expert.

ITI- LE CONCEPT DE L'ESPERANCE MATHEMATIQUE

L'esperance mathématique est un concept ancien longuement
etudié et développé par les pionniers de 1la théorie de 1la
décision tels que Bernoulli, Bayes, Laplace ou Gauss. Son
utilisation dans le domaine economique est aujourd'hui de plus
en plus freéquente car il répond a la nécessité de pallier aux
inconvénients du calcul économique déterministe qui se limite a
une evaluation unique et figeée du critére de rentabilite ne
permettant pas de mesurer le risque qui pése sur la décision gui
en découle. Comment applique-t-on alors le concept de

l'espérance mathematique aux problémes de la décision
economique? [NEW,75]

II.1- Definitions

a) Valeur espérée d'un événement :

C'est le produit obtenu en multipliant 1la probabilité
d'occurrence de 1'événement et la valeur anticipée que 1l'on
attribue a cet événement (c'est a dire sa conséquence). Le terme
"anticipé" signifie que 1la conséquence attribueée a 1'événement
est subordonnée & la réalisation de cet evénement.

b) Valeur espérée d'une action :

C'est la somme algébrigue des valeurs espérées de chaque
evenement susceptible de se produire si 1'action considéree est
retenue. Cette définition n'est tout autre gue la definition de
l'espérance mathématique d'une action.

E[A(J)] = Zi=1,n P(i,j) Cc(i,3)

ou :

E(A(J}] = espérance mathématique de 1l'action Jj

C(i,j) = «conségquence de 1'éveénement i, susceptible de se
produire si l'action j est retenue.

P(i,j) = probabilité d'occurrence de 1'événement i, susceptible
de se produire si l'action j est retenue.

n = le nombre d'événements possibles.

II.2- L'espérance mathématique : un critére de décision

On a deja noté que pour le probleme du choix
d'investissement, une décision, c'est a dire un choix, faisait



correspondre a chagque événement un échéancier de recettes et de
depenses qui en est la conséguence. Cet echéancier est resume
par une mesure du critere de rentabilité, dans le cas
particulier ol le critére exprime un gain sous forme de flux
monétaire, le concept de 1'espérance mathéematique propose la
regle de décision suivante :

Régle de décision pour 1l'espérance mathématique de gain EMV
(EXPECTED MONETARY VALUE) :

Lorsqu'on a a cholisir entre plusieurs actions mutuellement
exclusives, on retiendra celle dont 1'espérance ‘"mathématique
positive est la plus élevée.

* Remarques :

1- Dans le cas ol la valeur monétaire de chague eveénemant
correspond a un colt, on retiendra 1l'action dont l'espérance
mathématique des colts est la plus faible.

2- La construction de ce critéere impligue la combinaison
linéaire des gains, cette propriété qui traduit le caractere de
"mesure” du gain condamne 1'emploi de critéres de rentabilite
tels que :

-~ taux de rentabilité interne
- indice de rentabiliteé
- délal de récupération

en ce sens gue leurs valeurs pondérées par des probabilités
n'ont aucun sens.

3- Le critere gque la VAN ou NPV est le seul gui mesure
explicitement l'accroissement de la valeur' de l'entreprise. 1I1
parait pour cette raison 1le critere le plus adequat pour
l'évaluation de 1la mesure economigque des conséquences. Le
critére EMV devient alors ENPV : expected net present value.

II.3- signification et interprétation du critére EMV

L'espeérance mathématique de gain relative a une action

represente la moyenne du profit, réaliseée par action si cette
méme action est retenue a la suite d'une série d'cperations
décisionnelles echelonnées dans le temps.
Si a chaque probléme de décision, on retient la méme action. j,
la moyenne de gain effectivement réalisée & 1la suite de n
décisions tend vers 1'espérance mathematique de gain calculée:
théoriquement soit : EMV(j).

Le nombre de décisions nécessaires pour. le convergence vers
EMV(j) dépend de 1la valeur méme des conséguences, de leur
probabilité d'occurrence, de 1'approximation souhaitée et de
l'intervalle de confiance choisi.

Mathematiquement, la Loi des grands nombres justifie l'emploi
des espérances mathématiques comme critére de décision. Celle-ci
s'énonce comme suit

La Loi des grands nombres :

Scient {Xi, i=1,n} n variables aléatoires indépendantes et
identiquement distribuées avec E[{X1] = M, pour tout i=1,n Alors:

‘i



P[ lim {(XL1+X2+ ... + An)/n=M} ] = 1
n—=—>w

Pratiguement, ce critére est Justifié par le fait que 1'activite
de toute entreprise est de 1'ordre de processus et non
d'operations- isolées, les profits venant compenser les pertes
issues d'une méme action.

Somme des gains et pertes réalisés a la suijte
Gain cumulé d'une série d'actions

par action Nombre d'actions

gain cumulé’

obtenue par le calcul théorique
par action

EMv[j] ,,)‘I\-“—-—_

- _}rf:ﬂ; _ —'5\§;r>:\<w7/f\\N; e -
// |

>
// nombre d'actions

II.4- Avantages et inconvénients du critére EMV

Le plus grand avantage du criteéere decisionnel Esperance
Matheématique de l'action est gu'il permet d'introduire
explicitement une dimension essentielle dans l'analyse de 1la

décision : celle du risque et de l'incertitude. En effet, ce
concept incorpore directement les facteurs de risque
(probabilités) dans le calcul du critére de decision ; il nunit

le décideur d'un outil plus représentatif de 1la realite que ne
l'est la stricte valeur d'un critére de rentabilite usuel
puisqu'il prend en considération les valeurs de toutes les
consequences possibles subordonnées a cette décision. Cependant,
dans le domaine des investissements, lorsque plusieurs
propositions sont offertes au décideur et que ce dernier doit
agir sous contrainte budgétaire, le critére EMV he permet pas

d'induire un classement satisfaisant  des differonts
investissements possibles, car 11 ne tient pas compte de
l'importance relative de leur mise initiale. Mais cet

inconvénient est aisément contourné par l'utilisation du critere
complémentaire "Risk-Weighted Profitability Index" ou "Return On
Risk investment" deéfini par :

R_WPI = EMV/EC

ou EC est 1l'espérance mathématique des dépenses faisant 1'objet
d'une limitation budgétaire.

Le classement et la selection des investissements sous
contrainte budgétaire s'établit alors comme suit -
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1- Retenir tout investissement dont 1'EMV est positive.

2- Classer ces Iinvestissements dans 1'ordre induit par le
classement de leur R-WPI.

3- Sélectionner successivement dans cet ordre chaque
investissement jusqu'a saturation de la contrainte budgétaire.

Ceci revient & résoudre le probléme de programmation linéaire
suivant : ' :

Max { Gain = £j=1,n EMV(J) x(3) }

SC
ZJ=1,n EC(j) x(J) £ Budget

X]J = 1 si 1'investissement est retenu, et 0 sinon.
n : nombre d'investissements.

Le premier inconvénient étant contourné, se pose alors un

autre probléme important dans l'analyse de 1la décision
lr'attitude du décideur face au risque. . Supposons gu'un
entrepreneur, en évaluant son investissement par le criteéere EMV,
aboutisse & une valeur positive de ce critére. La regle de
décision lui suggére alors d'investir nmais il doit, pour cela,
engager 80% de ses fonds propre. Le décideur va-t-il obeir a
cette regle et risquer la majorité de ses fonds, ou bien va t-il
refuser d'investir ? : .
Se poser cette question c'est avouer les limites du critére EMV,
car comme on s'en apercgoit, ce critére ne tient pas compte de
l'attitude du decideur face au risque. En effet, pour pouvoir
répondre a cette question il est indispensable de connaitre
quelle est 1'aversion au risque du deécideur: un investisseur
"joueur" et un investisseur "prudent" ne prendront certainement
pas la méme décision. '

Ainsi, en mettant cette dimension essentielle dans l'analyse
de la décision qu'est l'attitude du deécideur face au risque, on
rconclut que 1le critere EMV n'est pas un critéere decisionnel

systematique. Il peut néanmoins constituer un critéere pertinent
dans les conditions suivantes:

- Pas de grande variabilité des consequences (risgue faible)
- Capaciteé de financement illimitee.

- La mise initiale est trés faible par rapport aux fonds
propres de l'investisseur. ’

Ces 'trois <conditions aboutissent toutes a la conclusion
suivante: L'EMV n'est un critere pertinent que si le décideur
est neutre vis a vis du risque.

I11I- LA PRISE EN COMPTE DU RISQUE A PARTIR DE LA NOTION DE
DISPERSION

Il existe une mesure traditionnelle du degre de risque:

c'est la dispersion des valeurs possibles des conséquences
autour de leur valeur moyenne.



IIXI.1- La variance d'une action

Le calcul de la variance d'une action qui constitue une
premiére mesure de la dispersion s'effectue selon la formule

157 = VAR[A(§)] = Ejoq,p P(i,3) (c(i,3)-EMV(]))

IIT.2- L'écart-type d'une action :

Il se définit simplement comme la racine carrée de la

variance:

ij = Ecart_Typel[A(])] = {VAR[A(j)}%
L'écart-type présente cet avantage sur la variance de quantifief
le risque dans la méme unité de mesure que celle du critére
économique étudié. Il représente une mesure explicite du risque

absolu 4'une action.

III.3- Le critére coefficient de variation :

Une approche proposée par Hertz en 1968, suppose gue les
décideurs tendent & adopter une politique de décision qui leurs
permette d'une part de maximiser leur gains et d'autres part de
minimiser le degré de risque traduit par une dispersion du gain
autour de sa valeur espérée. Hertz propose le critere
coefficient de variation comme critére de décision gqui se

calcule comme suit :

) cvij] = Oj/EMV[j] ' ,
ou :
CV[j] = coefficient de variation de l'action j.

La régle de décision pour ce critére suggére de retenir la
décision qui minimise le coefficient de variation

CV = Min { CV[j] }
J

(donc gqui minimise 1'écart-type et maximise 1'espérance de
gain}.

Le critére de Hertz a ses propres mérites mais il n'est valable
gue sous certaines hypothéses gqui ne sont pas toujours
acceptables {ex: toutes les EMV (3) sont normalement

distribuées).

IV- LES MODALITES DE CALCUL DU CRITERE EMV

Nous avons présenté le critére de décision espérance
mathématique de gain sans considérer son mode de calcul. En
fait, le ©probléme réside dans l'existence en situation
d'incertitude d'un ensemble plus ou moins important d'états da
aux différentes combinaisons de modalités des facteurs
d'environnement. Le nombre de ces états est fonction du nombre
de paramétres incertains gqui constituent 1'événement et du
nombre de modalités possibles de chague parametre.



Le calcul du critére EMV necessite l'évaluation de la nesure
econonique de tous les états de 1'environnement ainsi que leur
probabilité d'occurrence. Or comment considérer toutes ces
combinaisons possibles et calculer leur conseéquence
correspondante, surtout lorsque les facteurs incertains sont des

variables continues et que l'on se trouve alors en face d'une
infinité d'états ?

Au lieu de considérer toutes les combinaisons possibles ainsi

gue leur consequence sur le calcul de 1'EMV, on peut proceéder de
deux manieres différentes :

1- Soit par 1l'éelaboration d'un nombre restreint de sceénarios

2- Soit par l'utilisation d'une technique d'echantillonnage
telle que la simulation de Monté-Carlo.

IV.1- L'elaboration d'un nombre restreint de scénarios

La methode la plus simple et par la suite 1la plus usitee
dans les entreprises consiste a deéterminer de fagcon subjective
un nombre restreint de valeurs possibles, par exemple trois
valeurs distinctes pour chaque variable incertaine correspondant
a une hypothése pessimiste, raisonnable ou optimiste.

Un probléme comportant r variables incertaines serait représente
par exemple sur un arbre deécisionnel comportant une sequence de
r noeuds de probabilités et 3r branches terminales a 1l'extremite
desquelles on retrouve les 3r valeurs de conséquence.

La décision ultime dépend des probabilités d'occurrence que le
décideur attribue subjectivement a chacun des scénarios
envisagés, ce gqui permet de calculer l'expérience mathématique
des conséquences (EMV).

Une telle présentation en scénarios offre les avantages
suivantes:

* Chaque scenarios est un calcul déterministe et les
relations de dépendance des parametres se réduisent alors a un
souci de cohérence des paramétres au sein de chaque scénario.

* Pas de recours a l'ordinateur.

* Lorsqu'un paramétre est déterminant, il sera clairement
visualisé par les trois scénarios: 1'information passera donc
directement sans manipulation {les probabilités restant
implicites) de 1'expert au décideur lequel verra immédiatement
les hypothéses retenues et leur effet.

Mais dans les situations complexes, lorsqu'il existe plusieurs
variables incertaines, la schématisation a trois scénarios
devient difficile (quand r=4, 3r=81 combinaisons) rend
indispensable le recours a l'ordinateur. De plus, cette méthode
ne tient pas compte de l'éventail des possibilites auxguelles
devra faire face le decideur dans la réalite.

Une autre technique plus sophistiquée peut alors étre utilisee:
C'est la technique de simulation de Monte-Carlo.



- La technique d'échantillonnage Monte-Carlo :

Désignée ainsi parce. gqu'elle utilise les outils
mathématiques développés a propos des jeux de hasard pratigqueés
dans les casinos, cette methode systeéematise 1'approche

precédente en procédant & des tirages aléatoires d'echantillons
de valeurs pour chaque facteur d'environnement incertain, dans
le but d'évaluer une distribution de probabilité d'un autre
paramétre qui en est le résultat. '

Pour la décision économique, 1l'objectif eétant d'evaluer la
distribution de probabilité de la mesure économigue exprimee en

flux monétaire (NPV, CV), 1l faut alors suivre les étapes
suivantes :

lére étape :
* Identifier le critére mesure économique, ainsi gue tous les
facteurs d'environnement qui 1l'affectent.

2éme étape :

* Identifier les facteurs incertains et les deécrire par leur
distribution de probabilité (subjective) respective.

* Evaluer les parameétres certains.

3éme étape : .

* Deéfinir toutes les relations de dépendance deéterministes
(dépendance stricte) ou stochastique (dépendance partielle)
existant entre les différents paramétres d'environnement.

Ce qui permet d'aboutir au calcul de la mesure economigue.

4éme étape : ) ,

* Realisation d'une passe de simulation consistant a tirer au
sort une realisation de chaque variable aléatoire en utilisant
la technique du nombre aléatoire, et a calculer pour le Jjeu
d'ensemble de ces réalisations la mesure économique.

5éme étape :

* Réitérer le processus preécedent un grand nombre de fois pour
obtenir un histogramme de la mesure économique dont on sait a
l'avance qu'il tend vers la distribution résultante recherchée.
Le nombre d'itérations nécessaires est voisin de 500 ou 1000,

La propriéeteé fondamentale de la méthode de Monté-Carlo s'eénonce
comme suit: la valeur de mesure économigue calculée par tirage
aléatoire de chague paramétre est-elle méme un tirage aléatoire
de la distribution résultante que 1'on cherche a évaluer.

Si la mesure économique est la VAN (NPV), 1la procédure de
simulation se déroule comme illustré par le schema .

Uﬂll' dia : / \ ’
{«'M/I-%tb\»uum | / ' hS \\
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Cette techhique offre l'avantage d'une description plus
détaillée des futurs possibles mais presente tout de méme
quelques inconvénients tels que:

* La difficulté de prendre en compte toutes les relations de
dependance.

* Ne permet pas d'identifier directement la contribution de tel
ou tel paramétre probabilisé puisqu'elle' réalise un véritable
mixage.



CHAPITRE VI '

LA THEORIE DE LA DECISION FACE AUX RISQUES

Introduction ;

Dans ce chapitre nous allons explorer le trés fascinant mais
tout aussi controversé concept de la théorie de la décision.
Cette theéorie est considérée comme une extension du concept deija
etudie de l'espérance mathématique dont le principal mérite est
d'introduire quantitativement une dimension non negligeable dans
l'operation décisionnelle: 1‘attitude du decideur face aux
risques.,

I- LA NAIBSANCE DE LA THEORIE DE LA DECISION

La théorie de la decision est née de 1la critique et des
tentatives d'amélioration ou de substitution des divers criteres
economiques. Lé premier jalon de cette théorie a ete pose par
D.Bernoulli en 1735 & qui l'on doit 1le concept dlutilite, le
second posé en 1763 par Bayes inventeur des concepts de
probabilité subjective. Mais c'est a Savage gqu'il devait revenir
en 1954 d'achever la construction solide d'une theéorie de 1la
decision. Entre temps, les décisions économigues relevaient de
critéres empirigques. Certes, ces critéres ont une valeur
expérimentale, mais leur multiplicité est en elle méme le debut

de leur propre réfutation et ne peuvent constituer une theorie
économigque.

La décision économique se fait, le plus souvent, dans des
situations complexes prenant en compte une multitude de
facteurs, or seule la théorie peut apporter une reponse
rationnelle d'ensemble. Elle se propose ainsi de répondre a
toutes les exigences d'une "bonne" deécision a savoir:

- La sensibilité & 1l'incertain.
- La sensibilité au risque.

Le premier aspect fondamental du processus décisionnel est
correctement pris en charge par les critéeres probabilistes
d'analyse de la décision, la quantification de 1'incertain par
les probabilités subjectives étant avant tout une mesure du
degré de connaissance dont on dispose de son environnement.

Par .contre, le second aspect fondamental, soit le comportement
de 1'individu face aux risques, n'est pris en charge par aucun
des criteéres déja eétudies.

Dans ce contexte, 1la theéorie de 1la décision n'a pas la
prétention de fournir un critére décisionnel gul garantisse le
bon choix, mais elle s'inscrit dans le cadre d'une démarche gui,
pour étre efficace, doit étre cohérente avec des postulats
auxquels adhere l'utilisateur car ils reésument effectivement son
comportement.

Si un décideur accepte l'effort et la responsabilite d'un choix,
cette theorie procure des bases rationnelles de réflexion et un
outil d'analyse cohérent. Pour ce faire, la theorie suggeére
dtabord de bien décrire nos sentiments élémentaires a travers
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une axiomatigue acceptable de notre comportement; ensuite a
partir de cette axiomatique, dégager les régles qui permettent
la mise en forme du choix et la conclusion qui s'en deégage.

Ainsi, cette théorie se veut respectueuse des limites que 1lui
reserve la science qui elle, est descriptive et non normative:

elle peut dire ce qui est, elle ne pourra Jjamais prescrire
absolument. :

II- LES BASES MATHEMATIQUES DE LA THEORIE DE LA DECISION
[CHA,85] [ENS,91]
II-1- Construction axiomatique de Savage

En 1954, Savage a proposé un jeu de sept axiomes d'ou derive
rigoureusement un critére de décision. Les axiomes sont des
regles de comportement et chaque individu é&tant libre de se
comporter comme il l'entend, il serait vain de chercher a les
démontrer ou méme d'en faire une norme de comportement
rationnel. Si un individu adhére a ces régles, les tient pour
bonnes, alors la rationalité lui commande d'adherer au résultat
logiquement deéduit par Savage, car, a défaut, 1l violerait une
ou plusieurs de ces régles et se mettrait en contradiction avec
lui-méme.

Nous n'allons pas ici détailler tous ces axiomes mais présenter
brievement certains, les plus importants d'entre eux:

Axiome N°1 : Entre deux actes, 1'individu s'oblige soit a
choisir, soit a se montrer indifférent: si 1'individu preéfere
l'acte A & l'acte B, et l'acte B a l'acte C, il preéfere 1l'acte A
a ltacte C.

Axiome N°2 : L'ordre de deux actes ayant, pour certains états de
la nature, des conségquences égales entre elleas, n'est pas
modifie si on substitue & une ou plusieurs conséguences communes
a condition qu'elles soient les mémes pour les deux actes.

Axiome N°3 : Soient trois evenements, respectivement identifieés
a leur conséquence unique et ordonnées selon leur préfeérence (A
est prefeéeré a4 B qui lui méme est prefére a C). .

Il existe une combinaison de A et de € ou A se produit avec une
probabilité P et C avec 1-P qui soit indifférente a l'occurrence
de l'éveénement intermédiaire certain B c'est @ dire ni plus ni
moins préfére.

On definit alors un scolaire U, appele utilité, gqui verifie 1la
relation suivante

P*U(A)+(1~P) *U(B)=U(C)

Ssignification:
Le deécideur, vu la probabilité {subjective) qu'il se fixe
quant a l'occurrence des événements A et . B, reste indifférent

devant les deux possibiliteés suivantes:

1- Accepter le pari et risquer 1la consequence de l'événement B
en esperant beéneficier de la conséquence A.

2- Refuser 1le pari contre l'acquisition de 1la conséquence
certaine de C.



LES THEOREMES FONDAMENTAUX DE SAVAGE :

A partir de ces axionmes, Savage démontre les theéoremes
suivants: :

THEOREME 1 : .
Il existe une fonction réelle P, appelee probabilite

subjective, unique sur 1l'ensembie des événements qu'elle dote
d'une mesure. ' )

THEOREME 2 3

I1 existe * une fonction réelle |, appelée utilite
psychologique, unique a une transformation lineaire pres, qui
permet de caracteriser chaque consequence. Cette fonction dote
l'ensemble des conséquences d'une mesure.

THEOREME 3 : ‘ . . :

Il existe une fonction réelle qui dote l'ensemble des actes
c'est a dire des décisions d'une mesure, c'est 1'esperance
mathématique d'utilité des conséguences pondeérees par leurs
probabilités subjectives d'occurrence.

Scient les {Ci i=1,nj} conseéquences de l'acte A' associees aux
événements E'3j, d§=1,m.

A est preféree a A' <===> Zi=1,n U(ci) P(Ei)}) > 2j=1,m U(cj)
P(Ej") :

ITZI- LA FONCTION D'UTILITE
III-1 LA NOTION D'UTILITE :

Ainsi, la théorie de la décision aboutit a un critere
décisionnel gui utilise, comme le Critgre EMV, le concept
d'espérance mathématique. De ce fait, le calcul des criteres
d'espérances mathématiques ‘d'utilité neécessite la détermination
de l'utilité de toutes les consequences possibles. Or ceci ne
peut se faire sans avoir défini au prealable la noticn
dfutilite.

L'utilite d'un décideur est la mesure psychologique des
avantages ou désavantages d'une conséqgquence. )

Dans le contexte économique ou nous nous situons, la conséquence
de chagque événement se presente sous forme d'une mesure
‘économique déterministe (certaine), il s'agit alors de traduire
ces conséquences en termes d'utilite psychologique soit, sur une
autre echelle de valeur, propre a tout individu,. vu que 1la
valeur monétaire d'une consequence est neutre, et ne permet pas
d'évaluer le degré de satisfaction ou d'insatisfaction de celui
gui la subit. . ,

Il n'existe, jusqu'a présent, pas de meéthodes bien définies pour
1'eévaluation de l'utilite d'une conséquence, néanmoins on admet
qu'il est possible de construire une courbe pour chague individu
décrivant son comportement face au risque et dten deéduire
ensuite la relation (f) entre l'utilite (U) gu'il attribue a une
valeur monétaire certaine et le montant de cette valeur (g}
c'est a dire f= U(qg)

U(g) est appelé 1l'utilité de l'équivalent monétaire certain g.



III.2~ FORME DE LA FONCTION D'UTILITE

Les formes de la courbe d'utilite peuvent varier

sensiblement selon les individus sans, pour autant, gque les
comportements ‘soient plus rationnels.
La courbe exprime seulement des préferences personnelles, gout
du risque pour un joueur ou aversion au risque dans le cas
contraire. L'aversion au risque traduit une certaine saturation
progressive des besoins. Elle se manifeste par une concavite
tournée vers le bas (fig. A). Le golit du risque traduit au
contraire une avidite progressive. Elle se manifeste par une
concavité tournée vers le haut (fig. B). On peut avoir aussi,
c'est le cas le plus général, des courbes gui manifestent a 1la
fois des aversions locales ou des golits locaux pour le risque
(fig. €).

Lorsque la courbe d'utilite est repreésentée par la droite
d'equation U(v)=V, on rejoint la situation ou 1l'individu est
neutre face aux risques, dans ces conditions le critére de
l'espérance d'utilité est égal au critére EMV (fig. D).

U ' U

> >
v v
(fig. a) x (fig. b)
Aversion au risque Recherche du risque
(attitude prudente) (courbe du joueur)
U U

A
v

v v
(fig. c) (fig. Q)
Individu & la fois Neutralité face au
prudent et joueur : risque
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G'\



III-3 MODELES CONVENTIONNELS D'AVERSION AU RISQUE

La theorie de la décision ne permet pas, en régle générale

de desagréger les choix, mais il existe des modéles
conventionnels d'aversion au risque, comme celui suggere par
Bernoulli (modéle logarithmigue) présentant le double avantage
de la simplicité et de la mise en évidence d'une perte maximale
(P) admissible qui conduirait asymptotiquement a une utilite
infinie négative (fig. «).
Ces derniéres années, les études comportementales effectuces
dans le domaine psychologique et financier ont conduit au modeéle
exponentiel negatif, qui traduit la saturation progressive des
besoins marquée par une limite asymptotique (P) et permet
d'accepter les pertes considérables (risqgues et catastrophes)
sous reserves de probabilités trées faibles (fig. f£).

Ainsi, l'aversion au risque d'un deécideur se résumerait donc
dans un chiffre P susceptible d'une double interprétation:

1) P est l'ordre de grandeur de 1la perte maximale au dela de

laquelle le dirigeant cherche a eéviter gue 1'entreprise soit
exposee.

2) P est 1'utilite 1limite gue le dirigeant attribue & un
résultat net, si grand soit-il. '

En faisant varier P, on déduit plusieurs courbes tradulsant
chacune une attitude du décideur.
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Le modele logarithmique L.e modéle exponentiel negatir
U=PLn (1+g/P) U= P(l - exp(-g/F))

Modéles habituels d'utilité en cas d'aversion au risque

IV- LE CRITERE ISSU DE LA THEORIE DE LA DECISION:
IV.1l- Mode de calcul et régle de décision

Le calcul du critére espérance mathematique d'utilite se
fait selon les étapes suivantes:

i- Identifier toutes les alternatives de décisions possibles
J (i=1,m).



2~ Utiliser soit:

* un nombre restreint de modalités pour chaque facteur
d'événement incertain (sceénario)

* Un echantillon de modalités pour chaque facteur incertain
obtenu par tirage aléatoire (simulation de Monte Carlo).

3= Determiner les probabilités subjectives d'occurrence de
chaque eévenement i (i=1,n), P(1,3].

4~ Calculer la mesure economigue exprimée en flux monétaire
pour chaque evenement i (NPVi).

5- Lire son utilité correspondante sur la courbe d‘'utilite
U (NPVi) :

6= Calculer 1l'espérance mathématique d'utilite (EUVT:
Expected Utility Value) pour chaque action. h

EUV] = Zi=1,n P[i,j] * U[NPVi) j=1,m

7= Choisir ltaction (A) qui maximise 1'esperance
mathématique d'utilite

EUVa = Max { EUV) )
i / EUVi>0 :

Remargue :
Le probleme de classement des actions sera trajte
ulteérieurement.

IV-2 APPLICATION DANS L'ENTREPRISE

Les gestionnaires d'entreprises ne peuvent pas étre neutres
vis a vis ‘du risgue, puisque pour 1les montants eleves, les
pertes sont particuliérement craintes 'alors que les gains, au
contraire, deviennent de moins en moins sensibles par saturation
des besoins.

Cette notion de risque est liée aux pertes ou aux gains totaux,
relatifs a une seule decision, recouvrant le croisement de
toutes les décisions, particulierement en jeu.

Pour une entreprise, comme pour un individu, tous les comptoes s
fondent dans la poeche du gilet, l'appréciation du risque etant
globale, il faut choisir, non pas projet par projet, mais d'un
seul coup le portefeuille de projets dont l'utilite moyenne est
maximale.

A- LE CALCUL PRATIQUE DU CRITERE ISSU DE LA THEORIE DE La
" DECISION
Pour progresser dans la réponse économique on aura bescin:

1- D'eénumérer tous les rojets élémentaires revus ar
_ J p p
l'entreprise.

2= D'établir toutes les combinaisons possibles de projets
tout en respectant la contrainte budgétaire (s'il y en a une)
pour chague combinaison. On obtiendra alors autant de
portefeuilles que de combinaisons possibles de projets.
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3- D'une représentation de 1la courbe dtutilité de 1la

direction générale de 1'entreprise. -Retenir un modéle dans

lequel se trouvent les caractéristiques suivantes :
a= Un effet de saturation pour les gains trés éleves.
b- Un certain refus de pertes mettant en danger la survie de
l'entreprise,

¢~ Une aversion au risque marguée par un seul paramétre (P).

Comme la théorie de la deécision conduit a décrire chaque factéeur
d'environnement incertain par une variable aléatoire, la mesure
economique gqui est le résultat de chaque événement a par
conséquence une distribution probabiliste.

On conviendra, c'est une base de la théorie de la decision,
que la distribution du portefeuille Q, défini par la somme des
mesures economiques de chaque projet constituant le
portefeuille, est normale, hypothése que suggere le théoreéme
central limite lorsqu'il Y a suffisamment de projets
elementaires, de taille plus ou moins comparable, et sinon

indépendants, du moins partiellement indépendants, ce qui est
généralement le cas. '

RAPPEL : THEOREME CENTRAL LIMITE

La somme de n variables aléatoires Xi indépendantes, suivant
une méme loili de moyenne mi et de variance ofi tend, lorsgue n
croit wvers 1l'infini, vers la loi normale de moyenne M et de
variance z* :

Xi L(mi, o0?i)
£i=1,n Xi N(M, %%)
n =———>> o
avec M = Zi=1,n mi et Z* = Zi=1,n o*1i

Lorsque les variables obéissent & des lois différentes, la somme
tend également vers la loi normale si aucune variable n'est
prepondérante. Ainsi:

Q = £j=1,n NPV(j) N(M, £¢)
avec i
Q : portefeuille corespondant a une combinaison de projets
€leéementaires dont 1le montant global des investissements ne
depasse pas le budget prévu par l'entreprise pour l'annee de la
-décision.

M = £j=1,n ENPV(j)
Z: = £j=ln £i=1,k (NPV(i,3j)~ENPV(j)?*P(i,J)}

n : nombre de projets dans le portefeuille, et k : noubre
d'etats possibles pour le projet j.

Si 1l'on retient, pour la fonction d'utilite, le nmodele
exponentiel négatif qui répond aux conditions sus-citees, le
calcul de la moyenne de 1l'utilité du portefeuille aboutit ou
résultat suivant :
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U- = P[1 - e{~1/p(M-3»/2P) })

La recherche du maximum des U-conduit & retenir le maximum des
M-Z2 /2P

U= maximum <===> M~} /2P maximum

M-Z* /2P est appelé l‘équivalent monétaire certain (EMC),
puisqu'il est obtenu a partir de la fonction utilite inverse.

‘Ainsi, le choix d'un ensemble de projets, pour une période da
décision . donnée, revient a chercher le portefeuille dont
l'équivalent monétaire certain est maximum.

La theorie de 1la décision nous fournit ainsi un critere
décisionnel pratique, 1l'équivalent monétaire certain, constitue

de 'la moyenne de gain du portefeuille diminué d'un terme
d'aversion au risque

Lorsque le decideur est indifférent face au risque, notamment
guand:

T —> 0

‘&' /2P — > 0 (I est négligeable devant P ou P

> o)

L'équivalent monétaire certain tend vers M, ce qui rejoint notre
remargue quant a la confusion possible des gains et utilites
tant que le décideur est neutre face au risque, et le critére
EMC donne alors le méme résultat que les critéres etudiés au
chapitre précédent (EMV, RW PI).

B- Décentralisation du critére ([ENS, 91], [CHA, 85])

La theorie de la décision n'est applicable, en principe,
gu'a la totalité du portefeuille dge ltentreprise, mais 1la
complexite du portefeuille nous contraint a rechercher une
solution plus simple. ’

L'objectif est de désagréger le critéere de décision sSur un
projet elémentaire du portefeuille. Pour cela, la theéorie de la
décision procéde comme suit :

l- Distinguer deux catégories de projets dans chagque
- portefeuille ; les projets dépendants dont l'utilité varie en
fonction des méme paramétres, et les projets indépendants.

Méme si dans la réalité, il est difficile de concevoir un projet
parfaitement indépendant de tout autre projet, on  peut
néanmoins, pour faire cette distinction, ne retenir gque les
‘parametres a risque prépondérant.

2~ Regrouper dans un méme sous-ensemble les projets reputes
deépendants, les sous-cnsembles sont considércés comme etant
indépendants. _
Dans la pratique, on regroupe les projets par metier ou secteur
d'activité de l'entreprise. .Ceci se Justifie car la plupart des
entreprises déléguent les responsabilites par une procedure
budgetaire appropriée. Ainsi, en adoptant une organisation
decentralisée on peut aboutir & la décentralisation du criteéere
de décision.
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3~ Distinguer deux types de risques au sein de chague
projet, les risques speécifiques du projet élémentaires et qui
sont indépendants de tout autre projet, et les risques communs
avec d'autres projets.

Apres quoi, on aboutit dans une premiere étape a un critere
desagregeé applicable a chaque activité, puis a un 'autre critere
désagrégé applicable cette fois-ci au projet é&lémentaire. bans
les deux cas, ces critéres se nomment la valeur ajusteée en
risque (RAV).

Maximiser EUV(7j)
J=1,m

IR

Maximiser { EMC(J) = (Mj-2*j/2P) }
J=1,m

Pour chaque projet i du secteur k
Maximiser
( RAV(i) = mi - %i/2P - ci Ii B/2P }

La valeur ajustée au risque de chaque projet 1 est égale au
bénéfice moyen m (ou ENPV) minoré d'un pPremier facteur (&21i/2P)
pour tenir compte des risques diversifiables, et d'un second
facteur (ciIiB/2P) qui rleprésente les risques liés avec les
autres projets qui concourent au budget (b) du secteur considére
ou I = est le montant de 1'investissement du projet 1i.

ou.
Ii est le montant de l'investissement du projet i.

ci est le coefficient sans dimensions quil caractérise 1la
corrélation moyenne de chaque projet avec tous les autres et p
est le paramétre caractérisant 1'aptitude de l'entreprise a
prendre des risques, généralement une part des fonds propres.

@1 est la variance du bénéfice (NPV) par rapport aux risques
spécifiques.

Ainsi, maximiser 1'utilite noyennz du ‘portefeuille de
l'entreprise revient a composer pour chague secteur d'activite
un portefeuille de projets respectant la contrainte budgétaire
propre au secteur et maximisent sa valeur ajoutée au risque.

V- De la théorie a la pratiqgue

La théorie de la deécision se propose de présenter un critere
décisionnel ayant la particularite de tenir compte explicitement
des trois é€léments fondamentaux de 1'analyse de 1la decision
soit:
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1- la recherche du gain
2~ La prise en compte de 1'incertitude.

3- La prise en compte de l'attitude du décideur rface au
risque. '

Cependant, il a falluy pour le calcul du critére deécentralise
valeur ajustée au risque du projet, utiliser 1'un des modales
conventionnels présentés dans le paragraphe III.3.

Or ces modeles représentent-il réellement 1'aversion au risque
de n'importe quel gestionnaire d'entreprise ? Sinon quelle autre
alternative peut-on utiliser ?

La détermination de la courbe d'utilite de l'entreprise demeure
jusgqu'a nos Jjours un probléme posé et pour beaucoup, la
formalisation d'un phénoméne aussi complexe que le comportement
humain face au risque par une fonction mathématique ou par une
schématisation & deux dimensions est totalement inconcevable.
Ceci a pour conséquence une utilisation tres limite des
resultats de la théorie, ce qui ne permet pas de mesurer leur
valeur sur le plan pratigue.
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CHAPITRE VII

APPLICATION A L'EXPLORATION PETROLIERE
%‘

REVUE DE LITTERATURE ET APPROCHES DE RESOLUTION

Introduction

En raison de 1l'intérét stratégique gque revétent Iles
investissements d'exploration dans le secteur des hydrocarbures,
et de l'importance des dépenses qu'ils engendrent en échange de
resultats incertains et tres diversifiés, ils ont fait l'cbhjet
de plusieurs études dont le principal objectif est de developper
un outil d'aide & la décision garantissant la cchérence et la
rationalité des decisions.

Nous présentons dans ce chapitre les idées forces
recueillies & travers la littérature scientifique, ce qui nous
servira de base pour la construction de la methode de traitement
du probleme qui nous est posé: le classement des prospects par
ordre d'interét économique décroissant.

I- Les eléments fondamentaux. de ltanalyse

Evaluer un prospect, c'est étre en mesure de savolr s'il est
susceptible d'aboutir a une découverte economiguement rentable,
compte tenu des dépenses qu'il nécessite et des risgues qu'il
implique. Ceci ne peut se faire sans avoir repondu au prealable
aux questions fondamentales, spécifiques au probleme de rtorage
d'exploration a savoir [NEW,75}:

1° Quelles sont les chances d'aboutir & une découverte ?

2° S'il y a découverte, quelles seront les reserves possibles ?

3° Quels seront les couts et les conditions de mise en
expleoitation du gisement découvert ?

4° Quels seront les revenus possibles vu la volatilite du prix
du pétrole? :

Divers auteurs ont soulevé ces problemes fondamentaux et ont
tenté d'expliquer leur origine, en voici un exposeé succinct.

I.1- Les chances de découverte

L'une des particulariteés du forage d'exploration est d'etre
un investissement en amont dont 1'évaluation ne peut se raire
qu'en considérant toutes les autres activites du secteur
hydrocarbure. Cette évaluation est donc anticipée, conditionnee
par la deéecouverte d'un gisement, et ne tient pas compte d'un
élément de risque trés important, celui induit par
1'impossibilité de savoir a priori si le forage va aboutir ou
non a une découverte.
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Pour prendre -en charge ce probleme, 1'approche 1la plus
usitee consiste a pondérer la mesure economigue issue de
l'evaluation anticipée par la probabilité de découverte, le
résultat ainsi obtenu n'est autre que la valeur espérée de 1la
.mesure économique.

Comment procede-t-on au calcul de cette probabilite?

La probabilité de deécouverte est 1'une des probabilites les
plus difficile a évaluer d'aprés Dr .Paul D.Newendorp ([New,75],
car elle dépend de facteurs mal définis et complexes tels les
parametres entourant les conditions de genése et de formation
d'hydrocarbures. Elle est intimement liée a l1'implantation du
prospect, car méme si les études géologiques et geophysiques
mettent en évidence toutes les conditions favorables a la
présence des hydrocarbures, une mauvaise implantation du forage
d'exploration peut aboutir a un puits sec.

L'auteur présente une méthode de calcul trés utilisee en
exploration, et gui consiste a faire le produit des probabilites
d'occurrence de chaque evénement indispensable a la realisation
d'une decouverte, en faisant 1l'hypothése que chaque événement
est indépendant des autres [NEW,75]. :

Probabilité : Proba
que le piege| r 1 dgu'il
se situe sur Probabiliteé y ait
d'avoir une des
PROBABILITE |Probabilite la position hauteur du HG
DE =| d'un *|projetée par|*|réservoir * | dans
DECOUVERTE d'un piége les études acceptable le
piege
sismiques - 4k 4

Au niveau de SONATRACH,. l'approche probabiliste présentee par
Newendorp n'a jamais €té utilisée. Ce ntest gue recemment qu'une
étude visant & introduire 1la notion de probabilite dans les
evaluations économiques a été preésenteée . a la Direction
Exploration en vue de sa diffusion. Cette &tude est basée sur:

* Les methodes statistiques effectuées sur les
caracteres des réservoirs (porosité, perméabilite,
hauteur utile, hauteur totale) permettent d'analyser
l'évolution des différents facteurs en fonction de la
distance,

* Les methodes pétrographiques (sismiques) permettent
de dégager les structures du sous-sol de maniére aussi
precise gue possibie et d'en tirer les lignes générales
et leur evolution.

* Les methodes pétrophysigues qui mettent en évidence
les Thomogeéneités {ou hétérogénéite) spatiale des
différents facteurs de réservoirs.

* Les methodes geostatiques basées sur 1l'analyse des

donnees mettant en évidence les corrélations entre les
différents paramétres pétrophysiques.
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* Les methodes geochimiques permettant d'eétudier les
conditions de genése (origine, migration, préservation)
des hydrocarbures.

Ces etudes aboutissent en premier lieu a 1la localisation des
zones les plus favorables au drainage des hydrocarbures, donc a
l'implantation optimale du prospect, et en second lieu a évaluer
chaque facteur du produit contribuant au calcul de 1la
probabilité de découverte, a savoir la probabilite:

* de la présence de piége,

* dtexistence de la roche mére,

* de la présence moyenne de porosite,

* du timing (datation des différentes structures, age de
migration), et enfin

* que le piége se situe dans la position projetee par les
etudes de sismiques.

Cette approche a ses mérites, et son application est aisee
lorsgqu'on dispose de données statistiques suffisantes, tel est
le cas d'un prospect situé sur un bassin déja développé, nais
lorsqu’il s'agit d'un New-Field wildcat les questions quant a
savoir comment calculer chague terme du produit ci-dessus
restent toujours posées.

Le recours, dans ce cas, aux jugements des experts et a

leurs expériences, pour une probabilisation subjective demeure
la seule alternative, selon Dr Paul D.Newendorp.

I.2- Les réserves possibles

Dans la premiére partie de cette étude, nous avions noteé que
ltestimation des reéserves pour le calcul économique était
soumise a l'incertitude, a fortiori lorsque l'cn ne sait meéne
pas s'il existe un gisement. Autrement dit, 1le calcul de
profitabilité du prospect sera basé sur l'évaluation des
réserves d'un gisement hypothétique, d'ou 1la gamme tres large
des possibilités. .

Une fagon de faire face & cette situation est d'estimer 1la

distribution des réserves possibles, comme le précise Dan
L.Wilson dans son article "Knowing field size distributions
crucial in estimating profitability" [wWIL,917.
Cependant, ceci n'est pas une tache facile, car la théorie des
probabilites (objectives) ne permet de resoudre les probléemes
relatifs aux phénoménes incertains gu'a partir du moment oU 1'on
peut definir le processus de base qui est a lt'origine des
eévénements é&tudies. Lorsque ceci est possible, comme pour les
phénoménes observés dans 1'industrie manufacturiere (freéquence
de panne, durée de vie...) les mathématiques peuvent developper
des equations décrivant leur probabilité d'occurrence.

Dans l'industrie petroliére 1la generation, la migration, et
l'accumulation des hydrocarbures qui sont a 1l'origine de 1la
naissance des réserves n'cbéissent a aucune loi bien définie. En
fait, chaque gisement peut étre considérée comme un cas
particulier, d'ou l'handicap de ne pas pouvoir dégager un modéie
probabiliste basé sur 1'occurrence de phenomenes répétitifs ou
sur une etude statistique rigoureuse. La aussi intervient le
role des spécialistes et experts pour, d'une part délimiter 1le
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champ du possible, et d'autre part transcrire leurs opinions
concernant les possibilités d'occurrence de chague niveau de
reserves en terme de probabilités.

I.3- Les depenses de développement

Les dépenses de développement sont difficiles a evaluer, car
dépendent non seulement du dimensionnement incertain des
installations spécifiques et generales, mails aussi de facteurs
éconemiques imprévisibles tels que les prograimmnes de
developpement de plusieurs regions du monde, afféctant ainsi par
le jeu de 1l'offre et de la demande, les prix de ces diverses
installations. '

Les auteurs considérent, par consequent, le tacteur
inflation dans l'industrie des hydrocarbures comme un facteur de
risque dont la probabilisaticn explicite reste discutable.

I.4~ Le prix du pétrole

Le prix du petrole est plus que fondamental pour

1'évaluation des revenus reéalisés lors de 1ltexploitation du
gisement. Or les deux derniers chocs petroliers et la
fluctuation & treés court terme du prix du pétrole, montrent
qu'il est impossible d'en faire une estimation deterministe. Il
est clair que le marché peétrolier ne reéagit pas uniguement sous
l'effet de 1l'offre et de  1la demande, mais dépend surtout de
paramétres d'ordre politico-économiques tres complexes et par
consequent imprévisibles. ‘
Aussi, le probléme gquant a la possibilite d'etablir une
distribution de probabilité du facteur prix du peéetrole,
demeure-il jusqu'a nos jours posé, car d'aprés J.Marie Bourdaire
et Raoul Charreton [BOU,91} méme une probabilisation subjective
est impossible vu qu'il n'y a pas de nos jours, dans ce domaine
d'expertise des spécialistes identifiés et reconnus.

II- Les approches de résolution

Pour resoudre le probléme de classement de prospects,
SONATRACH se base sur une estimation déterministe de 1la valeur
modale des réserves possibles en place, cette valeur unique,
dans une situation d'incertain ne permet pas de tenir compte de
tous les risques (géologiques, techniques et économiques)
qu'engendrent 1l'investissement de forage d'exploration et ne
peut par conséquent constituer un critére de décision rationnel.
A 1l'issue d'une recherche bibliographique, nous avons constate,
malgreé quelgues dispariteés, gue toutes les approches
méthodologiques suggerees par tous les auteurs etudies
convergent vers un seul objectif:
présenter au décideur une image multiforme de l'avenir,
accompagnée d'une pondération des futurs dans le domaine du
possible.

IT.1- Les eléments de la décision
Les auteurs excluant tout paranétre ayant trait a la
politique économique nationale ou regionale se concentrent sur

les éléments décisionnels qui affectent directement le domaine
de la gestion économique de l'entreprise pétroliere a savoir:
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a- La rentabilité économique: tout prospect selectionne devra
étre économiquement rertable.

b- La prise en compte de 1'incertitude dans 1'evaluation
économique: les decideurs ne pouvant pas se contenter d'une
évaluation déterministe exigent une quantification du doute ou
au minimum une prise en charge implicite. :

¢~ Le respect de la contrainte budgetaire.

d- la prise en compte de 1la politique d'investissement de
l'entreprise en situation de risque: de 1'attitude du decideur
face au risque.

II.2~ La probabilisation implicite ou explicite

L'émergence de plusieurs approches de reésolution des
problemes d'investissement en exploration peétroliére est née
principalement de 1la divergence qui réside dans le mode de
probabilisation utilise.

A- La probabilisation implicite

Certains auteurs mettent l'accent sur les difficultés d'une
probabilisation explicite et les blocages qu'elle peut susciter
au sein de l'entreprise. L'insuffisance, voire méme 1'absence de
données qui caractérisent les investissement d'exploration ne
permettent pas une prokabilisation objective admise par tous et
l'utilisation de probabilité subjective explicite comme une
alternative est confrontée a certaines difficultés d'ordre
pratique. En effet l'explicitation d'une probabilité subjective
exige un cadre ideal dans lequel, 1l'expert et le décideur
peuvent agir comme un seul acteur, le premier traduisant ses
propres jugements en terme de probabilité et le second faisant

sienne cette méme probabilite pour 1l'inclure dans 1le calcul
économique.

Cet echange entre expert~décideur sur lequel est fondée la
probabilité subjective peut dans la pratigue ne pas se réaliser
parce que souvent dans l'entreprise il y a plusieurs acteurs de
la décision: il peut y avoir plusieurs specialistes dans un méme
domaine d'expertise et parfois méne Plusieurs deécideurs
(direction collégiale).

Ceci a un effet direct .sur les possibilités de genérer
explicitement des probabilités subjectives se traduisant par:

1) Un refus de la part de la direction de prendre parti
explicitement par respect des opinions differentes
s'exprimant au sien de l'organisation.

2) Un refus de la part de 1l'expert de gquantifier
l'incertitude par une mesure car c'est donner prise au
Jugement, voire a la sanction, d'ou le danger d'une
explicitation biaisée par cette tendance a agir moins
en fonction de son savoir qu'en fonction de ce que
l'organisation jugera bon.

Les problemes de communication et les differences dtappreciatiocn
peuvent sérieusement compromettre la formalisation explicite des
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probabilités. La solution serait de trouver un certain COompromis
entre les différents acteurs de la décision: se mettre d'accord
sur ce qul est possible ou non sans chercher a mesurer
l'occurrence de ces possibles; conduirait a la réalisation d'un
consensus autour de gquelques visions de 1l'avenir acceptees par
tous.

Concretement ceci se traduit par 1'evaluation économigque d'un
prospect par la description de la situation décisionnelle par

trois scénarios caractéristigues {pessimiste, realiste - et
optimiste) auxguels on applique le calcul économigyue
deterministe.

On deéterminera alors pour chacun, un eéchéancier de depenses et
de recettes s'étalant sur toute la durée de vie du gisenent
hypothetique; on calculera ensuite le critére de rentabilite,

La determination des valeurs "probables", "au pis" et 1tauy
mieux" des différents événements est le resultat d'un consensus
ouvert non contraint a la probabilisation explicite, néanmoins
ceci est considéré comme une probabilisation implicite sous-
Jacente au choix méme des scenarios. Cette methode a pour
avantage de :

* representer globalement le futur par quelques images
cohérentes archétypes .avec une prise en compte du
maximum d'interdépendances.

* diffuser le savoir au sein de l'entreprise sous la
forme d'un langage commun.

* faire coopérer les acteurs de la décision sur ce qui
les rassemble en é&vitant de les buter sur les
différences minimes qui les seéparent.

B- La probabilisation explicite

La premiere approche peut étre aisément utiliseée pour
l'evaluation d'un investissement unique, cependant les adeptes
de la probabilisation explicite considérent que la
quantification du doute par la probabilité subjective est le
seul moyen d'établir une comparaison entre les diverses
alternatives qui se présentent au choix du décideur, et ne peut
étre notamment utilisé pour le classement de prospects.
Certes, ils n'ignorent pas les difficultées gul ont -motive
l'émergence de 1'approche précédente. Comme le precise Paul D.
Newendorp "la détermination des probabilités d'occurrence des
eévenements liés aux explorations pétroliéres est "plus un art
qu'une science" ; cependant, il considére gue la situation
particuliérement risquée dans laquelle s'effectue l'investis~
sement de forage d'exploration, provoqueé par un mangue accru
d'information devrait plus gque jamais susciter chez les
gestionnaires le désir de - disposer d'un outil precis leur
permettant d'éclairer leur deécision.

A quoi servirait la probabilisation explicite lorsqu'ellc cut
aisément obtenu grice a la disponibilité d'informations, ce qui
impligquerait une situation beaucoup moins incertaine 2!

Autrement dit, n'accepter la probabilisation explicite que
lorsqu'elle est objective revient & fournir au decideur un outil
d'aide a la décision précis et puissant dans une situation telle
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qu'il peut s'en passer et l'en priver lorsqu'il en a le plus
besoin.

Il y a certes la, un cercle vicieux qu'il n'est poessible de
rompre que si toutes les personnes impliquées dans le processus
décisionnel (experts et décideurs) acceptent les limites de la
probabilité objective et adoptent une attitude positive 1leur
permettant de mettre & contribution leurs connaissances par la
construction de probabilités subjectives.

Ceci n'est réalisable qu'a partir du moment ou s'installe une
véritable culture d'entreprise axée sur la responsabilisation
des differents acteurs de la décision.

La probabilisation explicite aboutit a l'utilisation de 1la
notion d'espérance mathématique et en 1l'occurrence des critéeres
décisionnels qui en découlent. :

Cette approche consiste alors a élaborer un processus de calcul

du critére décisionnel, qui serait dans notre cas le critéere de
classement de prospects.

La simulation de Monte Carlo constitue un moyen pratique et
rigoureux qui permet d'introduire dans le modéle decisionnel les
probabilites de facon systématique; alors que l'analyse par
arbre de decision devient trés rapidement incontrélable vu le
grand nombre de facteurs incertains qui caracterisent
l'investissement de forage d'exploration.

ITI.3- Le choix du critére de décision

Lorsgue l'on opte pour la probabilisation explicite, on est
confronte au probleme du choix de critére de décision, car 1la
aussi les avis sont partagés, et on peut reépertorier deux
grandes approches traitant de ce probléme: '

1° L'utilisation exclusive des critéres empiriques.
2° L'utilisation exclusive des critéres issus de la theorie de
la décision.

~Nous porterons une attention particuliére au critere EMV yui a
fait 1l'objet de plusieurs études experimentale, vu son
importance en tant que critére de décision et en tant gu'elemnent

de base, entrant directement dans le calcul des autres criteres
étudiés,

1° L'utilisation exclusive des critéres empirigqués

Le choix des critéres empiriques est guidé par les objectirs
des decideurs ainsi que par les circonstances entourant cette
décision.

* L'evaluation économigue d'un seul prospect peut

s'effectuer. par le critére EMV.

* Le classement de plusieurs prospects sous contrainte
budgétaire implique une prise en compte de l'importance
relative des deépenses de forage d'exploration associé a
chaque prospect, d'ou l'utilisation du critére R-WIP.

* 51 les critéeres EMV et R-WIP prennent en charge

correctement 1l'incertitude quil reéegne sur les valeurs
des flux economiques; ils n'introduisent pas dans leur
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calcul, un elément fondamental de la deécision:
l'attitude du décideur face au risque.

Or en exploration pétroliére on ne peut étre indifférent fuce au
risque, et l'attitude du decideur pPrend une part importante dans
lfopération de décision. Une fagon de reésoudre ce probleme
consiste a introduire implicitement et de facon informelle son
attitude face au risque; Paul D.Newendorp, en se basant sur son
experience, deéeclare gqu'un décideur en exploration petroliére est
surtout préoccupé par le montant des pertes que sa deécision
serait susceptible d'entrainer, il peut alors exprimer son
aversion au risque en se fixant intuitivement un seuitl
acceptable de perte par prospect, il devra alors retenir dans la
Tiste des prospects classés sur la base des criteres EMV ou k-
WIP uniquement ceux dont 1'espérance mathematique des pertes
anticipeées est au plus egale au seuil fixeé par le décideur.

2° L'utilisation exclusive des critéres issus de la theorie
de la décision

L'utilisation exclusive des criteres issus de la theorie o
la décision implique que les gestionnaires de l'entreprise
pétroliére:

* Respectent la condition de cohérence qul se manifeste
par 'l'adhésion aux axiomes de Savage.

* Leurs comportements face aux risques sont
correctement décrits par une courbe d'utilite.

* Refutent toute autre méthode d'analyse de risque.

Cette approche est présentée par TOTAL-CFP dans le but de faire
l'apprentissage de la théorie de la décision a l'entreprise, car
force est de constater que l'approche empirique est et restera
longtemps celle la plus utilisce.

Il.4- Le rdéle de l/organisation

On ne saurait mettre fin a ce parcours bibliographique sans
parler d’un aspect fondamental du processus décisionnel souleve

par plusieurs auteurs : il s’agit du mode d‘organisation de
l’entreprise.

La decision étant intimement liee a 1’information disponible
au sein de l‘entreprise, la structure organisationnelle adoptee
doit pouvoir assurer une bonne circulation des flux
d’information en évitant ainsi leur appauvrissement et
accélerant par contre le rythme du processus décisionnel.

L’analyse de la deécision concernant les investissements
d’exploration nécessite de nombreuses expertises (géologues,
geophysiciens, pétrophysiciens, ingénieurs en réservoirs,
economistes, juristes, techniciens, concepteurs, ...) ce qui
implique de multiples interfaces.

Les organisations classiques par fonction génent ce

processus et ne permettent pas le rassemblement des experts.
Seule une structure centrée autour de 1la nction de projet
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favorise la communication et l7agregation des competences, dans
ces conditions l’analyse de la decision peut evoluer en tonction
de plusieurs paramétres a la fois, ce gui induit la prise en
considération des différentes interdépendances.

Le gestionnaire pourra enfin bénéficier d’une vision globale
et cohérente des futurs possibles 1le conduisant vers des
decisions rationnelles.

III- Choix méthodologiques et justifications

Apres avoir expose l’ensemble des possibilités of fertes pour
la résolution du probleme de classement des prospects, nous
devons a present etablir nos choix au niveau de chague point de
divergence afin de construire une méthode de resolution gui souit
conforme aux objectifs attendus du projet. Ainsi :

1. On exclue toute tentative de résolution du probleme par
ies meéthodes issues du calcul économique usuel. La raison en est
bien simple.

2. On privilégie 1l‘approche probabiliste sur l’approche
theorique, car l’adoption de cette approche impliqgue
automatiquement la réfutation des autres, et ne permet méme pas
la comparaison. Par contre, l’approche probabiliste étant elle-
méme empirique permet plus de flexibilité dans 1la decisiaon, et
ouvre 1la voie aux critéres décisionnels theoriques pour une
eventuelle comparaison. Ainsi, on pourra presenter au décideur
différents classements de prospects basés chacun sur un critere
bien déterminé. C’est au décideur qu’incombe finalement la tache
de choisir parmi ces différents outils celui gqui répond au mieux
a ses objectifs. De plus, 1l’approche theéorigue est intéressante
en ce sens qu’‘elle preésente un domaine de réflexion vaste et
passionnant mais dont l’application pratique par les entreprises
reste toujours trés rare.

3. On opte pour la probabilisation explicite de toutes les
variables incertaines dont la distribution de probabilité peut
étre déterminée par un expert ou un spécialiste reconnu, ceci
procure l’avantage de doter le décideur d’un critére de décision
lui permettant le classement systématique des prospects,
l’analyse par scénario s’adaptant beaucoup plus a l’eévaluation
économique d‘un projet unique.

4. Le calcul du critére de décision est réalise grace a un
compromis simulation/scénario, afin de permettre le contrdle par
le décideur de la variable incertaine dont 1la probabilisation
explicite est trés difficile a reéaliser. Tl pourra alors luil
associer toutes les modalités gu’il désire et observer l/impact
de chaque scénario ainsi réalisé sur le critere de decision.

Le choix du critere impliquant celui de l7approche, on ne se
prononce sur aucun des critéres deéveloppés par  les  deux
approches, mais laissons ce soin au deécideur gqui, connaissant
les propriétes de chague critére, est en mesure de faire son
propre choix. '

Il faut cependant noter que le critére EMC utilise dans
notre etude suppose 1’indépendance des prospects, ce gqui n‘est
certainement pas vrai, mais 1l’absence d’informations concernant
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les corrélations possibles entre les différents prospects nous
incite a faire cette simplification. ‘

5. Le schema d’analyse générale sera représenté pour chague
prospect par un arbre de decision partiel, partiel en ce sens
gu’aucune autre alternative d‘investissenient n’est inclue.

L’arbre comporte trois composants qui sont
a~ La probabilité de découverte

b~ La distribution conditionnelle des NPV

¢- La distribution conditionnelle des dépenses
d’exploration DEXPL.
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CHAPITRE VIII

IMPLEMENTATION ET MISE EN OEUVRE

I- Le déroulement du processus de simulation

Appliquee au contexte de l’analyse de 1la deécision, la
simulation de Monte Carlo s’avére un outil indispensable pour
l/évaluation de la 1loi de distribution de la mesure de
rentabilité. Elle consiste en plusieurs étapes:

1° étape: ‘

Cholisir le critére de rentabiliteé, et identifier tous les
facteurs entrant dans son évaluation.
Rappelons que seul la valeur actuelle nette peut etre utilisee

pour le calcul des critéres de rentabilité basés sur la notion
d’esperance mathématique.

2° etape: _
Déterminer toutes les relations de dependances partielles
qui peuvent exister entre les variables et aboutissant a

l’évaluation du critére de décision. Ces relations constituent
le=s équations du modéle.

3° étape:
Proceder a une analyse des inputs consistant a identilier;:

* Les variables déterministes dont la valeur est connue au
moment de la deécision.

* Les variables aléatoires dont 1la valeur est inconnue au moment
de la deécision mais auxquelles on peut assocler une 1loi de
probabilite; elles sont aussi appelées "donnees d’expert" car
leur probabilisation n’est souvent possible que par 1‘apport de
connaissances d’un expert.

* Les facteurs "“management® sont les variables incertaines non
probabilisées explicitement parce qu‘elles subissent 1‘influcnce
de paramétres incontrélables.

* Les hypothéses de base sont les différentes simpiifications
apportees afin de permettre l’élaboration du modele.

4° étape:
* Identifier la valeur unique de chaque variable deterministe.
* Fixer un scénario pour chaque variable "management".
* Fixer les hypothéses de base.

* Determiner une 1loi de probabilite pour chague variable
aleatoire.

Cette etape est trés spécifique au probleme que 1l’on traite cur
elle nécessite l’apport de connaissances des specialistes et
experts.

Dans le domaine des explorations, la determination des
distribution des variables incertaines est basée sur
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- les extrapolations, lorsque le prospect’ se situe sur un bassin
développé.

- les jugements et avis des experts en vue d’une probabilisation
subjective.

5° étape: -
Consiste a installer le processus itératif par la géneration

d’un nombre aleéatoire pour chague variable aléatoire et a chague
passe de simulation.

6° eétape:
C’est l’étape des résultats et des analyses.

I1I- LES OUTILS DE L/IMPLEMENTATION

I1T.1- 1a qénération‘de nombres aléatoires

Nous avons wvu que 1la simulation etait une technigue
d’echantillonnage permettant de sélectionner de facon aléatcire
des valeurs extraites de lois de probabilités données. Le
probléme qui se pose alors est de savoir comment obtenir ces
valeurs aléatoires. La méthode de 1’inversion offre un moyen
.pratique et simple de réaliser cet objectif, elle consiste a:

1- déterminer la fonction de probabilité cumulée de la
variable aléatoire X considérée: F(X)=Y.
1 2- determiner la fonction de probabilité cumulee inverse F~
(Y)
3= genérer un nombre aléatoire uniforme RN
4- l’injecter dans la fonction de probabilite r-1, puis en
déduire la valeur de X= F~1(RN) '

La geneération de nombres aleéatoires uniforme est facilement
obtenue gréce a l’existence de routines principalement concues a
cet effet dans 1la plupart des ordinateurs scientifiques.
Cependant, la méthode d’inversion n’est valable qgue dans 1la
mesure ou l’on peut inverser la fonction de . probabilité cumulée.
L’utilisation pour l’analyse de risque en exploration de
distributions de probabilités simples et usuelles nous permet de
satisfaire cette condition.

Nous preésentons ci-contre les méthodes de genération de
nombres aleéatoires respectivement pour chacune des distributions
en question (NEW,75].

* Ta 1ol uniforme:

La loi uniforme est complétement identifice par les  deux
modalités extrémes de sa variable aléatoire, c’est-a-dire XMIN,
et XMAX . ‘ :

La geéneération d’une variable aléatoire uniforme M {XMIN, XMAX)
consiste a :

l- geénérer un nombre aléatoire uniforme (0,1) : RN

2= évaluer X=XMIN + RN#* (XMAX -XMIN)

* Ia loi triangulajire:

La loi triangulaire est totalement identifice par les trois
valeurs caractéristiques que sont la valeur minimale XMIN,
modale XMODE, et maximale XMAX, de sa variable aleatoire.



La genération d‘une variable aléatoire triangulaire consiste a:

1- génerer un nonbre aléatoire uniforme [0,1]
2- calculer la valeur de la variable triangulaire comme
suit:

- Tester si RNuM/N
' * si oui X= XMIN + (XMAX - XMIN) SQRT (RN*M/N)
* sinon  X= XMIN +(XMAX - XMIN)*(1- SQRT ( (L-RN) * (1-M/N) } )
avec M= XMODE - XMIN et N= XMAX - XMIN :

* 1a loi empirique:

Lorsqu’on dispose d'un échantillon statistique, ii est
possible d’utiliser la distribution empirique qui en decoule
dans l’analyse de risque. ,

La génération d’un nombre aléatoire de distribution
empirique consiste a :

1= générer un nombre aléatoire uniforme dans (0, 1]

2- le localiser a l’intérieur des classes de l’histogramme

3= calculer les valeurs de X grace a une approximation de la
distribution cumulée par le polygone des fréquences cumulees

X= Xi + (RN ~C(i)) + (C(i+1) ~ C(i))/( C(i+1) - C(i)

* La loi normale:

Une distribution normale identifiée par sa moyehne m et son
écart-~type I n‘’admet pas de fonction cumulative inverse.
Pour c¢e cas, plusieurs méthodes approximatives ont éte
développées, nous retenons dans notre étude la méthode de BOX
et MULLER et ceci pour l‘utilisation simple et pratique de ces
resultats. Elle consiste a:

1- générer deux nombres aléatoires RN1, RN2-->U[0, 1]
2- en deéduire deux valeurs de variables aleéatoires X et Y
telles que X et ¥ —> N(0,1) par les relations suivantes:

X= CcOs(27RN1) *SQRT (-~21nRN2)
Y= sin(27RN1) *SQRT (-21nRN2)

* Ta loi log=-normale:

Une variable aléatoire X suit 1la 1loi leg-normale de
paramétres m et ¢, son logarithme suit la loi normale de moyenne
m et d'eécart-type o:

In(X) -=-> N{m,o)

Cette relation permet de déduire de la methode de Box et
Muller le moyen de générer un nombre aleatolre log-normal de la
maniere suivante (1)

1- générer un nombre aléatolire uniforme (O, 1]: KN
2- calculer X par la relation:

X= exp{ 1/2*In[M%/(22+M2)] + (=2*1n[ (E£2+M2) 1nRN/M2 ) *cos (2TRN) |

M= moyenne de la loi log-normale N
I= ecart type de la loi log-normale

(1)T. Phillips op. cité p. 399
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II.2- La détermination des lois de preobabilite.

La distribution de probabilité associee a chague variawle
aléatoire dépend de la quantite de données statistiques gque l‘on
a pu collecter; lorsque 1l’on ne dispose pas de ce type
d’informations, il existe certaines techniques permettant la
description de chaque variable aléatoire par une loi de
probabilite usuelles moyennant quelques donnees
caractéristiques, deux cas peuvent se poser :
1° La variable aléatoire est connue pour étre distribuee selon
une loi de probabilité usuelle bien deétermince telle que 1la
normale ou la log-normale , il suffit pour cela de situer cette
derniére sur l’axe horizontal

- en evaluant les valeurs mini, mode et maxi de la variable
aléatoire, pour une distribution log-normale.

: = en evaluant les valeurs mini et maxi pour une distribution
normale .

-~ en assoclant l‘’intervalle minimum-maximum a une probabilite
de 90% avec les 10% restants symetriquement reépartis aux deux
extrémités.

Cette approche présentée par CHARRETON dans "YLa decision
€économique" n’a qu‘une valeur indicative, cependant elle est
basée sur les calages psycchologiques qui montrent que  la
certitude n’est pas associée & un intervalle de confiance de

100%, c’est-a-dire tout le champs des possibles mais a une
partie seulement(99%: la certitude "absolue" +90%: la certitude

"forte" et 70%: la certitude "douce") .

- en utilisant deux régles du pouce permettant dfestinmer
directement la moyenne et la variance d’une distribution log-
normale quelconque:

Moyenne=1/3 (mini+maxi+mode)

Ecart-type=1/3 (maxi-mini)

2° Lorsque la distribution de la variable aleatoire est inconnue
on lui associe :
* la loi triangulaire lorsque l’expert réussit a identifier
les trois valeurs caractéristiques mini, mode et maxi.
* la loi uniforme lorsgue l’expert n’identifie gue les valeurs
mini et maxi de la variable aléatoire.

Nous devons noter, que 1la reéalisation de notre modéle a
nécessité la construction de toutes les données indispensables,
vu que l’approche probabiliste n’a jamais été usitee au niveau
de SONATRACH pour l’évaluation economique des prospects

IT.3- 1a dépendance partielle;

L'une des principales taches dans l'élaboraticn du modele de
simulation stochastique est de deéterminer toutes les dependances
déterministes et partielles (stochastiques) existant entre les
différentes variables du modéele.

Une relation déterministe du type Y= f(X) entre deux
variables signifie pour le processus de simulation,
l'utilisation d'une seule loi de probabilité, celle de X ocu de
Y, la plus facile a determiner, alors que l'absence de relations
formalisées entre plusieurs variables ne signifie pas toujours
que les evénements gui leurs sont associes evoluent
independamment les uns des autres.
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Etudier la corrélation entre les variables pour identifier
les deépendances Stochastiques possibles, wvu sous son  aspect
theorique, nécessite 1'utilisation d'outils statistiques assez
complexes et wune analyse approfondie. Ceci ne faisant pas
1'objet de notre travail, nous nous limiterons a reésoudre ce
probléme sous un aspect pratique permettant d'élaborer un modele
de simulation qui respecte 1la coherence entre les différents
événements deécrits. ‘

Une fagon de traiter simplement ce probléme consiste a:

1~ regrouper un ensemble d'observations décrites chacune par
les différentes valeurs des variables X et Y dont on veut
etudier la dépendance.

2- reporter ces observations Sur un graphe (Y=f(X))

3- par simple visualisation de la disposition des points sur
le graphe, conclure s'il Y a dépendance partielle ou nen, sdans
passer par le calcul des critéres statistiques.

4= lorsque le nuage de polnts met en évidence la dependance
partielle des deux variables aléatoires (concentration desg
points sur un espace bien defini), on délinmite ce nuage par des
courbes qui se rapprochent 1le plus possible des points extremes
du nuage. .

Cette approche, loin d'étre rigoureuse, permet cependant de
delimiter le champ de variation de chaque variable par rapport a
l'autre. Autrement dit, a chaque valeur de X correspond une
gamme bien definie de valeur de Y, chaque gamme étant un
échantillon de 1la variable Y, permet la description de cette
méme variable par =sa distribution de probabilite. Ainsi, a
chague valeur de X, on peut associer wune distribution de
probabilité de la variable Y.

Appligué au contexte de geénération de nombres aleatoires, ce
reésultat nous permet d'extraire une valeur de Y tout en
respectant sa deépendance partielle avec X.

III- LE MODELE

Le modele de simulation que nous developperons, tentc de
mettre en évidence tous les facteurs de disparites eXistants
entre les prospects, dans le but de les comparer avec un maximum
de précision.

Dans la premiére partie de ce memoire, nous avons defini Coutes
les specificiteés du systéme dans lequel evoluent les

investissements de torage d’exploration ; le modele devra alors
étre une image représentative de la realite et tenir compte de
toutes les relations existant entre les facteurs

d’environnement, afin d’eéviter les incompatibilités et les
incohérences.




I1r.1- Les variables d’entrée du modéle (inputs)

Comme nous l’avions déja cité, le modele distingue quatre
types de variables, que nous allons a présent identifier dans
leur cateégorie respective.

1° Les variables déterministes qui sont des données du
systeme.

P[z]: Le niveau d‘accessibilité du prospect.
CUPI: Le colt unitaire de piste.

LP : Longueur de la piste.

Q[h]: Nature du sol pour les travaux de la plate-forme.
CRP : Codt de reéalisation de la plate-forme.

DTM 3 Colt unitaire du DTM,

CUC : Le colt unitaire de complétion

CUP i CLoUt unitaire de la canalisation principale.

L2 : Longueur de la canalisation principale.

CUB : Cout unitaire de la bretelle de raccordement.

L1 : Longueur de la bretelle de raccordement.

CUI : Colt unitaire de la canalisation inter-gisements.
L0 : Longueur de la canalisation inter-gisements.

CTH[i] : Cout du centre de traitement de capacite i.
CS[J] : Colt du centre de stockage de capacité 7.

8M : Le salaire moyen.

P1l: Pourcentage correspondant aux frais de gestion.

PC: Pourcentage correspondant aux frais d‘’entretien.
FDR: Fonds de roulement

PCV: Charges variables par unité produite.-

PAM: Pourcentage amorti.

DAM: Durée d‘amortissement.

2° Les données '"management", gqui sont 1les variables
incertaines implicitement probabiliseées.

Prd : La probabilité de découverte.
PP : Le prix du pétrole.
: Le taux d’inflation geénéral ($).

INF1l: Le taux d’inflation spécifique Forage/Complétion.

INF2: Le taux d‘inflation spécifique des installations de
surface '

INF3: Le taux d’inflation spécifique des installations geénérales

INF4: Le taux d’inflation speéecifique des installations de
transport.

INF5: l1’indice des salaires.

3° Les variables aléatoires qui sont des variables
incertaines explicitement probabilisces.

PO : Porosite.

SW : Saturation en eau,

B : Facteur volumétrigue.

FR : Récupération primaire.

HU : Hauteur utile.

8I : Surface impregnée,

PFO0 : Profondeur de forage d’exploration.
CUFO0: Cout unitaire de forage d’exploration.
PF1l : Profondeur de forage de développement.
CUFl: Profondeur de forage de développement.
8D : Surface de drainage.

NP : Nonbre d’employés par puits.
Col : Cout de collecte par puits.



REMARQUE: .
Le modele ne fait aucune restriction du nombre de variables
aléatoires, le décideur qui opte pour un modéle purement

analytique pourra introduire une probabilisation explicite de
toutes 1les variables incertaines.

4° Les hypothéses de base. perméttant la construction du
modele.,

Ces derniéres seront preésentées au fur et a mesure que 1‘on
developpera le modele.

IIr.2~ LA CONSTRUCTION DU MODELE
1° Détermination des réserves recupérables (RRT)
L’evaluation des réserves récupérables se fait comme sult:

* Generation d‘un nombre aléatoire uniforme pour chague
variable aléatoire suivante: PO, SW, FR, B, SI, HU.

* Introduire ce nombre dans la fonction cumulee inverse
assoclée a chaque variable aléatoire pour le calcul de leur
-modalite respective.

* L’evaluation des réserves est obtenue par la formule
volumétrique usuelle suivante:

RRT=HU*SI*PO* (1-SW) *FR/B

2° Deétermination du programme de développement du gisement -
ainsi que des profils de production

2.a- bLa durée de développement du gisement (1da)

Hypothése de base n°® 1: (H1)

La capacité de forage annuelle d‘un gisement est evaluce a
- NFOR=12 puits/an.

Le nombre de puits nécessaires pour le developpement du
gisement (NPP) est:

NPP=SI/SD

Le nombre total de puits & forer NPT -
NPT=NNP (1+TX) . |

La duree de developpement du gisement:

Tde=NPT/NFOR.

2.b- Tes profils de production

Hypothese de base n° 2: (H2)
Le puits de pétrole produit suivant deux phases, la premiére

a un taux constant IP, la deuxiéme en déclin exXxpconentiel de taux
a. ‘
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Hypothése de base n® 3: (H3) :
On abandonne le puits des qu’il produit au taux TA.

Avec:

PI: le potentiel initial du puits (capacité de production
maximale) .

TA: le taux d‘abandon du puits (la guantite produite
économiquement non rentable) .
Te: la durée de production a taux constant.

Td: la durée de production en deéclin exponentiel.
D : la duree de vie du gisement.

Potentiel de production du puits (m3/jour)

{echelle
logarithmique)
PI
TA

Ainsi on peut avoir la Capacité de production (P) du puits pour
Cchague année durant l’exploitation du gisement.

t <« TC  P(t)=PI*365.
t D1

<
£ P(t)=PI/a*(exp(—a*t)~exp(-a*(t+1)))*365

"o

0
TC
Avec

a=1/TD*1ln(IP/TA)
a est appelé taux de déclin.

Les quantiteés récupéreées par le puits sur toute la durée de vie
du gisement sont données par DN.

DN=1/a (QI-QF) .
QI=PI*365,
QF=TA*365.

Hypothese de base n* 4: (H4)

Il existe une relation de proporticnnaliteée entre D et 'Td
telle que:

D1=DECL*TD
Le coefficient de proportionnalité DECL depend does

caractéristiques pétrophysiques du bassin sedimentaire dans
lequel se situe le prospect. .
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Hypetheéese de base n® S: (H5) . .
" L’exploitation du gisement débute lorsque au moins la moitie
des puits sont forés, c’est a dire a la date Tde/2.

* Détermination du potentiel initial d‘/un puits IP

Le facteur de base (IP) sur legquel est fondée toute 1la
construction du profil de production, est calculé au prealable
grace a la technique de génération aléatoire de deux variables
partiellement dépendantes, gue nous avons exposée dans la
premiere partie de ce chapitre.

Cette technigue appliguée au paramétre IP est trés pratique car
elle n’exige pas de données statistiques mais juste qguelques
informations techniques. En effet, il existe une relation
déterministe entre ce paramatre et un autre dont la
determination de la modalité pour la passe de simulation cst
facilement obtenue : il sfagit de la variable DN (recuperation
totale par puits). :

La genération d‘une valeur de IP dépend alors de la valeur
génereée de DN, pour cela il faut suivre les étapes suivantes:

1° Geénération d’une réalisation de DN par la relation
DN=RRT/NPP o

2° Avec l’aide d‘un spécialiste, évaluer un intervalle de
variation vraisemblable

a~ de la durée de declin d’un gisement [TDmin,TDmax )
b~ du potentiel initial d’un puits [IPmin,IPnax]

3° Compte tenu de la relation :

DN=TD/LN(IP/TA} * (IP-TA)*365
on deduit, en utilisant les combinaisons des valeurs extremcs de
(IP,TD) quatre points (IP,DN), puis gquatre droites (IP=A*DH+b)
délimitant le domaine de variation des deux variables
dépendantes.

4° A partir d‘une valeur de DN (DNX) obtenue par la relation
[1}, determiner le domaine de variation du IP correspondant
comme le montre la figure ci dessous:

IP N

IPmax |. ///*

IPmin |- *—f——x

DNX DN

Ne disposant pas d‘autres informations technigues concernant IP
et DN, on est amene a attribuer pour chaque réalisation de DN
une loi uniforme [IPmin,IPmax] de la variable IP.
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4° Génerer un nonbre aléatoire uniforme RN pour en deduire
une realisation de Ip a l’intérieur de l/intervalle
[IPmin, IPmax] préceédemment déterminé.

En ayant réalisé une valeur de IP, on peut a present construire
les profils de production en tenant compte bien sUr des
différentes hypothéses de simplification.

H1+H2+H3+H4+H5 =-m=—meua > Les profils de production,

" On distingue deux profils selon gue l’on ait:
TC < Tde/2 ----> Profill
ou TC > Tde/2 ~---> Profil?2

On pose alors:

PA(t): Production annuelle de 1’année t.

d=E[TDE] (partie entieére)
f=Round((TDEnd)*NFOR*(l—TX)) {arrondi)
e=E(TDE/2)+1 la date de début de production.
g=d-e ' la dureée développement/production.
D=g+td+tc La duree de vie du gisement

* La durée de vie du gisement
ATd=DN/((IP—TA)*365/1n(IP/TA)+(1/decl-l)*IP*365)
TC=Td/DECL-Td
D=g+Td+Tc
Profill
PA(t): Production annuelle de 1’année t.
t=0..T¢C~-1
PA(t)=(e+t)*NFOR* (1-TX) *IP*365

PA(TC)=(e/a* (1-exp(~a))+TC) *IP*NFOR* (1-TX) *365

t=1..TC
PA(TC+t)=(TC+(E*(exp(-a*t)“exp(—a*(t+1)))
t-1 :
+ Z(exp(—a*k)—exp(-a*(k+l)))/a*IP*NFOR*(leTX)*365
k=0
t=1..TD-1
PA(TC+G+t)=(f*365(exp(—a*(t—l))wexp(-a*t))+365(e*(exp(—a*(g+t))
. g-1 ‘
= exp(=a*(g+t+1l)) )+ E(exp(—a*k)—exp(—a*(k+l))*NFOR*(l—TX))*IP/a
k=0 !
Profil?
t=0..g

PA(t)=(e+t) *NFOR* (1-TX) xIP*365

t=1..TC-g~-1

PA(g+t)= PA(g)+f*IP*365 .

Pa(tc)= €*NFOR* (1-TX) *365%IP/a* (1-éxp(-a))
+ (£+NFOR+ (1-TX) *g) *IP*365

t=1..qg _

PA(TC+t)=(e*(exp(—a*t)-exp(—a(t+1)))
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t-1
+1(exp(—a*ky-exp(~a*(k+1))/a*NFOR*(l—TX)*sas*IP
k=0 ‘
+ (NFOR* (1-TX) * (g61)+f) *IP*365.

t=1..Td-1
P (TC+g+t)=f*(exp(-a*(t*1))—exp(—a*t))*365*1P/a

+(e*(exp(~a*(gtt))~exp(-a(t+g+1)))
t-1

+ Z(exp(—a*k)—exp(a*(k+l))*NFOR*(I—TX))*BGS*IP/&

=]

On peut deéduire, & partir du profil de production, les
dimensions:
* Des centres de stockage d‘huile (C8), en se kasant sur
1’hypothése n°6 suivante
(H6) : Un bac de stockage doit contenir 1l’équivalent de trois
jours de production (Capacité j).

% Des centres de traitement de 1‘’huile (CTH), dont ia
capacité de traitement 1 est déterminée a partir de 1la
production journaliére du gisement.

3° Couts et revenus : le calcul du critere de rentabilite
' 4
Les deux premiéres étapes étant réalisées, nous pouvons a
présent calculer le montant des investissements associeé a la
réalisation du niveau des reserves et des profils de production
precedemment calculés. .

* Les colts des installations de surface varilent en fonction

des capacités i1 et j des centre de traitement et de stockage
respectivement CTH[1i] et C€S[j] .

* Les coluts des installations générales (CIG) sont
déterminés par le processus de generation des variables
aléatoires partiellement dépendantes. Ici, CIG dépend du niveau
de reserves recupérables totales (RRT)

CIG
CIGmax . . “/;’/;,-f
e - = /‘
CiGmode [~ ~ [ .~ !
CIGnin S S e

RRTx RRT

Les equations de droite .délimitant le domaine de variation de
CIG en fonction de RRT sont obtenues comme suit

1) etablir wun ajustement linéaire a partir d‘un petit

echantillon de points (RRT,CIG). La droite obtenue represente
CIGmode= f (RRT).
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2) evaluer " avec 1l’aide d’un spéclaliste les facteurs
0<F1,¥F2<1 tels qgue:
CIGmin= f (RRT)* (1-F1)
CIGmax= f(RRT)* (1+F2)

3) A partir d’une réalisation des niveaux de reserves (RR1x) ,
déduire une valeur de la variable triangulaire CIG.

* Les deépenses de transport des hydrocarbures (CT) mettent
en evidence la différence gqu’il y a entre les ~dépenses de
transport induites par un gisement se trouvant dans une zone
déja développée(l), donc proche du réseau de transport des
hydrocarbures, et celui qui en est éloigné(2).

‘(1) CT=CUI*LO+CUB*L1
(2) CT=CUI*L0O+CUB*L1+CUP*L2
* Le ¢out des collectes est 1ié au nombre de puits; sa

détermination se fait par tirage aléatoire de la variable: colt
de collecte par puits (COL).

* Les dépenses de développement sont alors
- Les deépenses de forage et de complétion (CCF)

CCF= NPT*CUF*PF1+NPP*CUC*DPF1
- Le céﬁt des installations speécifiques (IS)
I8= CS[J)+COL*NPP+CTH[1)
— Le colt des installations geénérales {CIG)
~ Le colt des instéllationé de transport (CT)

* Les revenus
REV[T]=PP*PA[t]

* Les dépenses d’expleoitation
- Les charges fixes (CF):
Les frais du personnel (PL) sont 1liés au nombre total de
salariés qui 1lui, dépend partiellement du nombre de puits
producteurs, il faut alors, apres avoir 'mis en évidence 1la
dépendance partielle existant entre le nombre d’employés et le
nombre de puits dans le gisement, genérer une réalisation de NP

(nombre d‘employés par puits).
CF[t]=NPP*NP*SM#* (1+P1)+PC*DDEV
- Les charges variables (Cv)

CV[t]= PCV* PA[t]

- Les amortissements:
(H7): L’amortissement est linéaire

t=0..DAM
AM(t)=DDEV*PAM/DAM
t>DAM
AM({t)=0
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* Les dépenses d‘exploration (DEXPL) mettent en evidence les
différents facteurs de disparité existant entre les prospects .
tels que
. Les profondeurs de forage.

La nature géologique des couches traversces par le forage.
La situation du prospect par rapport a l‘’axe routier.
L’accessibilité du prospect.

DEXPL=CUFO*PFO+DTM*DP+CUPI*1P*P[2]+CRP*q[h]

* Le calcul des cash-flows actualisés
A/ Les dépenses de développement

Vu que prés de 75% des dépenses de développemnent sont
evaluées - en dollars, on emet 1’hypothése simplificatrice
suivante: '

(H8): L‘unit€é monétaire utilisée dans l’évaluation des cash-
flows est le dollar.

Le calcul des cash-flows se fait sous les hypotheses
suivantes :

(H9): Les cash-flows sont évalués en monnalie courante.

(H10): Le taux d‘actualisation sans inflation est evalue par
l/entreprise a 7%.

La cle de répartition des investissements s’établit comme suit:

1° Les depenses de forage et de complétion sont uniformément
répartis sur la période Tde.

CCF(t)= CCF/Tde

Apreés actualisation au taux combiné (inf+acj a la date (deébut
de production) on obtient:

CCFA(t)= CCF*(1+infl)t/(1+inf+ac)t

2° Les colits des installations générales et spécifiques sont
répartis ainsi (1) : '

On pose

m= Durée d’investissements

D= Durée de vie du gisement

Pc (k)= pourcentage des dépenses correspondant a l’année k

Si D& 8 ans alors m= 2 ans

Annee 1 2

Pour k > 2
Pc (k) 0.40 0.60 Pc(k)=0

(1) Source SONATRACH



Si D < 15 ans alors m= 3 ans

Annee 1 2 3

: Pour kK > 3
Pc (k) 0.35 0.40 0.25| "Pc({k)=0

Si D>» 15 ans alors m= 4 .ans

Annee 1 2 3 4

Pour k>4
Pc (k) 0.20 |0.30 | 0.35 |0.15. Pc (k) =0

D‘oil 1’on déduit l‘/actualisation au taux combiné (ac+inf) a la
date e pour chaque poste de colt:

-  ISA(t)=Pc(k)*IS*(1+inf2)%/(1l+inf+ac)t
-~ CIGA(t)=Pc(k)*CIG*(1+inf3)t/(1+inf+ac)t
- CTA(t)=Pc(k)*CT* (1+inf4)t/ (1+inf+ac)t

Les dépenses de développement actualiségs & la date 0, annee
de la décision sont alors:

DDEV (t)={ISA(t)+CIGA(t)+CTA(t)+CCFA(t)}/(l+ac+inf)®

B/ Les dépenses d’exploitation DEXP(t)
- Les charges fixes actualisees:
CFA[t]=NPP*NP*SM* (1+P1) * (1+inf5) L+PC*DDEV* (1+inf) Y/ (1+ac+inf)t+e

- Les charges variables actualisees:
CVA(t)=CV(t)*(1+inf)t/(1+inf+ac)tte

- Les amortisSements actualisés
AMA (t)=AM(t)/(l+inf+ac)tte

Les dépenses d’exploitation actualisées sont alors:
DEXP (t)=CFA (t)+CVA(t)+AMA (t)
C/ Les revenus actualisés
REVA(t)=REV(t)/(1+ac+inf)f+e
Vu 1l’importance du niveau de 1l’imposition dans 'le secteur
des hydrocarbures (60 a 75%), une évaluation de la VAN avant et

aprés impdt est fort recommandeée.

(H11): La VAN est calculée aprés impdt avec un. taux d’imposition
de IMP=65%. )

VAN=Y (REVA(t)-DEXP(t))*(1-imp)+AMA (t)-DDEV(t)
t=0..D

66



{H12): La VAN est calculée avant impét.

VAN=Y REVA (t)-DEXP (t)-DDEV(t)+AMA (t)
t=0..D

4° Calcul des critéres de décision
on pose:
ENPV= esperance mathématique de la valeur actuelle nette (VAN) .
EDEXPL=  espérance mathématique des dépenses d’exploration
(DEXPL) .
EMV= Prd*ENPV-(1-Prd) *EDEXPL

R-WPI=EMV/EDEXPL* ( 1-Prd)
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CHAPITRF IX

RESULTATS ET INTERPRETATIONS

I- Présentation Générale des résultats:

Notons tout d‘’abord que le logiciel élaboré, éecrit en Turbo
PASCAL V6.0, tourne sur un micro-ordinateur compatible IBM, dote
de 01 MO de mémoire vive.

Ce logiciel utilise, pour le stockage de ses données et de
certains reésultats intermédiaires ou finaux, tantét la memnocire
vive, et tantdét la mémoire secondaire. L’espace mémoire total
nécessaire dépend du nombre d’lteratlons effectuees (nombre de
passes de simulation). En effet, il nous faut & chague fois
consigner les résultats obtenus, a des fins statistiques ou
autres. Pour ne pas surcharger la mémoire vive de l’ordinateur,
certains de ces résultats sont stockés sur disque au fur et a
mesure gqu’ils sont obtenus (notamment la VAN, les dépensces
d’exploration ainsi que les réserves). Ceci se traduit
fatalement par un ralentissement du logiciel, par suite de
1’augmentation du nombre dfopérations d’entrée/sortie (E/S, ou
lecture/écriture sur disque). La durée nécessaire pour effectuer
une simulation entiére est de l’ordre de 3.5 minutes, pour 500
itérations, dont une grande partie est consommée par les
opérations d‘E/S.

Le modele gue nous suggérons propose plusieurs eléments
susceptibles d‘orienter la décision. En plus des trois criteres
décisionnels EMV, R-WPI et EMC qui, en aucun cas, ne peuvent se
substituer au Jjugement du décideur, nous proposons quelques
résultats qui serviront, justement, & renforcer son analyse et
son jugement, il s’agit de:

*# la distribution de probabilité des réserves possibles, en
cas de decouverte.

* T.a distribution de probabilité de la valeur actuelle nette
anticipée. .

* La distribution de probabilite des depenses d’explo-
rations, gui nous renseigne sur la mise initiale risquee et dont
la moyenne servira a sélectionner les prospects dans le cadre
d’une restriction budgétaire.

* Les cash-flows cumulés moyens net et brut.

* Le profil de production moyen (anticipe).

* Une analyse sensitive de

EMV = f(probabilité de découverte)

EMV= - {ENPV+EDEXPL) *Prd-EDEXPL

Ce gui nous permettra de déterminer la valeur de Prdmin telle
gque EMV=0 . (La valeur de la probabilité de deécouverte minimale
pour e

le prospect soit rentable)

Il est hon de signaler que 1’ utlllsateur de ce modéele a un
contréle total sur les paramétres incertains non probabilisés
que nous avons nommes facteurs "management" : il pourra ainsi,
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par exemple, leur associer plusieurs valeurs dans le but d’une
analyse sensitive compléte.

Nous nous contenterons, dans ce document, de la présentation
de quelques exemples illustratifs de cette analyse.

If- Le classement et la sélection des prospects

* Le_principe:
Un premier classement est obtenu sur la base du critére EMV,
Lorsque le décideur est soumis a une contrainte budgétaire i1l
doit utiliser le critére R-WPI.
Un classement basé sur le critére EMC peut étre aussi reéalise
pour les adeptes de la théorie de la décision.
Une premiére sélection de prospects consiste a ne retenir que
ceux dont 1/EMV est positive.
Une seconde sélection consiste a retenir tous les prospects
classés dans 1l’ordre induit par le critére R-WPT (avec EMV>0)
jusqu’a saturation de la contrainte budgeéetaire.
Avec: :
Budget d’exploration = 32.48 millions de dollars.
Le facteur d’aversion au risque pour le critére EMC= 25 M de 5.

1" cas:

1) Hypothése de base:
le calcul de la VAN se fait avant impdt.

2) Les facteurs “management" considéres sont:

* Le prix du pétrole: $i8/baril.

* Probabilite de deécouverte: probabilité de découverte
‘modale pour chaque prospect.

"Les résultats obtenus sous ces conditions sont resuncs dans
le tableau ci-dessous. -

Tableau n°1

prospect| EMV R-WPI EMC Prdmin
n° 10e6 S 10e6 $ 10e6 §
1 46.975 11.120 46.975 0.013
2 38.574 3.990 38.574 0.037
3 55.623 10.990 55.623 0.015
4 80.122 16.760 80.122 0.008
5 7.760 1.450 7.760 0.008
6 -1.390 -0.360 -1.390 -
7 94.410 16.500 94.410 |- 0.010
8 94.370 29.720 94.780 0.005
9 70.200 8.560 70.200 0.022
10 42.563 8.940 42.560 0.020
11 23.810 5.406 23.810 0.034
12 13.400 3.460 13.400 0.045
13 73.080 12.800 73.080 0.012
14 190.300 59.300 190,300 0.003
15 6.410 1.240 | 6.410 0.102




Le tableau

n°2 donne le classement puis la

selection des

prospects.
Tableau n°2
Classement Base sur| Baseé sur Dépenses selection
EMV R-WPI d’exploration '
moyennes 10e6$
-1 14 14 2.30 14
2 ' 7 8 2.47 8
3 8 "4 3.91 4
4 4 7 4.11 7
5 13 13 4.44 13
(< 9 1 3.38 1
7 3 3 3.79° 3
8 1 10 3.33 10
g - 10 9 5.73
10 2 2 7.43
11 11 12 2.86 1z
12 12 5 3.95
13 5 11 3.08
14 15 15 3.70
15 6 6 2.86
2° cas
1) Hypothése de base:

Le

2}
*
L

les résultats obtenus sont

calcul de la. VAN se fait apreés impot.

Les facteurs "management" considérés sont
$18/baril.
~ Probabilité de découverte: probabilité de découverte
modale de chaqua prospect.

Le prix du peétrole:

Tableau n°3

résumés dans le tableau n°3

prospect EMV R-WPI EMC Prdmin

n° 10e6 $ 10e6 $ 10e6 $

1 -7.650 -1.820 -7.650 -

2 2.760 0.300 2.760 0.164
3 8.415 1.600 8.410 36.262
4 5.200 1.090 5.200 0.077
5 -29.630 -5.500 |-29.634 -

6 -79.865 -20.500 [=79.860 -

7 16.080 2.790 16.080 -

8 4.129 1.290 4.129 0.080
9 -26.060 -3.180 {-26.060 -
10 5.144 1.070 5.144 0.1
11 ~-12.650 -2.930 |-12.650 -
12 -33.880 -8.750 [-33.880 <
13 ~-5.240 -0.900 -5,240 -
14 10.258 3.200 10.258 0.050
15 -52.690 -10.160 |-52.690 -

J4]




Le tableau n°4 donne le classement puis la sélection des
pProspects.

Classement basé sur |basé sur Depenses selection
EMV R-WPI d’exploration
nmoyennes 10eés
1 7 14 2.31 14
2 14 7 4.14 7
3 3 3 3.77 3
Y 4 8 2.48 8
5 10 . 4 3.90 -4
6 8 10 3.34 : 10
7 2 2 6.93 2
8 13 13 4.45
9 1 1 3.34
10 11 11 ; 3.02
11 9 9 5.73
12 5 5 3.97
13 12 12 2.86
14 15 15 3.73
15 6 6 2.87

III- Commentaires

Nous constatons que :

* EMV=EMC ce qui signifie que le terme d’aversion au risque
du critere EMC est négligeable pour la valeur du facteur

d’aversion (P) utilisée, autrement dit l’entreprise est neutre
face au risque. -

* L'effet des impdts est trés important: non seulement ils
se manifestent par une réduction considérable des résultats
esperés, mais aussi du nombre de prospects sélectionnés (9
prospects contre 7). Le décideur devra choisir entre 1a
rentabilité économique de son entreprise et 1/intérét
eéconomique national: s’il opte pour la rentabilité, il devra
faire une évaluation aprés impdt.

IV- Quelques outils d’analyse supplémentaires

Le 1logiciel wutilisé procure l’avantage de fournir au
décideur de multiples possibilités de génération et de
présentation d’informations susceptibles d’éclairer sa décision.
Ces informations sont issues des diverses combinaisons de types

de données de base, ce qui aboutit a la réalisation de plusieurs
scénarios.

L’utilisateur ayant un contréle complet sur ses donnéges, pourra
effectuer tous les Cchangements souhaiteés pour une analyse
sensitive compleéte. .

Quelgues reésultats sont propecsés dans ce travail a titre
d’illustration, afin de rendre compte de 1la richesse des

informations que le logiciel peut  produire et de sa
malleabiliteé.
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Le deécideur ©pourrait, par exemple, préparer le budget

d’exploration a partir de la moyenne de la distribution présente
dans la figure 1.

Il dispose, grace a la distribution de la VAN et des réserves

(figure 2 et figure 3, respectivement), d’une image multiple de
lfavenir. ‘

La figure 4 le renseigne sur la durée de vie moyenne du
gisement.

Quant & la figure 5, elle peut le renselgner sur la date moyenne
a laguelle il espére réaliser des bénéfices



R

DEPENSES D'EXPLPHATION

(PROSPECT N 14

) h

: z R
F;

[®]

' - fm El

FREQUENCE (%

\

!

0 2 - o) 8 10

NI



brt
Ty by o

1O ARCQ;
LY SlelFEe
i~ -M-tuio

J‘JD')ZL.A{
B la s are
bk e g 0 1
089 N7ag

oy
a
by

(¥l N iD34S0Hd)
LOdM S3HdY

O om0 X

FIdIDILNY JLLIN NI TVA

(@3 (@}

O

[L9]

o WD

™

Jd

|

3 Lb)

(YL N LD34S0Hd)
LOdW| LN :

FI4IOIAINY FLLIN FTTINLOV NI TV



RESERVES POSSIBLES] ANTICIPEES

(PROSPECT N

gy

ko TR
»n v 4

47

[E¥]
e
o |

= |

J

Y
] _f_}]

14

S578EQ7 S5-:1.282E07




o
.
=L
(.

] /.-'\
i s
!
1E4-000 /
1E4-006
EE4-005
] 4
: . \
[AAERVIELN \
4 i
%
- \
410 00L - 4
~ .\'
- »
- ‘.\
A0 - ..
'-‘_ .
", .
—
fJEQ'rfJU‘J""\|'|||1:Ilg||=||nl\[|1H|1|L.|rultnliurnmn-.;ullul:li
154 1750 19l RIFNIY Yoyl Sl Sl
1

RO DY PRODUC TN

L T S

L
-

[RERE RS PR TSR EE NI I

3 YL PRV

MOy

PRCURRERATION  PRIMNATY

(PROSPECT NUMERO

I h



4 (18 §)

T’

CASH-TLOY CUNULE MOY

2.5061 008

LLOF 1 ulg

2501+ D08

2000 LB

1.0 008

1004008

5006007

L0600 »ull

=500 4007

-1.00E+008

- 1.50E+ 00

- 2.GOE+00&

g b ety v by by byl

RSN A RN NN R

1290

Nl
Pt

-
o

ap ™

s

s

I

7]

o

- i Al A -Arel
Pl

[T T Il [ PO ETE O PT L CP T T T L T T e YT T I T
AN ]
ARMITES

0.5

+/

_',,_..t—t»*-t ol e W e iR W W

P R T e e L

~xwwn SUANT IMPOT (18 40
eveee SPHES {MPO] (18 ﬁ)

Wi|]llalialx|

Juln

CASH=PLOWS CUMULIS MOYENS ANTICH 1S
(PROSPECT NUMRERO



Lt

CULLLE

o
1y
[

UEN

[}

[
[

[
Lt

[N

¥ .’.‘,l.' e

Y

o

T -

Les o

w
o

C
<

&
e TN SN RN F TS NS NN AN

il

Ps
&

-

[
(=)

&

=1 O0E+ 009

1 -
wl
Bt -
o~

o]

T

-

LIV

=~ LIuL 100y

-LGoCa Dt

o
O-hivmere e m‘h‘hr{(uq LTI T

=7 ubia L0y

LIS tR TSt

Lt 1 UG 000+ s Y {aE s 009 100k OOy

vall (§)

Ar VAL A

FP VAL A

wrwwn VAN 4,

VIS RSTR

VAN CUMLUILEE AVANT IMPOT

P * 'v){.-@-{)--{p-«r--@

L T
IF / * ke

il Srérrarns VAN

RV ok b oo 00U R VY
vl (R

VAN CUMUTLEE APREITs Lo

+ VAN
* VAN

b SN
Py ==

GO s

S o E

LK
[t S ot il f"‘u"\W T er rin 17 l'l'r"\_fl'l'rl_l"!'r]ﬁ"l T TrrITTrT W rirrdrer [

R Y]

£ ®C

1I1I'IHT'|IH'HIIIII'FIIITHIIIWI’HIIJ"l|'i$ (20

IR

FAFIER S ]



CHAPITRE X

CONCLUSIONS ET BUGGESTIONS

Le modéle de simulation réalisé a donné naissance a un
programme modulaire, suffisamment flexible pour qu‘on puisse

- 1’adapter aux différents cas de figure susceptibles de se
présenter.

En effet tout au long du processus de simulation
,quantités d’informations fort utiles sont produites
;tratraitées, stockées a des fins précises. Ces informations
pourraient étre sans difficulté aucune, collectées et traitees
afin d’expliciter davantage le phénoméne et de mieux decrire le
systéeme .

Afin de rendre ce programme plus convivial, d‘en soigner
l’esthétique, nous l’avons doter d’une interface de
communication, qui permet notamment: :

- d’améliorer le processus de communication, surtout lors de
l’introduction des données du systéme ou de leur mise a jour

- de mieux guider l’utilisateur, a travers une fonction dfaide
Yon-line™.

Nous n’avons pas doteée le programme de' fonction graphique
malgreé les possibilités de représentations graphiques,
nombreuses et utiles mais nous envisageons de prendre en charge
directement ces représentations.

Cependant ce logiciel est avant tout, un outil de calcul
du critére decisionnel, et ne réepond pas au probléme du choix
du critére qui 1lui est, totalement soumis au jugement du
décideur. ‘ .

L’introduction d‘informations relatives aux circonstances
de la décision et aux objectifs du décideurs peuvent aboutir a
la réalisation d’un systéne capable de proposer des critéres de
décision adaptés a la situation prealablement décrite par
l/utilisateur. Ce logiciel serait considére des lors comme un
systéme expert possédant une certaine capacité d’analyse;
perfectible par 1l’introduction de nouvelles informations et
dont le but serait non pas seulement d’apporter des éléments de
réponse au décideur, mais aussi de lui offrir des reponses
aussli complétes que possible.
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BNNEXES



UELOUES DEFINITIONS

Avant d‘entamer l’analyse des inputs, il est necessaire de
definir quelques variables qui seront utilisées dans le modéle.

Calcul des reéserves : ,
Porogité : c’est le rapport du volume des’ pores de la roche
réservoir au volume total de la roche.

Saturation en eau : pourcentage du volume d’eau contenu dans le
‘volume total des pores.

Réserves primaires : c’est le volume des reserves en place
récupérables par le seul moyen des énergies naturelles des
ressources. :

Facteur volumétrique : c’est le paraméetre gqui permet de ramener
les conditions du fond a celles de la surface.

S8urface imprégnée : <c’est la surface imprégnée d’huile
correspondant aux réserves possibles.

Hauteur wutile : c’est 1la hauteur des 2zones poreuses et
perméables du réservoir.

Potentiel initial : c’est le débit initial du puits obtenu juste
aprés le forage de développement. :

Surface de drainage : représente 1l’aire dont l’huile est
récupérée par un seul puits,

Durée de déclin : duree d’épuisement progressif d’un gisement
consecutif a son exploitation.

Taux d-/abandon : quantité a produire & la fin d‘une periode
donnée et qui est économiquement non rentable.



DONNEES CARACTERISANT LE PROSPECT N° 14

Le prospect numéro 14, qui 1illustre la partie "Mise en
oeuvre du document", est défini par les données consigneées dans
le tableau suivant :

V.A |DISTRIBUTION MIN MODE MAX m I
PO % |Normale : 0.4 0.14
SW % |Uniforme 0.08 - 0.25
B Uniforme 1.53 - 1.77
FR % |Uniforme 0.12 - 0.25
HU m |Log-Normale 23 3l 45
SIkm2 |Triangulaire| 16 20.7 28
PFO m|Uniforme 350 - 1100
CUF0$|Log~Normale [825.2 | 974.16| 11324
SDkm2 |Uniforne 0.15 - 0.25
PF1l m|Histogramme
CUF1l$|Log-Normale |473.33} 538.75 911.6




PROGRAMME



) |

X

Program SimVar;

Uses Crt;

Label 1;

Const Nmax = 1200; zero = 0.00000000000; un = 1.000006000000;
p:array[l..8] Of realm(0.8,1,1.2,1.3,1.4,1.5,1.6,1.7):
q:array{1l..3] Of real=(1,1.25,1.5);
parametre: Array(l..12] Of String[4]= (‘PO*, *'SW’, ‘B0 ’

'FR*, ‘HU’, ’SI‘,’PFO’,’CUFO0’,’SD’, ’PF1l’,’CUF1’, ‘col”) ;

Type

vVect = Array[O..Nmax] Of Real;
vectl=array[0..60] of integer;
vect2=array[l..45] of real;
vect3=array[0..45] of real;
vect4i=array[0..60] of real;

vVar . :

VDR : Array[l..3] Of Vect: CFl, ¢l : Array[l..3] of Vectl:
V1 : Array([l..3] of Vect4; . :
hom : Array[l..12] of string[12}; Ok : Boolean; N:integer;
sigma, moy, ss, mu, lm, ls, da : Array([l..12] Of Real;

,DAM,Dl,j,eO,h,hO,l,REPS,REPG,TFORO,kr,z,b,REP,kO,REPZ,TD,TC,ig,w,u,

nfor: Integer;

Xmin, Xmax, Xmode ; Array[l..12] Of Real;

1]

emv,rwnpi,TFOR,DECL,FAC9,d,CCF2,NPP,IS,PL,CCFA,ET,GE,PC,CEXP,NPT,pMA
Tde,e:real;

dexp,DDEVA,pcv,cupi,actl,act2,DN,IP,IPmax,IPmin,Ta,g,fO,CIG,CiGmouu,

CiGmax,CIGmin:real;
PO,DPA,cal,CVA,CUV,SI,AM,RP,HU, SW, FR,

BO,Xl,SD,x,pp,pl,P2,CUP,1p,DTM,DP,Prd,a,ac: Real;

faclo,IMP,cv,Tx;CUc,FDR,COL,CCFl,SM,VR,PAM,CUI,LO,CUB,Ll,Lz,wy,cup,i
nf,cth,cs:real;

FRl,FRz,AMA,REVA,INFl,INFS,INFs,inf?,PFO,PFl,CUFl,CUFO,FP,DDMV,CCF,C
T:real;

sigmad,fdp,alpha,emc,al,az,ipma,ipmi,tdmi,tdma,dnl,dn2,dn3,uud,bl,hx
‘real;

K, choix : array[1..12] of integer;

ct, v, val : array[(l..12] of vect3:

ifO:array[z..4,l.;4] of real;

€ ¢ array(l..12, 0..60] of integer; car : char;

flowl, flow2, revv,cvav,ccfv,ddevo,dpav,cpav,amav,cash_rlow:
Vect2;

dexpv,devv,actf,DIST,REV,INFO,FAC,facs,fac6,fac8,fac7,facll,pdl,pqz:
Vect2;

IND:arrayf{1..40] of Integer;

f : Array[l..20] of Text;cash, fpro, f1, £2, £3,f4, £5, fto,
£7,£8,f9,f10 : Text; M : Vectl:

D1Max, Compteur : Integer;

Sigmal, Sigma2, Sigma3, Emvil, Emv2, Ev3 ,sigl, sig2: Real: pa
vect3; .

Procedure QuickSort(Var A : Vect3; N : Integer);
Procedure Sort(l, r : Integer);
Var i, J : Integer; x, w : Real;



Begin
L:i=1; ji=r; x:=A[(l+r) div 2]):
Repeat . ' '
While A[i] < x Do Inc(i); While x < A[j] Do Dec(j);
If i <= j Then Begin Wi=A[1); A[i):=A[F]: A[3]:=w: Inc(i);
Dec(j) End:
Until i > 5j;
If 1 < j Then Sort(l, j): If i < r Then Sort(i, r)
End; .
Begin
Sort(l, Nj};
End;

. Procedure QuickSorti(Var A : Vect: N : Integer) ;
Procedure Sort(l, r : Integer);
vVar i, j : Integer; x, w : real;
Begin
i:=1; j:i=r; x:=A[(l+r) Qiv 2]
Repeat
While A[i] < x Do Inc(i); While x < A[])] Do Dec(j); ,
If i <= j Then Begin Wi=A[1]; A[i]:=A[J]; A[]]:=w; Inc(i);
Dec(3) End;
Until i > J; .
If 1 < j Then Sort(l, j); If i < r Then Sort(i, r)
End;
Begin
Sort (1, N)
End; :

Function Nombre_ Aleatoire : Real:
vVar r : Real;
Begin

Repeat r := Random(1000} Until r > zero; Nombre Aleatoire :=
r/1000.;
End;

procedure actu(var S0:real;act:real: s:integer) ;

var Pl:real; r:integer;

begin :

s80:=zero; Pl:=un; for r:=1 to s do begin Pl:=act*pl; S0:=S0+P1:;
end;

end;

procedure produit(var Prod:real; PO:real: s:iinteger);
var r:integer;
Begin
Prod:=un; for r:=1 to s do Prod:=Prod*P0O
end; ‘

procedure frequence(ih:integer) ;

label 1:
var 1, h:integer;
begin

1: da[ih]::(Val[ih,M{ih]]-Val[ih,l})/k[ih]:
V{ih,0]:= val[ih,1];
For 1:=1 to Pred(k[ih]) do begin V(ih,1}:=V([{ih,l-
l1]+da(ih];c[ih,1}:=0 end;
V({ih,K{ih]] := Vval[ih, M[ih]];



For h := 1 to M[ih] Do
Begin
1 :=1; while val(ih,h} > V[ih,1] do Inc(l) ;
Inc(c{ih,1]):;
End;
for 1:=1 to k[ih] Do if ¢[ih,1]=0 then begin dec(k[ih}); goto 1
end;
end;

procedure freq cumulees(ih:integer) ;

var l:integer;

begin .
CF[ih,0]:=zero;
For l:=1 to Pred(k[ih]) do CF[ih,l]:zCF{ih,l—1]+C[ih,l]/M[ih];
CF{ih,K[ih]] := un;

end;

procedure sim_histogramme (var x : Real; ih:integer):

var l:integer; RN : Real;

begin
RN:=nombre_aleatoire; 1 :=1; While RN>CF[ih,1} do Inc(l);
X:=V[ih,1-1]+(RN-CF({ih,1-1])*da({ih]/C{ih,1]/M[ih}

end; '

procedure frequencel(ih : integer);
var 1, h :integer; dal : real;
begin
For h := 1 to kr Do Cl1[ih,h] := 0;
dal:=(VDR[{ih,N]~VDR[{ih,1])/Kr;
V1[(ih,0]:= VDR[ih,1]; ' : .
For 1l:=1 to Pred(kr) do V1[ih,1]:=V1{ih,1-1)+dal; V1[ih, krj] :=
VDR[ih, NJ;
For h := 1 to N Do
Begin
l := 1; While VDR[ih,h] > V1[ih,1] Do inc(l};

{ if 1>kr then begin writeln(’1l est superieur a‘, kr); halt
end; )

Inc(cl(ih,1]);
End;
end;

procedure freq cumuleesl(ih : integer);
var l:integer;
begin
CF1f{ih,0]:=0; For 1l:=1 to kr do CFl(ih,1]:=CF1[ih,1-1]+C1[ih,1];
end;

procedure sim_uniforme(var x:Real:; ih:integer) ;
begin
x:=Xmin[ih]+Nombre"aleatoire*(Xmax[ih]-Xmin[ih]);
end; '

procedure sim uniformel (var x:real;ymax,ymin:Real) ;
begin

x:=ymin+Nombre_aleatoire* (ymax-ymin) ;
end;



procedure sim_normale(var x:Real; ih: integer) ;
var R1l, R2, x1 :Real;:
begin

Rl:=nombre_ aleatoire; R2:=nombre aleatoire;

X1:=SQRT (~2*1In(R1) ) *cos(2*pi*R2); xX:=Moy[ih]+sigmafih]*x1;
end;

procedure sim_Log normale(var x:Real:; mu, ss : Real);
var RN : Real; ‘
begin

RN:=nombre_aleatoire;

X:i= exp(O.S*ln(mu*mu*mu*mu/(ss*ss+mu*mu)) +
sqrt(—z*ln((ss*ss+mu*mu)/(mu*mu))*ln(RN))*cos(2*pi*RN));

end;

procedure sim_triangulaire(var x:Real; ih:integer) :
var RN, w:Real; -

begin
w := (Xmode[ih] - Xmin(ih})/(Xmax[ih]=-Xmin[ih});
Rn := Nombre_Aleatoire;

If Rn <= w Then

X = Xmin[ih] + (Xmax[ih] - Xmin[ih]) * Sqgrt (Rn * w)

Else

X 1= Xmin[ih] + (Xmax[ih] =~ Xmin[ih]) * (L - Sqrt((1 - Rn) ' * (1 -
w)))s

end;

procedure sim_trigil(var x:real:ymin,ymode,ymax:Real):
var RN, w:Real; :

begin

W = (¥mode - ¥Ymin)/(Ymax-Ymin);

Rn := Nombre_Aleatoire;

If Rn <= w Then

X i= ¥Ymin + (Ymax - Ymin) * Sqgrt(Rn * w)

Else _

X = ¥Ymin + (Ymax ~ Ymin) * (1 - Sgre((l - Rn) * (1 - w)));
end; ,

procedure Discret(var x:integer );
var rn:real;
begin
rn:= Nombre_Aleatoire:;
if rn<=0.25 then x:=2 else If (rn<=0.75) and (rn>0.25) then x:=3
else x:=4 . ,
end;

Procedure Moyennes(fin, fout : String);
Var i, j, k : Integer; xp : Extended: x : real: fmoy : text;
Begin :
Assign(fpro, fin);
Assign{fmoy, fout); Rewrite(funoy);
For 1 := 1 to Dl1lMax Do
Begin
Xp := Zero; Reset{fpro):
For j := 1 to N Do
Begin .
For k := 1 to i Do Read(fpro, x); Read(rpro, x);



Xp = Xp + x;
Readln(fpro) ;
End; ‘
¥p = Xp/N; Writeln(fmoy, xp)
End;
Close(fmoy) ; Close(fpro) ;
End;

procedure profil2(var pa:vectl);
var kO, m0, i:integer; sl, 82 : real;
Begin
for i = 0 to 40 do pa(il := zero;
for 1:=0 to ig do pa[i]::(e+i)*nfor*(l—tx)*ip*365;
for i:=1 to tec-ig-1 do pa[ig+i]:=pa[ig]+f0*ip*365;
pa{tc]:=e*nfor*(l—tx)*365*ip/a*(l-exp(-a))+(f0+nfor*(1-
tx) *ig) *ip*365; '

for 1:=1 to ig do
begin
sl:=zero;
for k0:=0 to 1-1 do Sl:=Sl+exp(-a*kO)~exp(~a*(k0+1)):
pa[tc+1]:=(e*(exp(—a*l)—exp(—a*(l+1)))+Sl)/a*nfor*(1>
tx)*365%ip+ -
. (nfor*(l-tx)*(ig-l)+f0)*ip*365;
end;
for m0:=1 to td-1 do
begin
s2:=zero; .
for k0:=0 to ig-1 do S2:382+exp(-a*(k0+m0))—exp(—
a* (kKO+mo0+1)) ;

pal[mO]:=f0*(exp(—a*(m0—1))—exp(—a*mO))*365*ip/u;
PA2[mO]:=((e*(exp(—a*(ig+m0))-exp(—
a*(ig+m0+1)))+Sl)*nf0r*(l-tx))*365*ip/a;
pa[tc+m0+ig]:=PAl[m0)+PA2[m0];
end; "
end;

procedure profill(var pa:ivect3);
var i, kO,m0:integer; sl, 82, 83 : real;
- Begin
for i := 0 to 40 do pali] := zero;
for i:=0 to tc-1 do pa[i}:=(e+i)*nfor*(l~tx)*ip*365:
pa[tc];=(e/a*(1—exp(—a))+tc)*ip*nfor*(l—tx)*365;
for i:=1 to ig-tc do
begin
sli=zero;
for k0:=0 to i-1 do Sl:=81+exp(—a*k0)—exp(-a*(k0+l));
pa[tc+i]:=(tc+(e*(exp(—a*i)~exp(—a*(i+1)))+Sl)/a)*ip*nfor*(l—
tx)*365; '
end;
for 1:=1 to tc do
begin
s2i=zero; .
for k0:=0 to ig-tc+l-1 do S2:=82+exp(-a*{1l+k0))-exp(-
a*(1+k0+1)); -
pa[ig+l]:=ip*365*((tc—l+(e*(exp(—a*(ig—tc+l})-exp(-a*(ig-
tc+1+1))+52)/a))*nfor*(l—tx)+f0): .
end; \ ,



for mO:=1 to td-1 do
begin
s3:=z2ero;
for k0:=0 to ig-1 do S3:=S3+exp(-a* (m0+k0))-exp(- a* (mo+kou+l));
pa[ig+tc+m0]) :=(f0* (exp(-a*(m0~1))-exp(~a*mo0) )+ (e*(exp(-
a* (g+m0} ) ~exp(~a*(g+m0+1) ) )+s3)*nfor*(1-tx))*ip*365/a;
end;
END;

Procedure Lecture_Donnees;
Vvar i, j : Integer;
Begin

Assign(f2, ’‘tempo.dat’); Reset(f2):

assign(fpreo, ‘product.dat’); Rewrite(fpro);

assign(cash, ‘cashfl.dat’); Rewrite(cash);

ClrScr; Randomize; DlMax := 0; P

Write(’ Le nombre d’‘iterations: ’); Readln(N):

Writeln(’ Hypotheéses et variables
déterministes’) ;writeln;

assign(£3, ‘données.dat’) ;reset(£3);

Writeln(’ DEPENSES D’ ’EXPLORATION’); Writeln;

Writeln(’ Indiquer le niveau d’‘’accessibilité du prospect’);
READ(z) ;

readln(£3,CUPI) ;readln(f3,LP);

writeln(’Lecture du cout unitaire de piste et de la longueur de
piste’);

Writeln(’ Nature du sol pour les travaux de plate-forme’);
read (h): '

Writeln(’ Cout de réalisation de la plate~forme’);readln(£f3,CRP);

readln(f3,DTM) ;readln(f3,DP) ;

writeln(’Lecture du cout unitaire du DTM et de la distance
parcourue par les appareils de forage’);

Writeln(’ PROFIL DE PRODUCTION ET DEPENSES DE
DEVELOPPEMENT') ;

Readln(f3 NFOR) : writeln(’lecture du nombre de puits a forer par
an’);

Writeln(’'Lecture du numero du bassin sedimentaire ou se situe le
prospect? ‘);

Readln(b) ;

Readln(f3,DECL); Writeln(’Lecture de la proportion de la duree de
déclin’};

Readln(f3,TX); Writeln(’Lecture du taux de puits secs par puits
producteurs’) ;

Readln(f3,Ta):; Writeln(’Lecture du taux d’‘’abandon des puits’);

readln(£3,ipmi, ipma):

readln(£3, tdmi, tdma) ; A

Readln(f3,CUC); Writeln(’Lecture du cout unitaire de completion’);

{ FOR i:=1 to 4 do readln(f4,QCTH[i],CTH[i]) :Writeln(’Lecturc dus
couts des centres de séparation’) ;

For i:=1 to 4 do
readln(f4,QCS(i]);readln{f4,Cs{i]); erteln('bcctuxL des couty dues
centres de stockage’) ; }

Writeln(’Le gisement se situe-t-il 101n [A PLUS DE 70 KM} du
réseau de transport d‘‘huile? 1=oui, O=non ‘);

Readln{REP) ;

case rep of '

1: begin readln(f3,cCUP, 12), Readln(f3 CUI,10): end;
0: begin readln(f3,CUB,11); Readln(£3,CUI,1l0); end;



end;

Writeln(’Lecture du cout des canalisations de transport’);

Writeln(’ DEPENSES D"EXPLOITATION'); Writeln;

Readln(£3,PCV); Writeln(’Lecture de la valeur des charges
variables’) ; ‘ ‘

Readln(£3,S8M) ;Writeln(’lecture du salaire moyen’) ;

Readln(fB,Pl);readln(f3,PC} iWriteln(’Lecture du pourcentage des
couts de personnel et d’’entretien ‘};

Readln(f3,FDR) ;Writeln(‘les fonds de roulement’) ;

Write(’Pourcentage amorti *) i Readln(f3,PaM) ;

Write({’ Durée d’’amortissement’) ; Readln(£f3,DaM) ;

write(’pourcentage impot?); readln(£3, IMP);

Writeln(’ DONNEES ET HYPOTHESES MANAGEMENT ‘) ; Writeln:

Assign(f5, 'HYPO.DAT’} ; reset (£5);

Writeln(’Emettre des hypothéses sur: ) ;

Writeln(’ Les chances de découverte pour le prospect’);
Readln(f5, PrD); ’

Writeln(/ LE PRIX DU PETROLE: ’}: Readln(f5,PP):;

WRITEln({’ LE TAUX D’'‘ACTUALSATION SANS INFLATION: 'y
Readln(£f5,ac) ;

Writeln(’ LE TAUX D‘’/INFLATION GENERAL [$]: /) ; readln(fys, LNEF) ;

Writeln(’ LE TAUX D’ ‘INFLATION SPECIFIQUE FORAGE/COMPLETION:
“) iReadln(£5,INF1) ; '

Writeln(’ =—-—=w——emmmm . INSTALLATIONS DE SUKFACE:
') ;Readln(£5,INFO[2]);

Writeln(/-——--———e——mo——o e ettt INSTALLATIONS GENERALES:
) iReadln(f5,INFO[3]); -

WEIt@ N (o o o e e e DE

'TRANSPORT: ‘};Readln(£5,INFO[4]);
" Writeln(’indice des salaires “)/Readln(£5,INFS5) ;
Writeln(’ cCalcul de-la VAN aprés impot:1 avant impot:2:
‘) ;Readln(REP2) ;Writeln; writeln;
Writeln(’ Les fonds propres de 1’ ’entreprise: ') ;Readln(£5,FDP) ;
Writeln(’ La fraction des fonds propres
risgeés’) ;readln(f5,alpha);
Writeln(’ LECTURE DES DISTRIBUTIONS DE PROBABILITE DES
VARIABLES ALEATOIRES’); writeln:

Writeln(’Donnez la nature des distributions de chaque variable
aléatoire’);

Writeln(’tapez l1:Pour une distribution uniforme ‘) ;
Writeln(’ i triangulaire’);
Writeln(’ I i C R en histogramme’) ;
Writeln(' G e e normale’) ;
Writeln(’ e i e Dl B D log-normale’) ;

Write('Porosité PO= distribution :7); readln(f£2,ind[1]) ;
Write(’Saturation en eau SW= distribution t/); readln(f2,ind[2)]);
Write(’Facteur volumétrique B=distribution :7): readln(f2,ind[3]);

Write(’Facteur de Récupération primaire FR=distribution
:’)ireadln(f2,ind(4]):

Write(’Hauteur Utile HU=distribution: ‘Yireadln(f2,ind([5));

Write(’Surface Imprégnée SI=distribution:
*)ireadln(f2,ind(6]) ;Writeln;

Write(’Profondeur de forage d’’exploration PFO:
’)iReadln(f2,ind[7]);

Write(’Cout unitaire ——==—-—co—eemmme CUFO:
’):Readln(f2,ind([8));



Write(’Surface de drainage SD: ") iReadln(f2,IND([9]);

Write(’Profondeur moyenne de forage de developpement PF1:
")} iReadln(f2,ind[10]); '

Write(/Cout unitaire =w==mmm—cmerorm——— -=CUF1:
’)iReadln(f2,ind[117); .

Write(’/Cout de collecte moyen par puits COL:
")ireadln(f2,ind{12]);

For i:=1 to 12 do
case ind[i] of

1 : Begin - o
Writeln(‘’Lecture de XMIN et XMAX pour ‘, parametre(i)]);
Readln(f2,Xmin{1], Xmax([i}]);
End;
2 : Begin

Writeln(’Lecture de XMIN, XMAX et XMODE pour ‘4,
parametre[i]): .
Readln(f2,Xmin[i], Xmax[i], Xmode[i]);
End;
3 : begin
Writeln(’Lecture de données pour le paramétre
’,Parametre[i]); )
Write(’Quel est le nom de votre fichier de donnees pour
/', Parametre[i],’? *);
- Readln(nom(i});
Assign(f(i], concat (‘c:\tp6\’,nom[i], ‘.dat’));
Reset(£f[1]); ‘
Writeln(’Lecture du nombre d’ ‘observations M et de .
classes=");
Readln(f[1i],M[1], k[i]):
Writeln(’Lecture des observations’) ;
For h0:=1 to M(i) Do Readln(f{i], Val([i,ho0]);
QuickSert(val(i), M[i]); frequence (i) ; freq_cumulees (i)
End;
4 : Begin
write(’donnez les valeurs de m:moyenne ;sigmaiecart_type
pour le parametre ‘/,parametre[i));
readln(f2,moy[i],sigma[i]);
End;

5 : Begin
writeln(‘quelles sont vos donneées pour le parametre
/,parametre(i],’?’);
writeln(’tapez 1:Paramétres m; sigma‘’) ;
writeln(’ 2:XMIN; XMODE; XMAX *);
writeln(’ ~3:Mu:moyenne, SS:écart type’);
read(f2,choix[(1i});
If choix{i]=2 Then
begin k
Writeln(’Lecture de XMIN, XMAX et XMODE pour ‘,
parametre(i]):
Readln(f2,Xmin({i], Xmax[i}, Xmode[i]);
. ssf(i]:=(Xmax[i)-Xmin{i])/3;
mufi]:=(Xmin[i]+Xmode(i]+Xmax[i]}/3;
end ;
If choix[i]=1 Then
begin



Writeln(’Lecture des paramétres m et sigma pour *,

parametre([i]);
Readln(f2,Ilm(i}, 1s{i]);
_ ss[i]:= exp{(2*(lm{i)+ls[i])*(lm{ij+ls{i])}~
exp(2*Im[i)+1s[i}*1ls[i]); -
muf[i]:= exp(lm(il+(1s[i)*1ls{i])/2):
end ;
if choix[i]=3 then
begin
Writeln(’lecture de la moyenne et de 1’’ecart_type de la
loi log_normale’);
readln(f2,Mu(i},88([i]);
end;
End;
End;

Write(‘Nombre de classes pour le reésultat : ’); Readln(kr) ;
End; .

Procedure Simulations;
Var 1 : Integer;
Begin .
Writeln(’Itération N° : #, 3);
For i:=1 to 12 do
case ind{i] of
: Sim_uniforme(Dist{i], i) ;
Sim_triangulaire(Dist[i]), 1i);
Sim_histogramme (Dist[i], i}
: Sim_normale(Dist(i], i);
5 t Sim_Log_normale(Dist[i], mu[i], ss[i]):
end;
discret (np) ;
PO:=Dist[1]; SW:=Dist[2]; BO:=Dist[3]; FR:=Dist[4}; HU:=DBist([5];
SI:=Dist(6]: . .
PFO:=Dist{7]; CUF0:=Dist[8]; SD:=Dist[9]; PFl:=Dist[10];
CUF1:=Dist{11]; COL:=Dist[12];

2
3
4

{ COUT DE FORAGE D’EXPLOARATION |
VDR[2,3j]:=(CUFO*PFO+DTM*DP+CUPI*LP*p[z)+CRP*q[h])*1.28;

{ CALCUL DES_RESERVES RECUPERABLES }
VDR[3,j]:=PO*(1—SW)*FR*HU*SI/BO*les:
End;

Procedure Sim_Ip(Var Ok : Boolean) ;
Label 1;
Begin

{ PROFIL DE PRODUCTION -~ DEPENSES DF DEVELOPPEMINT -
DEPENSES D’/ ‘/EXPLOITATION-REVENUS 4
Ok := True; NPP:=Round(SI/SD); NPT :=Round (NPP* (1+TX)) ;
Tde:=NPT/NFOR; DN:=VDR[3,3j}/NPP;
DN :=tdmi/ln(ipmi/ta)*(ipmi-ta)*365+ipmi*365*tdmi*(l/decl—l);:
DN2:=tdma/ln(ipmi/ta)*(ipmi»ta)*365+ipmi*365*tdma*(l/decl-l);
DN3:=tdmi/ln(ipma/ta)*(ipma~ta)*365+ipma*365*tdmi*(l/decl-l);;
DN4::tdma/ln(ipma/ta)*(ipma—ta)*365+ipma*365*tdma*(1/decl—l);;
Al:=(Ipma-ipmi)/ (DN3=-DN1); Bl:=IPMI-DN1*Al;
A2:=(Ipma-ipmi)/(DN4~DN2); B2:=IPMI-DN2*A2;



If (DN<DN1l) Or (DN>DN4) Then Begin Inc(compteur); Ok := False;
Goto 1 End:;

If (DN<DN2) then
begin IPmin:=ipmi; IPmax:=A1*DN+Bl; End
Else If (DN<DN3) and (DN>=DN2) Then
begin IPmin:=A2*DN+B2; IPmax:=A1*DN+Bl; End
Else If (DN>=DN3) Then Begin IPmin:=A2*DN+B2; IPmax:=IPMA; End;
sim_uniformel(IP,IPmax,IPmin);
1: End;

Procedure Calculs;

Var -t : Integer;

Begin
Td:=round(DN/((ip-ta)*365/ln(IP/Ta)+(1/decl~l)*ip*365));
Tc:=round(Td/DECl-Td) ;
d:=int(tde) ; f0:=round((tde—d)*nfor*(l—TX));
e:=int(tde/2)+1; (*date de début de production#*}

g:=d=-e; { *durée de developpement en phase d’exploitation#
ig := Round(qg): .
a:=ln(ip/ta)/td;
di := ig+td+tc-1;
If d1>DiMax Then D1Max := dl;
for t := 1 to 40 do cash_flow[t] := 0;
Write(fpro, d1:2, ¢ *); Write(cash, d1:2, - )
if Tc<=tde-e then profill(pa) else profil2(pa);
End;

Procedure Depenses;
Var t : Integer; s3 : Real;

Begin ,

- for t:=0 to 40 do Write(fpro, pa(t)], * ‘)i Writeln(fpro);
53:=0; For t:= 0 to D1 DO S3:=S3+PA[t];
pmat=s3/D1;

w:=1l; while pma/365> w*50 do inc{w); cth:=w*960000:
wW:=1; while pma/365*3 > w*150 do inc(w); ©s:=125000+w;
CIGmode:=7.5/24*VDR(3,5]; ClGmax:=1.25*CIGmode:
CIGmin:=0.8*CIGmode;

Sim_Trigl(CIG,cigmin,cigmode,cigmax):
Case Rep of

0: CT:=CUI*LO+CUB*L1;

1: CT:=CUI*LO+CUB*L1+CUP*L32;
Endq;

CCF:=NPT*CUF1*PF1+NPP*CUC*PF1 ;
DDEV:=CT+CS+CTH+COL*NPP+CIG;
IS:=CS+COL*NPP+CTH;

{DEPENSES D’’EXLOITATION)

PL:=NPP*NP*SM; GE:=P1l*PL;
ET:=PC*DDEV; AM:=DDEV*PAM/ (TD+TC+IG-1) ;
End;

Procedure Actualisation:
Var i, ro, rl : Integer;
Begin
{ REVENUS ANNUELS }
For i:=1 to D1+1 do REV[i]:=PA[i-1]/0.159+Pp;



{ ACTUALISATION ET PRISE EN COMPTE DE L‘’INFLATION ]

cal:=1+ac+inf;
TFOR:=int (tde)+1;TFORO:=round (TFOR); CCFl:= (1+infl)/(l+actint);
actu(CCFz,CCF1,TFORO) ; CCFA'—CCF/TFOR*CCFZ, el:=round(e) ;
for i:=1 to 40 do CCfV[i]:=0;
For i:= 1 to round(tfor-1) do
begin
prodult(actf[l],(1+1nf1)/(1+ac+1nf) 1)
CCFV([i]:=(nfor*CUF1*PF1+Nfor* (1- tX) *CUC*PF1) *actf[i];
end;
prodult(actf[round(tfor)},(1+1nf1)/(1+ac+1nf) round(tfory) ;
CCFV[round(tfor)]:= (round((tde-d)*nfors(i-
tx) ) *CUC*PFl) *actf[round(tfor)] ;
CCFViround(tfor) ]:=(CCFV{round(tfor) J+round( (tde-
d)*nfor)*CUFl*PFl)*dctf[round(tfor)] H

produit (fAC9, 1+ac+1nf (e0); prodult(FAC10,1l+ac+inf,dl);
If Dl1<= 8 then REP5: ml,
IF (D1<~15) and (D1>8) then REP6:=2 else repd5:=3;
for i:=1 to 40 do ddev0[i]:=0:
case REPS of
1: begin
For r0:=1 to 2 do
for ri:=2 to 4 do
begin
produit (ifofrl,ro], l+INFO[r1] roj;
produit (fac{ro], 1+ac+inf,r0);
end;

ddevO[1]:=0.4*% (is*if0{2,1]+CIG*if0[3,1]+CT*if0(4,1])/fac[1];

ddevO[2]:=0.6* (IS*if0{2,2]+CIG*if0[3,2]+CT*if0[4, 2]1)/fac{2);
: DDEVA: —ddev0[1]+ddev0[2]+rcfa,
End;
2: begin
For rO0:=1 to 3 do
for rl:=2 to 4 do
begin
produit (if0[r1,r0],1+inf0{rl], ro)
produit(fac[ro0],l+ac+inf,r0);
end; :

ddev0[1]:=0.35%(is*if0(2,1)+CIG*if0[3,1]+CT*if0[4,1])/fac(1];
ddev0[2]:=0.4% (IS*if0(2,2]+CIG*1f0[3,2]+CT*if0[4,2])/fac(2];

ddev0(3]:=0.25%(IS*if0(2,3]+CIG*if0([3,3]+CT*if0[4, 3])/rdc[31,
DDEVA: —ddevo[1]+ddev0[2]+ddev0[3]+ccfa,
End;

3: begin
For r0:=1 to 4 do for rl:=2 to 4 do
begin
produit(ifo[rl,r0},1+inf0(r1l],r0);
Produit(fac(ro},1+ac+inf, r0);
end;



ddevO[l]::0.20*(is*if0[2hl]+CIG*ifD[3,l]+CT*ifO[4,1])/fact1];
ddev0[2]:=0.30*(IS*ifO[Z,2]+CIG*ifO[3,2]+CT*if0[4,2])/fac[2];
ddevO[sJ£=0.35*(Is*ifO{z,33+cxc*if0[3,3}+CT*if0[4,3})/fac[3];

ddev0[4]:=0.15*(Is*if0[2,4]+CIG*if0[3,4]+CT*ifO[4,4])/fac{4];
DDEVA:=ddevO{1]+ddev0[2]+ddev0[3]+ddev0[4}+ccfa;
End; | '
end;

actl:=(1+infS)/ (1+inf+ac); act2:=(1+inf)/(i+ac+inf) ;
cva:=0; dpa:=0; ana:=0:
for i:=1 to 40 do begin amav[i]:=0; dexpv([i]:=0 irevvii] =0
for i:=1 to dam do
begin .
produit(facll[i],cal,i); amav[i]:=am/fac11[i];
ama:=ama+amav{i]; - :
end;
For i:=1 to Dl+1 do
begin
produit(FACS[i],actl,i); produit(FAC6[i},act2,i):
produit(fac?[i],actz,i); DPAV[i]:=(PL+GE)*FAC5[1]+ET*FACUIi};
CVAV[i]:=PCV*REV[i]*fac7[i]; dexpv[i]:=(dpav[i]+cvav[i})/fdc9;
devv[i]:=ddev0[i]+ccfv{i]; CVA:=c¢cva+cvav[i]; dpa:=dpa+dpdv{i];
end; '
DEXP:z(DPA+CVA)/fac9; FR1:=FDR/FACS; FR2 :=FDR/facl0;
AMA:=AMA/FACY9; REVA:=0; '
For i:=1 to di+1 do
Begin
produit(fac8[i],l+inf+ac,i): REVv[i}:=REV[i]/FAC8[i];
REVA:=REVA+revv(ij
End;
REVA:=REVA/FACY;
End;

foend;

Procedure Calcul VAN;
Var t : Integer;
procedure  vani:
Var t : Integer;
begin ' '
VDR[l,j]:=(REVA—(DEXP+AMA))*(l—imp)+AMA+FR2—(DDEVA+FR1):
for t:= 1 to ed-1 do cash_flow[t]:z-ddevO[t}; _
flowl[eO}:=(revv[e0]—dexpv[eO]—amav[eO})*(1—imp);
flow2[e0]:=amav[e0]—ddev0[90]-FRl;
cash_flow([e(] :=flowl[1]+flow2[2]:
for t:=e0+1 to D1 do S
cashﬁflow[t]:=(revv[t}-dexpv[t]namav[t])*(l—imp)+amav[t]-
ddevo(t];
cash_flow[D1+1}:=(revv[Dl+l]—(dexpv[Dl+1]+amav{Dl+1}))*(1—
imp)+amav[D1+1]—ddevO[D1+1]+fr2; ,
end;

procedure VAN2:;

var t : Integer;

begin
VDR[l,j}:=REVA+FR2-DDEVA-DEXP-FR1;



for t:= 1 to e0-1 do cash_rlow(t]:=-ddev0[t]:

cash_flow{el]:=revv[e0]}-dexpv([e0]-ddev0[e0]-FR1;
for t:=e0+1 to D1 do cash_flow[t]:=revv|{t]~dexpv{t]-ddevo[t];
cash flow[Dl+l):=revv[Dl+1l]-dexpv(D1l+1]~ddevO[D1l+1]+fr2;

end;
Begin
Case REP2 Of
1: VAN1;
2: VAN2Z;
End;
for t:=1 to 40 do Write(cash, cash flow[t], * ‘)
End;

Procedure Moyennesl(var f:text; nf:string; Var moy,
ind : integer; s : integer):
Var i : Integer; sig : real:; ’
Begin '
moy := 0: sigma:=0;
assign(f, nf); rewrite(f);
Writeln(f, ’ centre de CLASSES FREQUENCES
CUMULEES ‘) ; :
for i:=1 to kr deo
begin :
“writeln(f, (vl1[ind,i]+vi(ind,i-1})/2:18:3, *
cl[ind,1]/N*100:14:2, *,', cfl[ind,i]/N*100:14:2);

]

end:;

for i:=1 to kr do
Begin
sig := s*(vl[ind,i)+vl[ind,i-1})/2 - moy;
SIGMA:= sigma+(sig¥*sig)*cl{ind,i]/N;
End;

Writeln(casn) ;

sigma:treal;

FREQUENCE:s

4

moy:=moy+(vl[ind,i]+vl(ind,i~1])/2%ci[(ind,i]/N;

Writeln(f, ‘moyenne et écart_type :’,moy,’ ‘,sqrt(sigma));

close(£f);

End;
Procedure Moyennes2(moy : real; var sigma:real; ind
integer) ; :
Var i : Integer:; sig : real;
Begin
sigma:=0;
for i:=1 to kr do
Begin ‘
Big := s¥*({vl(ind,i)+vl{ind,i-1])/2 - moy;
SIGMA:= sigma+(sig*sig)*ci{ind,i]/N;
End;
End;
Begin

Lecture_Donnees;
j := 1; Compteur := 0;
While j<=N Do
Begin
Simulations;
Sim_Ip(Ck); If Not Ok Then Goto 1;
Calculs;

integer; s



1:

{

End;

Depenses;
Actualisation;
Calcul VAN;
Writeln(’ddeva= ‘, ddeva, ’ reva= ’/, reva);
Inc(3);
end;
close(fpro); close(cash);
Moyennes (’product.dat’, ‘moyennes.dat’);
moyennes (‘cashfl.dat’, “cashmoy.dat’) ;)
Cirscr; .
Writeln(’Nombre d’‘’exécutions incompatibles : *, compteur) ;
For 3 := 1 to 3 Do
Begin QuickSortl (VDR[J], N): Frequencel(3): Freq Cumuleesl(j)

Moyennesl(f7, ‘van.dat’, emvl, sigmal, 1, +1);
Moyennesl (£f8, ‘dexpl.dat’, emv2, sigma2, 2, +1);
Moyennesl (fl, ‘reserves.dat’, ev3, sigma3, 3, +1);

Writeln(’ APPEL DES FICHIERS RESULTATS ‘) ;writeln;
Writeln(’Appeler le fichier VAN.DAT pour obtenir la distribution

de la VAN');

Writeln{’Appeler le fichier RESERVE.DAT pour obtenir la

distribution des réserves’);

!
L

I
’

{CALCUL DES CRITERES DE DECISION '}

EMV:=EMV1*prd-EMV2* (1-prd) ;

RW_PI:=EMV/EMV2* (1-prd) ;

Moyennes2 (emv, sigl, 1, +1);

Moyennes2 (emv, sig2, 2, -1);

SIGMAD:=SQRT (sigl*prd+sig2* (1-prd)) ;

EMC:=EMV-SIGMAD/ (2*alpha*fdp) ;

Writeln(’Les dépenses d‘‘’exploration moyennes: *,EMV2);
Writeln(’'La VAN moyenne anticipées: ‘/,EMV1);

Writeln(’Le critére EMV a pour valeur: ‘,emv):;
Writeln(’Le critére RW_PI a pour valeur: ‘,RW _PI);
Writeln(’Le critére équivalent monétaire certain: ‘,EMC);
Writeln(‘L’‘écart_type de la décision [son risque] a pour valeur:
SIGMAD) ; ‘ .
Writeln(’Le cout de 1‘’aversion au risque: ‘,EMV-EMC);
Writeln(’La probabilité de découverte minimum necesaire:
EMV2/ (EMV1+EMV2)) ;

repeat until keypressed;

end.
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L sins only when there is no company looking for large
H significant competition in a | fields in the esiablished plays
i play, or when the average | in North Amenca needs (o be
1th- lield size is large. willing and financially capatide
zms Competition causes com- | of finding small liglds. There
panies to take greater risks in | are no plays consisting of
) order 16 remain & player. This | oniy large fHietds.
lion competition eventually drives
Titi both the reserve size and the Sutcesstul gxploration
2 success rate to the economic Tha successiul exploranon
" limit of the low cost players | organizations in the future
Wi Bn0 drives the high cost play- | will be those that can design
ers aut of the play. their exploralion programs
I in mature basins, large | considering the average held
I companies can larget large | sizes in North Amencan ba-
on- figlds successfully by remov- | sins,
ta. ing their competition. This To design an expioration
it can be done by either pur- | program, companies should
2 chasing large acreage posi- | select plays with field size
tions or by developing and | distributions thal meet their
i, applying a significant techno- | needs. Smaller exploration
Il logical advantage. It can alse | arganizations should deter-
E be done by reducing explora- | mine whether ther plays will
ny tion casts below the competi- | be economic with eslabhshed
gr- tion. average field sizes.
% Unfortunately, most large Large companigs can mn
land acquisitions are margin- | addinon focus on plays that
he ally econcmic at best, and | are producing some large
'or sigaiticant technological ad- | discoveries. Such plays exist
& vances dre rare anhd hard to | in the Guif Coast, Oklahoma,
3 keep m house, the Rocky Mountains, and
€& This suggests that a major | the Alberta basin.
il '
2
'
1.
&
:).
interest in QOregon is fo- | Iracts in the area in which the
& cused on two oil and gas | driller has 1s ARCO farmout.
=] tease auctions involving acre- The Oregon Division of
@ age in Columbia and Ciatsop | Slale Lands will offer leases
(c] counties. in Salem May 6 on 897 acres
@ Meanwhile, more drilling is | in Clatsop County. N&W had
€ scheduled in Oregon's Mist | drilled a dry hole in this area
- gas field area on behalf of | several years ago, and the
1 Nahama & Weagant Energy | company now may have indi-
n Co. (N&W), Bakersfield, | cations of belter prospects
o Calif. N&W 15 the leaseholder | lor producing gas there.
in Oregon’s Mist gas field on The Bakersficld company .
y a farmout fram ARCO Oil & | was a leading participant in
- Gas Co. earlier Oregon auctions dur-
G Oregon Natural Gas Devel- | ing the 1980s and generally
S opment Co. (ONGD}, a sub- | was high bidder. The compa-
- sigiary of Northwest Natural | ny no longer holds any
| Gas Co. and a partner with

The major companies,
however, will have to lower
their exploration costs to re-
main competlive and dnll
enough weills 16 have signih-
cant exposure 1o large heids.
In North America, the compa-
ny that dnlls the most welis
economically has the best
chance of finding large halds,

Summary
Understanding the field
size distribution of a play can
be usetut in determining the
economics of a play over
lime, and the potential for dis-
covering large fields,
#t may not be possible to
design explaration programs

in domestic basins that find
i only targe fieids.

| Companies that target only
| targe felds in mature basmns
without having strong techno-
logical advanlages over therr
I competition will eventually
underperform their compet-
non, The low cost explorer
who can economically dis-
cover small fields will eventu-

ally discover large fields. =

Wilkson

Dan L Wilson s B, i o
1o BRIOS ared geoioygisl e sHCD
Ol'a Gas Co 0 Houston His

Liduwdfuund Snciudes Sibshiba
FAGTalD it g ikl gvalug:
Ul gapefiice He Han Ouesi
oped and el imgeement gx
moratioh Tuli Lyl g 1
ALY SIS MIGhOs witde of AHi
Hetarg mioving 10 Howedon ne
seived ARCO w8 ikl et

Qe0IGSE 0 Duly aiyd dradint
arnd area gestegst wy Deiver ada
thdland He received af MY 6
WEUIOgY trony Wesler, Washirig
tun unversity in 1976

Oregon leasing returns; more Mist drilling set

NAW at Mist lield, has ap-
plied 10 the state for five new
permits 10 dnll at Mist on be-
half of N&W,

Leasing returns
The Columbia County auc-
tion of leases on 120 tracts
coverng 46068 acres was
the first in the county since
1988.
The aucticn drew threae
ds on beaalf of NEW at tho

acre for 676,76 neres mn threo

leases taken in those years.

iniial drilling at Mist field late
in 1980, but it has yet to spud
in its first well of 1991, i
plans to dril at ieast 10 holes
this year under ils agreement
with ARCO.

There is also a possibility
of a third auction later in the
year, this ong at Qiympia,
Wash,

The Wianie don Depod-

Eanenl ol Nt bhegoue .
rananom Dot bt o 520 50/7

(TN Au._iu—+ weetles | s
phoeations D ol an auctun

N&W was successful in ity !

i would be held in 1991 if war-
I ranted.
The Washington Lands Di-
wision disclosed that until
¢« now interest has been small
i but sufticiently strong to con-
i sider a sealed bid auction, A
. decision 15 expectad in a lew
weaks.

Fees, fines possible

The Oregon Department of
i Geology and Mirerals (Do-
, yami} has been slow to pra-
i sent the state legislature with
i @ proposed bill providing for
- hres for viotating reclamaton
b laws,
The fines of 5200/day to
¢+ £50,000/day wouid ba lewed

far violaion "ot certain provi-
! sons (of the law) relaling to

reclamation of minng lands,

mineral exploration, conser-
rvation of gas and o, and
| geothermal resources.”
' Dogami also plans to seek
v legaslation requinng  nonre-
lunoatile fees, not 1o exceed
UL tor each appucaton for
u g ot

The lugislation wood e
Guere the permitices 0 pay o

|

nonrefundable fee not 1o ax-
ceed $500/vear on the annk-
versary of the issuance date
of the permit, Thesa will only
be ong exiension ol the per-
mit.

Geathermal plans

California Energy Co.
(CEC), San Francisco, a
leadger in geathermal explora-
tion in Oregon the past sever-
al years, has run o one
more environmental road-
block.

This ong involves dniling
efforis in the Newberry Crater
area of Qregon,

Ording will be delayed by a
new demand for an environ-
mental impact stalemant {0
be prepared this ime By the
U.S. Forest Service. Earlier
there had been an environ-
mental assessmant, which 1s
not as extensive as ine re-
quired EIS, according to a
U.S. Forest Service source
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john R, Schuyler
Consultant
Aurora, Colo.

Experimenl.li results were obtained
fram several computer models devel-
oped  as waching aids Jor a shon
course,

The results of these simulation ex-
periments, involving exploraton and
production purchase decsions, have
important implications Tor pelroleum
investment decisions aned planning ac-
livilies,

Decision analysis iv g discipling
which horrows technicues trom statis:
s and systenis analysis, s purpsose
is o provide o meaningtul way 0
incorporate judpgments abaut risks aid
uncertainties o the decimon pro-
cess, The characteristic feature of do-
cision analysis is that the resulls are
presented 1o e decision maker in he
form ot probabidity distributions. iish
andlysis, a vasnponenl ob decsion
arralysis, s e process ot deteominimyg:,
a probalnhty dhistribution 1or o pardin-
vler of asterest, The comorstone  of
these mwthods s the contunes-old
conceplt o expected value.

Expected value (EVI1 for a possihle
decision parameter is the prabability-
wuighted average of all possible oul-
comes, When the outcornes are oa-
prossed i mondtary Jers, the resali
is usdally called the Expeciod Mone-
tary Value (FMVY MV can e inler-
preted ag dweing the averape ipers (ocs-
sionp motwelary value obluned over a
lonyg series of like decisions. EMV also

provides the boest Torecast, an estimaie
Ol o ature result to be obiained,

A dedsion ale s a pruu:dure tor
selecting from amony alternatives, i
e alaechive is to maximize monetary
s, et one should consistently
apply  the wllowomy, decision rule:
Choose the alternative having  the
highest FMV,

Obvicusly, every prospect s
e, Howoever, with all other con.
siderations being equal, consistenty
useyt this decision rule will maximize
expected net monelary wealth over
the lonyer term,

The problem. D Pau) D, Newen-
Gorp has Lauglt “Decision Aralysis
tor Peboteam Laploration,” 4 short
course based on bus book (1975) with
the same dnle, wor over 200 years,
Frequently, he bas Boen asked about
the namiber of prospects necessary o
ensure e benctits predicted by Eny
Hiecry, e Newensorp suggzested 1hat
ancatingiul ansswer 0 this question
would bake dan meresting demaonstea-
ton and papiee.

Hae eapectabion was that o hugh
degrev ot contidene e couid he ol
taned wath g Tew tens to perhaps a
Banedred decisions. The author sel ow
(o chevise a computer demonstration to
provide a mare specilic answer, The
atientabion s oward exploratan dritl-
i e question was Toimualated s,
oy nisny prospects e N Casary
o ensuie a e canhidence of finan-
Cial results of at feast % of the EMY
prodicond”

Fig. | iflustrates the problem buing

Applying expecied monetary value concept:
)/How many prospects is enough?

addressed. The  difleronce  hutween
the EMV ajection and the trad tion of
EMV chusen as 1he poal mcreases in
proportion 1o n, the number of pros-
pects drillod. The width of the proba-
hility dstrdbation, measured by the
standard deviation sLlistio, ingreases
approximately as v n, Standird devi-
O Measures the dispersion ol sdaime
pHe values abotit the niean or average.
The confidence probalsility, the shad-
ed arva divided by the fotal area under
the curve, grows with increasing n.
The question is 1o find n prospects
where the contidence eaceeds the tar-
gt leve].

The model and assumptions, A ani-
ple prospect miodel s userd Tor the
exploravon simulation. Each prospect
is charactenized by discovery value,
dry hole cost, and cdiscovery chance
OF Suceuss,

A randont nuniber funelion s userd
to test” G Aol b prospect, Ths,
ke Do preonodes o ranicdon valon e

ween O anad LBt sarnple cwandny

v prcaler S she cining e Gl s g,
then the e declared adiy hole and
the dry hale cost s subtacied
the cumwlative net Mmonetary  gai.
Otherwise the tess s o s overy and
the discoveny value s adiied

This simalation can vasiy b dupli-
Cated using wospreadshedt psgam o
Progrannming Lllh;u.ml', O olher By pe
ol analvas tool, The only g ulty 1.
accamulsting the data andd managiog
thousands o1 inals.

Representative prospedts, 1l aa-
thot developed a sile of TG tepresen
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tative prospects, all with positive o310 million neld  development Rermember, the tost well cows in- 9
EMVs, for use in the experimonts. This cosl tncluding the discovery well)y: cludles ! Costs that swould be atiihul- o
provides a more realistic madel 1han if ® ternal rale of retarn (IRK) atter- ed o a v hiolge, 1
At prospects are assumed identical. Lax Of 25, Simulation technigue. Monte Carlo
Table 1 profiles the example pros- ® Dapected value discosnting al siulation, so-namicd because o the
pects. FOB% Gassunied cost ot Capital) alier- Bambling analesn is a st hton ol eyl
The original values were adjusted, tax of »1.56 million; techmioe used o araly ze et wold |
somewhal, 0 thal an avarape Ly ®Linding costs of $4.75:001 and SCUCIHUS WHED Cethnn paaniclers e ! 1o
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ic and geophysicul costs, anel an allo- tomns to the ypes amd eo omonie s of are the rondom vanables Ol e : i
cation of overhead, Note thal scale is prospects available 10 Goe's own com- izedd Dy the prospect Dlc, Flus sini- : s
immaterial 10 our subject question Rany. Later, o sensiivaity diagran s bon methoe alows soivang o sles i F e
when we have a neutral attitude sbout presented o show the sopacs ol dif- peablems wnaluvimg sk and i o ; "
risk; it is the ratio of discovery value 1o Tetent assUmpkions., Ly g simnphe aned bt o, :m,
test woell cost that is that artec s e Bield wizes, rcpmewnied by dint oy Pharog, typncat amuhabion noane o -
contliclence tunction. With the  data Chy ol paesent vadues iscovery val - s anhiclee, resilie 1o 00 fral s -
wsedh, the average discovery could ba; uesh ty pde ally were assuined w follow RIGTION Brograns woere woncned 1o ; e
® 1.4 milken bbl/vear net initial aopnuimal distribution ) 15 4 shiows paraflotc A well s dolhad o e ' :
production, 30%/year decline yield- potenial discovery values v, dise oy pPropram, and the tesulls are L "
ing 3.8 million BOE net ulimate re- ery chunces of success: b 3 shows ed. This repeats antii o e or ol \
covery; discovery values v, lest well Costs, predetermmned Tnul s reac hed. 1l | i
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i Table 1
Profile of example prospects
Rangs
I Lo!n“ High Average
Discovery value 33.627 40,40 12,776 MM
Dry hole cost $0. 1R 2.774 1.000 Mm
Discovery chance of success $0.059 0.71% 0. 113 MM
Expacted monetary value $0.041 2,241 0.557 MM
EMV/dry hole cost 0.(15 ) 3.290 0,557
i
i ) : Table 2
Number of prospects to achieve a fraction of ;
expected monetary value with a certain’
confidence level ‘ f
% Targot goal, teactiun of EMY or hatter ! i
Cofidegbs | 0500 0600 0700 0000 0000 0850 0978
0.500 1 10 13 16 23 37 69 11
0.600 3z 51 78 163 472 1,562 4,330
0.700 i w2 143 267 an/ 1,444 6,509  30,11¢
0.800 92 331 604 1,353 4.6H8 20,662 .
0.900 | 22] 751 1,327 295 1a)/un
0.550 1782 1.221 2,147 4,899 19,6/5 N
0.975 1,063 1,752 3.1l 6771 26,963 ‘

Targel goats without values ware nol realized alter 0,000 prospact tesls.

|

exploration program and cach test use
successive prospects from the inven-
tory file. After the initial 100 prospects
are exhausted, they are recycled.
Fig. 4 shows the cumulative expect-
ed value and resulls of a single triat,
The cumutative net pain happened to
stay close to the EMV projection line.
The EMV curve is lumpy because the
prospects each have different para-
meters. Nole the “sawtooth” charac-
teristics: The  cumulative net gain
trends downward for maost tests, then

Jumps up when a discovery is made,

In the long run, the random errors
are diluted and ihe por prospect aver-
age will converpe 1o e averape e-
pecied value, This s shown i Fig, 5.

Some surprising results. Now lo
answer the question of this article:
How many prospects are enought
E.000 parallel trials were run, and the
results sorted and agpregated, The re-
sult 101 the average, EMV, and two
confidence bands are shown in Fig, 6.

One may be swiprised at the fea-
wutes of the cantlence bands. First,
the standard devianon, measaring the
dispersion of possible ouwtcomes, 1n-
Lroases with the number of prospects
dolled, Second, these results are ap-
proxdely synmumctneal about the ex-
precled TAY hiae. And third, mioy
imapaotant, e number ot Prosprec sy
necivd 1o hiseve g reasonable comn -
dence s overy fage, For example,

decision tools, His
Previvuy expetis
ence includes em-
ployment as VIY

| petoleurn evalua- .
+ ]non engimeer for
: Security Pacifie Nas
lional Bank, plan-
Ning and oy aludtion
analyst and manager-bustness systems
for Cities Service Co., senior nsanage-
met consultant with a nanonal CPa
fierm, and VP-administration tor 4 retail/
service company. He secewed BS and
M5 degrees from Colorada Schoot of

Mines urd an MBA rom University of
Colonio,

Schuyler

about 100 prospects need 1o be drilled
1o be 90% confident of break-even of
better. And about 300 prospects are
needed for a 97.5% or better confi-
dence of break-even,

Table 2 shows this same data in
dimensions of confidence and EMV
goal iraction. For example, about 267
prospects must be drilled 1o be 70%
confidet of achieving 70% of the
EMV projechon or better,

Separale tests showod that addion-
al details o characterize the pIron-
pects, such as several possible reserve
sizes, have only a moderate increas-
ing efiect on the variance. However, if
the portfalio is suificiently detailed to
include the inerdependencies of
plays, the effect is to increase the
vanances in the results  presented
here, ie., even more prospects are
needed.

The results are highly sensitivie 10

the prospect paranieters, MeCray
{1968) reported breah-even with 954,
confidence after only 20 1est wedls
USENg a .64 chance of suciess and a
Discovery Vulue/Dry Hole Cost rato
= 2.55,
CFig. 7 shows the sensiiaty of the
model und changes In pataniclers -
per curves), The Dase Case was 0%, of
EMV, which required 267 teu wells
on dverage. For example, duabling
the Discovery Value thalving the Dry
Hole Cost has the same elled () redod es
this W about 81 required sl wolls,
Sinilarly, doubling the st es rate
reduces this 1o about 34 wells,

One may be wempled o think b
Prospects we betler than those in the
base porgolo. He can do g reality
check Dy comparing with the eo-
nomics the author used. OR average,
the representalive prospedts shown
depct an eaploraton progiant wath
AbOnt & 250 e tan s ol 1t

Fles Jonact i al 4 onn e 10
TR IR | b

Used 1) e

shiow the 1 sabin Gbibaiedg
Prospects e it
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Modeling an exploration program:
Insensitivity to prospect ranking criteria

John R. Schuyler
Consultant
Aurora, Colao.

Monte Carlo simutation technigues
have long been wsaed in the petroleam
industry:

The applications reported in the
fiterature ustally involve a single de-
cision, such as bonys bidding on oft-
shore tracts.

This article presents the resalbts ot
expenmenting with several altermule
decision policies. The author (ound
that the end value diffesences be-
tween decision criteria were pot as
great as he had expected and hoped
for. This is the tmputtant point in this
article and has surprised the persuns
who have seen the experémun resudls,
The simulation madel is also shown o
he an excellent vehicle for planning
an exploration program. i

Decision rules. A decision rule
hased on EMV was introduced in the
first article {OG], Dec. 11, p. 806). It
can be readily shown that Present
Value (PV) calculated at the compa-
ny's marginal cost of capitat provides
the best measure of valuer EMV is
simply the probability-weighled aver-
age of PVs for all possible outcomes.
All prospects with a'posntive' EMV e
considered economic. For a conipany
with unlimited capital, the most at-
traclive prospect is the one with the
highest EMV.

For eal waorld companies, capital

constraints usadlly limit the number of

prospuecls and the panicipetion inter-
ests. The decision rule v moditied,
then, 1o vrank the drilling: apponiunitivs
Ly inh-vwerghied Proamtabidiay hidos:
Risk-weighted M= EMV / Expedted
Conts.

Expected Costs e calculated in the
satae manner ds LMV, There is variae
tion i usage, but e author believes

the comts 1o tlus purpose shoald in-

clude only those wheh would be
experieneed dureng e planning jeni-
od, 1o the peried conresponding 1o
the capital cantraint, Other vatations
include using unly dry hole costs or
usig, e nshed feld develapment
conly A the results that tollow show,
the hotee of denominator in the risk-
wuephled PLcalculation s’ particu-
larly crstical.

The decision model. The oxperi-
ment abjective was o determme the
decision stratepy  which maximized
the et worth of the company at the
end o the plaoning honzon, The au-
thar used three T year placaing cycles
in penerating the resulis shown,

Suven scetanos withy a dhitferent de-
Cinion criesion were used o rank
prospects at the start of cach year:

1. Rish=weighted P discounting at
TU 4% (the aner-tax cost ol capital)

2UEMY, discounting al 105 % year

3 LMV, discounting at 2%/ vear

4. LMY, discounting at 0%lyear

Example prospects portiolio

Tahte |

v
1

HANGE

‘ Low AVERAGE
Chance of success 0.107 0 s Ly
Testwell cost $0.3%96 B/ 1763 MM
Devetopment costs $0.656 1455538 14,535 AN
fmtial production ‘ 0.150 0,491 0266  MMLO/yT
Annual dechine ' 0.049 .4 0169
Production delay | 0 3 1250 yrs
Frued costs : $0.040 Loy Q550 MM
Varable cost fragtiun 0.101 [V 2 0.149
Payout 05 Hever ER T
PV at 10.5%/year | $-83.743 lo g 0800 MM
Eapected monetary value §-16.674 2ol S1 30N MM
Profitabiiy ndes 06/ o2 .i/d

*For those which do. TBeCause many propects dre uneconuniug
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(the atter-Laa cost ol Bank Bibane -
ing)

S NO ranking

6. Bisk-weaghted tinding cost =
Exprected resenvestoestwet] Cosg

7o Riskow eiplicd pasoul (using o
ceiling of 20 years)

The prospects are didied gl
the explotation budpet s oo
cd. He assumes hal coagstal -
iy o develop newly discovenad
tields witl be secared sepanately.,
Participaten v a puospect e Lo -
ed 1o the wialer w) ‘i;_'lJU,UUlJ'm "
the explotabon budpel, U o-
rtomic prospis s aie not dinldled,
even il badeet money renuns.

The company model Becaa
et aee iy variabdos and o

predaionships, e agthor el thar a
siuple smyle-paant-m-toe
would he ouelequate. Hhercrone
he chose o buld o 1wl simadation
model of o by pothetica explona
non and production company I
thus way, o mportant detads e
disturted or obscuted by goss sin-
phifications,

Stnulalion s genecally e ool
practical way 10 mcuiponde joud;-
ments about ask and uoe eitand,
il d decson model (dedsion
ree gnualyse rapudly bocome i
workdble peyond aboul tive ane
(knn vettialdes)o Toe Do oot s

1EBiobabitity distobution for The
valuv medsuge e espiec o] vadore
(EV) s the miean tveraper ol $lus
distribation. I veny anposiaa to
realize that dhe sesalt caloulaned
wsing the ecvpected vafue 1o oy
Il pansineder sl usuadly oo
you o ditterent cesalt, Hiat e the
i‘X[)L‘(iL‘Li value calcalaed LS
randon vanable probalaling disu
Butions ey ditlerent ltom e oo
caleulated ussny the expecied val-
ue o each andom varable,

A portfoho oF TUL resprescnig
Lver prospreg Bos ased o e tacad
elo-Fable 1 sumnianizes the g e
of wighl mpet data gems and oo
desstalnhity nveasiies o each o
pect The test well cosis e
lease, peolopie, and pecpinsical
Conly, Many of these prospects are
uneconon and never didled, Hhe

el
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data, except for test resulls, dre rocy-
cled every 10D prospects, Whether o
prospect will, i drilled, resuit in o
discevery is dutermined independent-
ly far cach new series of 100 pros-
pects.

The core model is fairly invaived,
with about 160 variables respresent-
ing the properties and business eco-
nomics, Interested persons may con-
Lact the author for a list of data ftems
anel additional assumptions.

Simple deplenon and tax caleula-
lions are included, The hase $18 wil
price is oscalated 1%vear in current
dollass. Base inflation escalates 5%/
yoear.

Oil prices andd inflation are mod-
gied as having large volatlity. The
company’s estintale of initial procuc-
tion, decline rate, and chance of sue-
cess are also subyect 1o random errors.
Thus, praspects that jook pood from
the economic enalysis can turn oot
poorly even il the test well resultstin a
ficld discovery. '

A simulation prass starts the compa-
ny with existing production, bank
debt, and a prospect inventory. Prices
and inflation are projected, afthoagh
only current values are wavailable tor
determining the bank foan borrowing
base and prospect econamics.

An exploration drilling badpet s
calculated based upon such Lactors as
available credit, development dritling
requirements, dand net cash from pro-
duction operations. This is assemed 1o
be an aggressive company, and all
available funds are targeted 1or explo-
ration. .

MNew praspects are added o the
inventory cach year so thai test woll
costs are about three times he current
budpet, The prospocts arg then tanhed
avcordmy t e current decision -
teria betfore simudated deilling begins,
Drilling advances it cither the ex-
poration bucdpet s exbausted or ushl
VO SOOI IS e ts Jereim, | his-
coverwes are added 1o [ SR TR e
serves, Cash o tlow, debt amantization,
overhead, tuaes, ete,, are caleabated
to determine the company’s linancia
position at the end of the yoar, The
process is repeated tor a preset num-
ber of years, and then for the next
stratepy el rial,

Experiment results. Fig. | shows
the resulls of the seven alternate deci-
sivn stralegies. These are comulative
frequency-type arves showing  the
probability that tthe sesull o preator
than or euyual 10 the x-avs value.
Ranking the siralegies requines close
examination and is best done by com-
paring the averape resulls. The strate-
By averapus approximate e espected
value for the company’s ending net
worth. The plols of net wonth as g
fund o o cunwldative pnobabinhity are

T ;,4 o
Exploration program simulation*
4 : ) Y
Base case for 7 decision strategies
big 3
: .
RN
-k """::m:ﬁ‘::—-.._.em _
#0 B0 100 120 140
$MM not worth after 3 years
Slatwyy 1. EvV 5810 Siniegy F.1v =829 ¢ Sleptigy 3 (V4314 bhadsgy 4 EVmEYl 2
AT IR [ T T v #o vva g
Wrotwy 5 £V w B2 8 Stravgy & {va3q 1 iy 7 VS
Drmiag E¥itang fav) Bvyparaan
Base case vs. determined price and inflation case
> Fig, 2
b
it
2 '
h
W
b
i
.3 i
[ .
3 Nt B
&0 100 120 140
SMM net worth allor 3 years
Py i Al (hivteseg iy s
Biunwabion LMYV - 1% 7 MM Hethaton| &Y = 300 SM
Base case with 100%, 50%, and 0% base error In egtimatos
ol IP, D, and COS
Fig. 3
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more tightly yuupt.d than [ had ex-
pected,

The blind rankm;.,, Stratepy 5, had
the worst results, as expecled. A no-
exploration sirategy {(not shown) has
an ending net worth of $19.8 MM. So
even random pruspect selection re-
sulted in a 25% increase {$19.8-24.8
MM) to net worth pver the 3 years,
Strategies 6 and 7, ranking by risk-
weighted finding costs and payouts,
performed only slghily better.

The best resulls were obtained with
EMV-hased decision rules, It s sur-
prising was that there are no Clear
winnurs, In fact, the theoretical opti-
mum Strategy T came in third, Strate-
¥y 3, EMV computed using a 20%
discount rale, actually shuwed the
best results, a 58% increase (§19.8-
31.4) over no drilling. PLand LMV s al
10.5% and 6%, Strategies 1, 2, and 4
also performed well, Becaust the pro-
gram is su computationally ntensive,
an overnight run was needed 0 gel
the 50 trials represenied by the data
shown. Fhe diflerences are wot incon-
sistent with the standard deviations of
the results. With additionad trials, PI
should emerge with a slight advan-
lage.

I hindsight, it is pbvious that boud
ranking criteria should produce simi-
lar results. This is because the good
prospects will always be diilled, and
the inferior ones -will always be
dropped. Only the marginal prospects
will be sclected differentty by atter
nate strategies. The author compared
ranking sequences for aliernate crite-
ria and found that the prospeds traded
ranking places pethaps one to three
positions. Typically, 48 of the wop 50
prospects are the same.

Another feature of Fig. 1 is the

Jvartability of the results. Fig. 2 shows

that a large portion of the variance is
due to random sampling for price and
inflation. The greater remaining por-
tionn of the variance is due o the
differences between prospects and the
high-risk nature of exploration,

Fig. 3 shows the effects of reducing
the base error by beter risk analysis,
The prospect parameters being esti-
mated are discovery chance ol suc-
cess, initial produulun aiul decline
rate. The 100% is the base case
shown also in Figs. 1 and 2. The 0%
case shows the results o be achieved
if initial  production, . decline,  and
chance of success could be torecast
perfectly. A “perfect” estimate of the
chance of success still does not tell
whether there is @il; instead, this
would be an estimate supported by
the evidence from drilling many simi-
lar prospects in the area. Reducing the
errors 1o zero is olyviously unatiain-
able. But the midway, 50%, improve-
ment may be possible by using deci-

142 Ol & Gas Journal, Do 24, 1449
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sion analysis technigues 10 eahance
proftessional judpgiment. the nmproved
infarmation, with . the original ex-
pecied enor, would be worth $0.4
($47.0-31.2 mitlioy willion 10 the
COmpdny.

Discussion. During his career, the
author s strongly wlvocaied Pioand
LMV tor dedision-mahmg. The simula-
tion model shows that the choices are
not crhical as o (1) whether 1o use PL
or LMV and (2) which discount rate to
use, The petormance dierenc es are
slipht, but foe optimizing net monelary
gam, the best chowes are:

® For a single decision or an unlim-
iteed capital condition, choose the al-
teraaliveds) with the ighest vapected
monclary vidue (omvy,

¢ \When building an investment
puttolio under o captal consteaint,
ratth alternatives using risk-weighted
profitability index (EMV} / expected
value of Custy),

I addilion W acguinng good pros-
prects, thie best PEAGTINANCE INPrQve-
mwent can b made by improving the

estimiates used o the dodbiog: caalua
tion, The vitue of additional Tacties
intormiation can be esbinated o
you can uijechvely dedide aboul
Quading  awddiional senae, payiog
botlom hole coutibutions, o
[Demonslation of the comspany s
ulation model was pethaps e nn-
portant than the eapemuneniad resalte
A model ol your compaiy 1t aos
pects, and vour decision proness 1y
very powertu? manageiment 1o,
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The U.S. oil and gas
industry in review: 1988

Jefirey Howard
Kithpatiick bnwergy Assuciates
Denver

Thse second ull yedr ol industry upuer-
ations 1otlowing the ail price crash of
carly 1986 was cumpleted in 1988,
As with any other mujur anarket cor-
rectiun, volatlity and uncertainty con-
tinued W govern the marketplace.
However, by year-end, stability ap-
pedsed 10 be returning as OPEC mem-

production limits and producers vere
encouraged by indications that the
US. nattral gas suiplus bad peadly
dissipated. A analyss of the F4s6-88
operating results tor 211 publicty -yad-
ed LS, @il amd pas compaies re-
vealed the ollowang:

w1 Despite lower average oil prices
- 1988, capital spending mncreased
considerably wver 1987, atlnbutabie
to both higher fevels of diliing and
opRdriunistic Teserve acqusilions.

bers vowed 10 abide by established 20 The majors derived o much
o
Tabke: |
Worldwide E&P capital spending - 1988
1968 capital '+ Puicputuge 14508
spundeg chaiige plowlidch
. o (% million) fro 1987 parcentage
Mujurs.
Allontic Hichhield 2,600 SO 1095
Cligviui 4,331 Ly 131~
Aot b, /92 15 1458%
e pendents:
Cunisluch Kesources - 426 Juras, YL YA
Meua Lointad Partngrstip Bl1 [T IR 90
Sunat e, 163 Lagr, 131y,
Alerwan Petrutinag 662 LI Hi0e,
Facihi enlerpnises L85 dnimy LRI
.,.muull Fietyy Cumpnny LF 25 KEERM - VA
FauthCorp (I'\ﬁL 295 320 bult,
aridglon I(c:.uur( es 388 Jlore 1an,
Fresidio Wil Curpany 124 261 [T
Sa .1°ull Enutgy 31 b Jdute
Mot kuu( kb PerCentage s delined as wpstiean capitat Sprending divided Ly Casn tlow from oil ang
gab Produeing avhivitics,
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The simulasion models de-
scribed in the previous three
papers iustrate ways to ana-
tyza transaction and sirategy
decisions. in ali cases the
stated objectve has boen 1o
maximize the expected ond
net worth of the company.

it is common practice i ihe
pulifiuidn sy Wi rine - ad-
just reserve values for cate-
gories other thpn Proved De-

he nlent is o compensate
for downside exposure (rath-
er than the effect of uncer-
lanty in competitive bidding).
Resarve catagory adjust-
ments introduce a nsk averse
tias il the analysis, Down-
side exposure is reduced at a
cost of forgoing B poction ot
expeocted profits. This paper
showa how 19 calculate the
cost of @ nsk-averse athtude.
oalno prosents a more logi-

: et ardd enpgistent way 10 .in-
Corpraie your alubade o

ward nsk into the decision

the EMV concept and
oved approach

Decision rule, risk allilude

A decision rule 1s u proca-
dure for selecung from
among gecsion alternatives
Usually, the rule 1s 10 salsct
the ailternative which pro-
vides the mghast valug mea-

sure

Value is most ottt iuea
sured in dcllars, but tinn need
not be ne case. Howowyt, o
straight doliar maasuté wouid
be used by someone whu &
sglely trying 1o Maxd e A
Lol vatue Jusihian Such n
S| puerson s fsk-neutral about
money. To & risk-neutral de-

veloped Producing. Usually, | process.
ty o
pDemonstrating alternative decision rules
e ey - B G Ml et -
VALMERY , BAE powngrating ALternativa becinion Rules ua-zx-i9s9 APibd
' . Fend: =180
Hus patomatsts! ! : i
Ho, of lnvestment opportunitien: 50 ! !
Average ftirst yesr net cashflow:§: 10,000 MA
Standard daviationi$ 5,000 MM
Average annual cashtlow decline: 0.100 {(for % yeax livaa)
standard deviation: 0,025
Moan Deviation of value ustimate:, 0,200 tines the value mwdn
Apnual Cust of Capital: 0.100 Syr '
Alternata PV Fagtori: ‘ 0,750 ’
anpual discount kate 21 ' 0.080 /¥¥
casnflow value Factord: . 1.000 . I
Cashilow valum ywars) A PR T E :
stratugy 01 Take any Livestment ‘offured  fn 4 e
Strategy 1: Invest it PV ¢ L1000 > O. T . e
strategy 23 I1nvoet iF 0.750 times PV § (060> 0.
strategy 3: Invest if cont la lass thon valus Astermines by sumaing’
firat 3 years and sultiplying pY 3. 000

part 1. Conparing value measures i

salow ars the nat average per 1
invastoentd ATe scguired st the £

valus measure.

A ponitive valus results whaen the trua

Ltratogy

! :

3

pare I1.

Tothl lnvastuente:

Avg Future Het cash’ (FV)

Comparing etrategies fox unli

Number of investmants:

Ending net caahb position:
PV b CoC of ending net cash?
Averaga PV par inve

Prosant Valué {9

nvestment cash powition artar 4 yusrs 3 all
ull valus indloated by thd COrresponding
1 .

valuse are, of. Gaverags, UNDERSIATED:

Epror ¥Yraction

-n.,76% . -0, 478 -0.015
B dd% 5,716 QL3786
4,110 5.606 0.174

3z 1.000

Aversge true value of inveestments =’ 32.5

Btrategy ¢
50

T1AG4. S a0.h 498,90 ®U6.L
157.8 435.9 83,5 3401
. 222.2 264.4 L19.5 211.2
ctment: M4, 443 Tt B.0Ad 9,348 %.,18)

mited capltal

Gtrateyy L
33

sLrategy 2 strategy 3
24 43

wf  ABO.O MR

part 113, Comparing straragles, svailanle capital
gtratagy no. Inventmants | Ending Ket Cash
4 ) 481.9
] 1i L e 6402
] 11 i 64i.3 +
3 12 . 510.2
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cigion maker, a $10 million
gain is as good as a $10
million loss is bad. And a
$100 miilion gain is 10 times
as valuable as a $10 million
gain. :

In reality, few people are
neutral about monay. Many
would greatly preler an 80%
chance of winning §1,000 to
a 0.8% chance of winning
$100,000 even though both
gambles have the same $800
expected value. Also, most
persons would try to avoid a

“situation: where there is a
50% chance of winning
$10,001 and a 50% chance
of losing $10,000, even
though the expected vaiue is
siightly positive. Companies
exhibit the same behavior as

" individuals, although the dol-
lar amounts may be scaied
up several orders of magni-
tude.

Fig. 1 is an iliustration of
two investment altarnatives.
The height of the probabiity
tunction is proportional to the
tikelthood of the x-axis value
being realized. Alternative 8
has a higher expecied value
bul also has a greater range
-of possible ‘outcomes. The
width of the curve, usually
measured by the standard
devianon stalishe, represents
risk or uncertainty. By defini-
tion, the area under a proba-
bility curve squals one (100%
probability). Many ' persons
would choose A despite its
lower expected value rather
than face the potential dowe-

side of B. This is an example

of risk aversion. This means
there is a diminishing utility of
greater doilars and an amph-
fied negative wtility for losses,
The author will be shawing a
meaningtul way to be conser-
vative and still perform an
objective, risk-neutral analy-
5is. :

Best value measure
In making decisions aimed
at optimizing the value of the
firm, you need a good way to
value alternatives. There are
dozens of techniques used
by appraisers 10 determine
value. Most techniques in-
volve present value discount-
ing to recognize tho timo val-
ua of money (@ mne preter-
ence). Other approaches in-
Clude such methods as ap-
piying cashflow or production
multipiiers and SUMMIng sev-
b
66 (hl & Gas vuurnal, Jan 15, 199D
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eral years of projected casn-
flow.

How might we settle the
issue of what method is hest?
To make an appealing and
convincing argument, the au-
or developed d simpie sim-
ulation prograin which allows
,one o try various appraisal
‘alternatives. The asset to be
appraised s a ftive-year cash-'
flow with a constant doucling!
rale. Probabiity aisltibutions
are used 1o ruprasunt uncar-
tainty in estiraling initial
cashflow rate and annual de-

cline rate.

AR - 4 ool

Assume that one pays his
fult upprassed value for an
assel. Aiso assume thal the
purchase is financed, with
debt being repaid from cash
flow. It the appraised value,
with perfact foresight, equals
e actuail value, then the net
batance will be zere al the
end of the cashilow iife. You
fmight recognize this as the
inturid rate of roturn (I8
condition, Thal s, it one buys
tha ussel at actuul value, and
end up with zero net cash at
the end of the transacton,
then IRR equals the cost of

TR T S A AT A AR (PN 2P RN b et o Py,

.
capital (fiInancing miletesl
rate),

Titses e tol topnednnte g
in lhe cemonstraton mog
but should be consideted in
most real analyses. Because
interest expense s deduct-
ible, the asset value, it tho
context of what can be paig,
1$ ingpreased with tinancial fe-
verage. However, payiny the
higher amount and deducting
laxes stll maintans the rela-
nwonships discussed in the
preceding paragraph, The
best valug measure 1s stll the
present value of the net cash
flow using the after-tax cosl
of capital as the discourt
rate,

it there are a limsted nums-
ber of possible oulcumus far
@ decision, the present value
of each outcome is mullphed
by us probabilty, and lhese
products are summed. Ths
yields the expected mong-
fary value (EMV) tor the out-
come. For a conlinuuus
range of outcomes, EMV s
the mean (or average) of the

present value probability s ‘

tibution.

A run report tram the first
demanstration pregram s
shuwi us Fig, 2. Fouwr sl
Nabive: dacision stridetics arg
W be lusled. Stalegivs 2.3,
and 4 hava thar owr v
MEaLUres:

Strategy 0: no value fliga-
SuUre; dcceplng ail wmivesls
menis as presented

Strategy 1 present value
at the cost of capual 1aiy

Strategy 2 a taclor (74
shown} times present value
at an allernative discount rate
{shown rate 2 - Obiryear)

Strategy 3. & muitiple 114
shown) trnes the sun of soev-
eral years (3 shown) cash-
flow.

Part] compares the enciny
cash posiion {or Statu s
1-3 b the acgustion pce
eguals the respechve sitate-
gy’'s value Mmeasure The
same 50 hypotheucal mivest-
ments are made 1or each
slrateyy scunano, Strateyy 1
provides the vdlue « 0 478
Closesl 10 zero, 1.& |, Closesl o
the true value This value ap-
proaches zeto as the nutnber
ol Investment, e e, unt
db thy Muan duvialiont ot val-
b estunide Jdotiuaaues Thuy,
alnost by detimiion, he frue
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(8 modified to reflect lunited

. opumum result over &

counted at the.cost of capnal.
Part Il shows the results for
the four decision rules. A hy-
pothetical price for the asset
was calculated as the aver-
age of the thrée value mea-
sures. Except for Stralegy 0
which accepts all invest-
ments, the decision rule i5 to
accept the investment if the
value measure is greater
than the price. With the para-
meters chosen, Stralegies 2
and 3 undervalue the pro-
posed investment and, thus,
make fewer investments.
Strategy 1 is the clear winner
here. and, over the iong run,
will provide a higher valie
1han any other strategy.
«in part 1, the decision rule

ccapital, In this situation, the
Cranking cntenon s the value

ue measure is a PV, the re-:
suits 13 called a profilability |
index (PH. The new decision
criteria are used to get “the
most bangs for the bucks.”
The results shown were ob
tained by ranking 100 invest-
ment opportunities and then
acquiring as many, in se-
quence, as the available cap-
ital would aliow. Note that alt
three ranking strategies pro-
duce about the same resull,
This is because there is a
strong positive correlation be-
tween the thrge strategy val-
ue measures. This effect
caused me unexpecled ot
culty wnen working with the
exploration company model
described in the second pa-

" sion maker's

ty curve. There are no right or
wrong risk attitudes. This
characteristic is based upon
the individual’s deep-seated
values and beliels. A good
decision is simply one which
is consistent with the alli-
des (values) and judgments
{data, beliefs) of the decision
maker at the e of the deci-
sion.

A person's nsk profile can
be encoded as a ulility func-
tion. This is a curve with utitity
drawn as a function of out-
come value. Encoding deci-
risk athtude 1s
usually done during an inter-
view with a trained decision
analyst. The risk profile is de-
termined through o senes of
questions  about  potenhial
risks which would be accept-
able 10 e decision maker,
For example, a person, rep-
resenting s or her compa-
ny, might be asked what po-
tential gain would be neces-
sary to offset a 50% nsk of
tosing $200,000. A series of
such hypothetical invest-
ments places points on the
risk protite curve. When the
nsk profile represents the at-
titude to be used throughout
a company, It is a succinct
and complele statement of
risk policy.

Fig. 3 shows an exampie
risk profile curve. Many per-
sons have nsk profiles which
would have very different
shapes from the curve shown
here. It s the author's my
opirion that as persons learm
more aboul dacision analy-
g5, thenr nsk prohile curves

per: Superior prospects (in-

vestinents) ale always ap- |

proved, and the clearty unde-
sirable ones are always de-
clined,

Impact of risk allitude

When evaluating several
alternativos for a single doci-
sign, the analysis 1s very sen-
sitive 1o value measures. And
intentional or unintentional bi-
ases. such as introduced by
risk adjustments, can have a

ed ouicome. Achieving the
a series
of investments requires a log-| !
ical and consistent approach., |

Each person has his or her
own risk attiude, and this at-
titude ¢an be encoded as a

will approach this shape. The
y-axes s i arbirary unts, of-
ten called wutis. The dashed
strawght tinc through the or-
gn s the profite of a nsk-
neutral diaision maker. In
reading the curve, lor exam-
ple, it $10 milhon present val-
us outcome has a vulue of
about 62 ulls. In recognizing
risk athitude, we will want {0
maximnize ubity rather than
maximize dollars.

One can see on the graph
that a $10 mithon gain has
aboul the same magniude
ulity as does a $5 mullion
loss. Thus, a decision maker
with 1his nsk protile would be
approximately indiflerent 10
an invesiment with a 5050

fugw frUida Clne,

2 peuiere s henene of alilt

alsa fidterd

chance of gammng 510 qulhion
g lgsing 5D nalaen, This g
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calculated in the same man-
ner as EMV, is approximately
zero,

Now consider a situation
where there is a 50% chance
of gaining $10 million and
50% chance of zero gain.
What is this opportunity worth
to the decision maker? The
expected uliily is & x .62 =
31 ulils, It you draw a line
across from .31 to the nsk
profile curve, and then down
1o tho x-axis, you get a vaiue
of about $3.8 million. This is
the certainty equivalent value
of the opporiunity to the deci-
sion maker. He or she has no
preference between $3.8 mil-
lion in hand and a 50%
chance of gaining $10 rul-
hon. Thus, the decision mak-
ar is wiling w forego $1.2
mihon of expected value
{.5{10) - 3.8) n order to avod
risk. Large comparnes have
much straighter, more risk-
neutral curves than individ-
uals and smaller companies;
this is what makes the nsur-
ance industry possible.

Impact of risk adjustments

How do we measure the

financial impact of a conser-
valive risk policy?

Economic projections for
evaluation purposes are tra-
diionally conservative. Non-
Producing reserves are usu-
ally discounted for nsk with
tactors reflecting perfor-
mance evidence or reserve
category. For example,
proved progucing might be
valued at 100%, white proved
undeveioped might be valued
at 25%, of the expected value
projeclions. Pricing and other
assumptions, also, are Ire-
quently conservative. The ad-

_pistments are probably in the

nght direclion, but we have
no way of knowing wheiher
they are consistent with the
dacision maker's atitude,
More kagwecal and more con-
sistent resulls widl be ob-
tained it the nsk attiude 1S
incorporated only at the last
stage of the analysis. The
base analysis can then be
objective, using the best esti-
mates for all paramelers.
This allows the decision mak-
er's (or company's) nsk pol-
cy o be apphed consistertly.

Demaonstration
A second demonstranon
program was developed 1o

show the wmpact of risk atu-
ude in the decision rule. This
program operaltes simiar 1o
the first program's Part il
analysis (see Figure 2). A
risk-weighted proftability n-
dex (value measure / expect-
ed investment} couid have
been used, but this provides
ittle advantage when the in-
vesimenis are ali about the
same size. Three decision
stralegies are compared;

Stratogy 0: accept all in-
vastments

Strategy 1: accept if Ex-
pected Monetary Valug ~ O

Strategy 2. accept il Ex-
pectad Uulity > 0

When using the program,
your rough-cut nsk profile 18
determingd you answer the -
probatulity ot whieth you
would be indidterugm 1o gam-
ble between a staled gan
and a staled 0585 This s
sufficient to determine para-

t meters for an exponental nsk

profile function.

Fig. 4 shows thg resulls
gbtained from a 100-1rial sim-
ulation of 20 potential invest-
ments. This 15 a cumulative
frequency type curve, show.
ing the probabiily that an out-
come will be eyual 10 0l
greater than tha (x-axs)
amount. Theie s g 2U%
chance of mvestment sud
cess. which 18 Somowhal
raluyous o ol antd yas ux-
ploration. The aw:mge n-
vestment ¢ost s 52 nulhon,
vl 1he averdys SHccess val-
u@ 15 5310 muhion (beyond rea-
couping the $2 mahun nvysi-
meant). The entre investment
15 10st 1! e projedt tails Over
the long (un, Slrategy 1
trased on PEoat the cost ol
capital, will oulperionm any
other slealegy  Hhiahegy 2
based on expueuled uliity, 4
the most selective and
makes he fewedl nvesi-
ments. 0 deing so, ot by-
pases other nvestments
which are prohiable and rec:
ognized by the EMY cotgnon
Reauoing the downside 15 at
a high cost Rk aversiun
cost this company about $1 5
milhion, the difterence be-
tween Strategies 1 and 2

Fin. 5 shows the resuils
ctamed when simulabing in-
vestments with a tgh, 80%,
success rate. Here, the aver-

Cage nvestiment s 520 mihon
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vestment) is $10 maion. In
this example, the risk-averse
Strategy 2 has even poorer
fesults than Stralegy 0 which
accepted all invesiments.
The expected monetary val-

ue criterion yields about $26°

million better results than ex-
pected utility. If this is too
high a price to pay for redug-
ing the downside exposure,
then the decision maker
shouid rethink his or her risk
policy. : ‘

Summary

The author has demon-
strated, by experiment, that
the best measure or mone-
tary value is PV of the net
cash flow discounted at the
cost of capital. The risk-
weighted PV, EMV, provides
a superior decision criterion
when net monetary gain is to
be maximized and when the
situation is unaffected by a

capital constraint, EMV divid-

ed by the expecied invest-

ment cost should be used

when capital is limited.
Risk considerations can

and should be segregated
from the tundamental trans-
action analysis, Then judg-
ments about physical, operat-
ng, and financial parameters
can be made with complete
objectivity. It appropriate, the
decision maker's atltude to-
ward risk is incorporateg at
the end of the decision pro-
cess. This allows the cost of
risk aversion to be measured
as the sacritice in expected
monstary value, When ap-
plied across many :decisions,
the impact of nsk adjust-
ments can be gieat, often
higher than one expects or
desires,
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NORTH DAKOTA

Continued Bakken success
is reported at horizontal drilj-
ing in North Dakota.

Slawson Expioration Co. 1-
18 Spinnaker-Federal, SE SE
18-142n-101w, Billings
County, made 1,204 tbi of il
n 21 days trom the Bakken
dunng September 1989, ac-
cording to Petroleum Infor-
mation of Denver. '

The Witliston basin wildcat
discovery is 14 miles north of
Medora, one and one half
milg southwest of Bakken oil
at Ash Coules field.

And, 4 miles north-north--
west, Meridian Qil Co. com-
pleled a wildcat discovery at
Elkhorn  Ranch/Rocsevelt,

SE SE 25-143n-102w, mak-
Ing 2,415 bl af 01l in 12 days
during September, according
to the Pl report. This welt was
also drilled as a horizontal
hoie.

Pl notes that September
1988 figures show that two
more similar
grilled as Bakken producers
in McKenzia County. The
Maridian 14-27H MOI, SW
SW 27-145n-101w, made
495 bbtof oil trom the Bakken
in 3 days durnng September,

In Pigrre Croek field, Me-
ndian reports 6,185 bbl of ol
from the Bakken in t7 days at
44-7H MOI in SE SE 7-146n-
102w,

TEXAS

Swab tests got 397 b/d ot
ol from the Pennsylvanian
Marmaton at Phillips Petro-
leum Co. 1 Parmele D,
Section 90-1C-GH&H Sur-
vey, Sherman County,

The Texas Panhandie well
paid through pays at 5,488-
5,507 ft. ‘

in Lipscomb County,
Maxus Exploration Cg. 1-240

B8 (u & Gas Journal, Jan 15, 1390
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Oliver Walters et ux, Section
240-43-H&TC Survey, howed
2.2 MMctd of gas on open
flow tests of the Pennylvan-
iun Aloka sand at ¥,744-53 f1,
Well is in South Beal Upper
Morrow fieid.

In Crockatt County, West
Texas, Amax Oil & Gas Co. 3
MeMullan "C”, Section 3,
Biock P, TCRR Survey, 11

g L R Rl

wells were”

miles  soulheast of Ozuna,

Davidson Ranch gas teld,

tlowd 1.5 MMcfd ot gas on
choke from perforations in
the Pennsylvanian at 7,794-
8,027 ft.

The 3 Wilkins in Section
13, Block KL, GC&SF Sur-
vey, flowed 1.030 MMcid of
gas on choke from 7,847-
8,011 tt. Open flow was 4.9
Mivictd of gas.

The 3 Wilkins “A", Section
13, llowed 1.7 MMcid of gas
on choka trom 7,930-3,040 1.

East Texas action includes
a new exiension well {o Ei-

teen Sullivan Gien Huse huid
in Leon county, 4 miles nurln-
eust of Centervilie. At Ma-
chin & Associates 1 Bakar,
John Belden Survey, A-55,
fiowed 1,511 Mcid ot gas on
choke and B89 bbl of conden-
sate from the Glen Rose at
8,652-55 ft on choke.

This weil extends the lield
three quarters of a muie 10 the
northwest. The field now has
seven gas-condensate pro-
ducers and is over 3 mies
long. according to Petroleum
Information's East Texas re-
poM.,

ROCKY MOUNTAINS

Dakota Cretaceous J sand
is the pay for a new discovery
in northeastern Colorado’s
Denver basin areq.

Newport Exploration Inc.
23-7 J B. Harbert, NE SW 7-
4s-55w, Washington County,
Colarado, pumped 101 b/d of
oif from the J-2 sand at
depths of 5,037-43 and
5,074-82 1.

Other Rockies news in-
cluces a Lad area strike in 20
Crook County, 20 miles east
of Weston in the Powder Fiv-
ar basin of Wyoming. The
Lano Qil & Gas 11 Shepherd,
SW  SW  17-54n.67w,
pumped 172 b/d of ol from
the Pennsylvanian Minnelusa
at 5,955-90 fi.

This well is in Lad felg
which has produced more
than 2.3 miltion bbl of oil and
21.4 millon cu ft of gas since
1971, according o Pelroleum
Intormation data.

A new weil in the San Juun
basin flowed 6,084 Mcig of
gas and 256 b/id of waler
trom the Fruitland coal seam.
Meridhan Qil Co. 483 North-

gast Blanco Unit, SW NE 36- |

31n-7w, Ria Arriba County,
N.M., flowed on choke from
the Fruitland at 2,860 to
3,140 n,

Woll is in Basin-Frutlizng
Tiedd,

One of the most uciive
wildcatting areas in the bus-
ness today 1s along the Kan-
sus-Colorado border in Las
Arimas arch country.

Union Pacilic Rasourcas
has drilled a dozen Pennsyl-
vanian Morrow wells n
Harker Ranch field area, 11
miles northeast of Cheyenng

Wells, Colorado. Petroleum
Informaton of Denver noles
that this play 15 Loing waorke.d
28 by guitsraity norsy o
Morrow ol and gas proauc-
ton i the Arapahoe heid
area. UP has been working
with several Murtin Driling
Co. figs and a Norseman
Oriling Co. unit al Harker
Ranch.

Latest new test in the play
15 41-10 Donald in North hait
Of NE 10-135-43w, Cheyenne
County.

Murfin's ng will dig 1o 5,500
fl and the Moirow. Discovery
woll al Harkar Ranch was
TAQ 1 Harker in SW SE 35-

185-33w, complated on the

pump tor 55 brd of od trom

the lower Mornow at 5,244-49

o This welt was laler aban-

doned after making atoul

2,000 bbl of ol A twin well

was arilled, but there are no
dutalls,

WYOMING

Inchan Tttt o ghae
Powder v Daoin b o
third producing il wetr

Paciic Enterprises O Cu
43-33 Luis-Fedora, NL SE
BUH10-70w, wuslizn Cong,
bl County, was comploted
on the pump tor 575 Lad ot ull
fram the Pennsylvaman M-
nelisa “A" zone al o -
8,666 ft, Locguon s un the
eastern flunk ot the Lasn arid
13 & 40-acre west Gltsel 1y the
13-34 well, compleled lgst
Sumimer pumpaig 504 Wy of
oil from thu Minnciusa at
8,584-8,610 f1.

The tiscovery well i SE
SE 33 pumps 65 bid of wil

Treze
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Managing exploration:
~ the organization, manager, geologist

Jerry N. Cox
Salem, Ore.

Prospect generation is an old prob-
tem with majors and large indepen-
dents and appears to have gotlen
much worse during the last 10 years.

iis a problem of size, management
style, and company organization. It is
also a problem with people, hiring
practices, and motivation. Motivating
explorationists is a lesser problem
with small companies and indepen-
dents. Because of their smaller size,
these firms lack a complex bureaucra-
cy and generatly have a superior lead-
ership comprised of people who are
survivors, The fact is, an exploration-
ist does not fast in the world of the
independent if he or she does not
produce.

The geologist’s work is 0 a preat
extent intangible and difficult 10 mea-
sure. White basic principles will still
apply, the geophysicist has a defini-
tive amount of data to work with, and
there is a4 beginning and an end.
Qutput can be measured and gt feast
has the appearance of being tangible,
Herein lies much of the problem: the
only “facts” a geologist has to work
with is the intormation gathered from
a borehole or a surfuce outcrop. Infor-
mation gathering and  interpeetation
can sometimes be quite time consums-
ing, and the accuracy and ultimate
value of the work may take years 1o
verify. ‘

In the recent past, additional prob-
lems plagued the exploration manag-
er. Geologists and geophysicists born
during the depression who bridged
the “no hire” pap of the fifties and
sixties had become middle aged man-
agers and supervisors. The new hires
were of a generation who never heard
stories of the depression, hard tmes,
the “Big War”, and loyalty. Conse-
quently, values, ideas of security,
work ethics, ambition, company loy-
alties, etc., were different. Managers
of the seventies and eighties had a
very difficult time ynderstanding the
younger generation. Couple this with
the demand of the last decade for
explorationists and the subsequent
availability of high paying jobs spelled
disaster for most exploration depan-
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ments, Actually, in spite of having
ditterent values, basic things which
Molivate geolugists and geophysi-
Cists are not much ditferent now
than iliey woere 30 years ago. What
has changed s the way manage-
ment does things,

Motivating the employee  has
been o subject o exlensive re-
seatch in corporations and acade-
. Mativaling technical people
has heen addressed o a more limig-
ed dipree. Motivating the creative
peologist is a subject that has re-
cetved almast no attention. Some
will say that managing peologists is
no dilferent than munaging enyi-
Neers, accountants, or anyone else,
Wrong! Manaping weolugists is dif-
letent. Anyone whio has ever super-
vistd, o been ansocnited with, ge-
ologists for any fength of time will
verify this. A petroleum geolopist
bridpes the chasm between the re-
search scientist and the technograt.
He has 1o wse the soence of geolo-
gy, winch is primanly deduction
with few proals, 1o produce a tan-
gible product having o practical
purpose. He has ts live with Being
wiong in s chosen eld 90% of
the tise. Fle has 1o work with wnd
endure the not so subtle critg ism
of thase wha live in a miore orderly
and less risky world, Flis personal-
ity hus 1 b such to contain these
onslaughls 10 his seli-esteem and
stillh maintain the oplinmsm so neg-
essary lo the explorationist.

The organization. 1he first thing
o Company dous when in trouble is
FeOrganize.

New charts are made and peaple
pray musical chairs. This lasts for 3
or 4 yeans, Generally, i1 things do
not imiprove,  upper and  subse-
quently middle nuanagement s
changed, new charts are made,
and the company reorganizes
again. Top munagement may or
May N0l sty the same. Company
“culture” nearly always slays the
Sdine. Rare s the CEO who can
come i and change o company’s
cutture; the entreched bureawcra-
Ly will not et him o the reongani-
Zalion cycle repeals wtseli over
scotes Of years, Needless 10 say,

when an exploration program Lakes
tour, five, or even 10 years 1o doed-
op,, continuous  reurganization  and
nmovement of people is devaslatiog 1o
the exploiation eltoet.

This arganizational metamorphioses
hag been observed in numerous cor-
porations and 1s probably the nalural
result of the decline and decay of an
aging business, incrassed size and
complexity af these companies neges-
sitale @ more complex organizalion
and cumbersume bureaucracy. This in
turn necessitales more control, gnd
finding new reserves becomes in-
creasingly subordinaied o managing
the asset. Financial people hecome
more and mare intluential with upper
management and have an increasing
effuct un decision making and opera-
Uans. In many Cases, a banker menal-
ity sets in, sapping the vitality essen-
tial 10 successtul exploration. Organs-
calion is geared towards business and
not towards the primary function of
tinding oil und gas.

When monthly  financial  stute-
ments, managemnent reparting,  aid
CONSLANG fustisiealiun of your earsten g
becomes the primay concern of the
exploration ann of the Lusiness, you
know you're i tioub e

Ohipanizational steuctare ol the or
retlizanion chuot by thenselves e
really not prablems, sis e the conduct
ot an ol and pas concery s unda-
rmentally a problem of wp ad e
level management. However, e
INere arts oM fypes ol organisalions
Better 1or explorahion than others ba-
Sic structural desipin shoubd be exann-
ined.

The three catepones ol organzahon
seen ia the oil busmess e cendeai-
reed, deventralized, and muas, here
are other categonizations, bat e
seem nost dese nplive, To clady, (e
weoms centralized and decentradiged
refer o the contralization ur e e
ralization of authonty, not the phy s
tal lucution of pyersonnel.

A simplitied vemion of U et
rredd Organization s showi m by
T hig fypre OF shhuclure was joevaleng
vath ol companies dunmg the cadd,

and nuddle years of discinery ol

S Rrowth, U was very ellective wath e

smaller size and sienpler busmess con
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cerns of those limes. Generally, the
company was run by a strong leacler
with entreprencarial instine (s,

Centralized or;,.]m/.)tmn.fl stucture
is directed more lowards functional
responsibulities. The oil business was
characterized by having numerous
district offices scattered  throughout
the wvarious petroleum  provinces.
These offices were localed in areas
and basins based primarily on geolo-
gy. Geologists and landmen were “on
location” and {ocused their enerpy
and attention, with few distractions,
on the problems unique to theie aread.
There was no such thing as a “devel-
opment” peologist or an “explora-
tion” geologisl, you were just a “geol-
ogist.” There may have heen an indi-
vidual responsible for development
who was an assistant to the district

geologist, bul the geologist did every-

thing frenn wellsite work 1o exploras
tion. Training was superly. Dedication
and esprit de carps was superb,

The district office reporied 10 a divi-
sion office where middle manapemient
and siaft were lpcated. The division
office was centrally lacaled in a pelro-
leum province such as the Permian
hasin or the Midcontinent area. Some
limited business: funclions were per-
formed here, but ts primary mission
was o direct and coordinate the activ-
ities of the distri¢t offices and various
geophysical crews,

The division offices reported direct-
ly to the home office — Headeguartens,
This was where all major decisions
were mude. The decision o clrill

wells, make plays, buy acreage —ov- -

erything—was niade here. The chicf
geologist was chanceltor, and the
vice-president t)f e=xplurahon was
king. s

The advantagd of this type of orga-
pization was he individual exploras
st was linle attected by the day 1o
day rouline of 'business and counid
concentrate directly and with litle
distraction on the function of finding
oit and pas. When the majors jmilwi
out of the districls on the theory ! ox-
ploration can be  done anywhere,”
they pave a tremendous praclical ad-
vantage to mdwp(.nda.ms. and  small
companics, i

The obvious disadvamape ol the
centralized arganization s the speed
of decision makjng. This can be apo-
nizingly slow, and in the oil husiness
speed can make or break o play.
Another disadvantage is in negativie
authority. No one can say yes, bual
anyone up andt down the chain of
command ¢an say no. A prospect can
go through many layers of aathority,
cach with the abihity 10 sav no, Betore
it gets 1o the dop rang o the Lidder.,
Mepative authonty is fol e Tothee
centralized syslem, 1t s present incall

)

Centralized organization

o ﬁl q(_hn

Decentralized organization

4 ~
Prasident
V.P, ol esphuralion i V.P. ot pradjuciion Hohnmg, mimeing el
Dwvision Division Division Division Division Drvimoen
\. 96,/
fig. 2

é !
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Lypres al systems, There just seems 1o
I e opportunity in this type of
st ture,

Fronn a business point of view, the
decentralizod argameation is wondey-
ol (Fig 23 Aathonty is distributed
chonvnward, speed of decision making
can he equal o that of the indepen-
domt el wlhy proater resources. Eifi-
ciency 1§ excellent, and each individ-
ual unit
st l company. s certainly the most
clicient, pracucsh way to perform the
Broasiness Tund o ol laree conceern,
U ot pocil o vaploanon,

Ove of Alue prablems s that o
alion is tow readildy available. The

can funclion as a separate -

bureancracy and upper management
has an imsatiable desiie tor more and
more infurmanon. Thes unguend hal e
mania fur reports, econonies,  and
meetings becaomoes paramount. infor-
mation is king, The computer depart-
ment grows Like a cancer and s si-
larly destructive, Perioric atiempts by
AANAREMC T CUt paperwiorh rosnlts
in more paperwork. e Dasiness
function prevails over ofl other achivi-
ties. This s fine i the prinary tune uon
of e CONerm Is [0 manuee He dsset

o bot g good covoonaend onothe
Pontaty I bon s [ Dibid e e
S,

Ahier disathvantie tor cyatora
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tion is that'there is a tendency for
management to rely more on the dog
and pony show to review prospects
and plays. This is dane in the interests
of time and efficiency because all
levels of management must et back
10 managing, the business. The lime,
efiort, and energy pul into making
slides and preparing  speeches for
these things are phenomenal, Some-
times opinions and decisions are over-
ly influenced by the showmanship
and speechmaking Lﬁbnimes of the pre-
senter.

Under the centra;hzed system the
chief geologist and perhaps even the
vice-president made trips 1o the dis-
tricts and generallyi had a hands-on,
informal approach 1p reviewing pros-
pects. They had to, for they were the
decision makers and they were held
accountable for the success or failure
of an exploration program.

While much authority in the decen-
tralized system is passed downward,
there appears o be a tendency to
handle decisions byia group. n group
or committee decisions accountability
is shared. It is not pecessary for any
one person to be thoroughly familiar
with ail aspects of a drilling decision.
Leadership in explocation becumes di-
minished. |

The decentralized organization can
be made to work reasonably well for
exploration, but the inclination of this
structure leans towards the husiness
function. The exploration arm  be-
comes more oriented 1owards satisfy-
ing business ObjLCtIVEb than explora-

tion objectives.

The matrix organization is not pen-
erally used for large groups such as
exploration and production (Fig. 3). It
is most oiten used for special projects
or service groups. Special projects use
is temporary, and the groups are dis-
solved when the program is over. [t is
charactenized by having individuals
with more than one ’supervisor Diifer-
ent disciplines are merged 1o get a
particular job done!

An oil company can be many
things. 1t can be a fully integrated
concern dealing with all activities
from exploration to delivering the
product 10 the customer or it can be a

refining/marketing concern. 1t can be

a.business whose growth is dependent
upon exploration, development, and
production or one ‘whose pgrowth is
dependent upon acquisition and
merger, Management must  decide
what kind of business niche it is in
and not have energies diffused and
spent trying to be something it is not.

Once management decides what
kind of business it is in then they must
determine the fundamental activities
required to conduct a successiul oper-
ation. Organizational design should
720l & Gas Journal, May 23, 1589
!

he concemnad with these activities and
never be subordinated 1o funclions
that are aol essenlial, klentification of
these activities should be outlined and
slated so that there is no misunder-
standing by anyone what are the pri-
mary functions of the business. It is
not necessary that company organiza-
tion charts all look alike; modity them
to it the wunctional needs of jindivid-
ual units.

Management. Management is a re-
flection of the top man whether he is
president ot a subsidiary or chairman
of a corporation.

No organizauon can work well if
middle and lower management are
not tutly behind the goats and objec-
tives of the corporation. Most manag-
ors are more concermed with the short
lerm results that their performance is
meastred by than wilth the long term
health of the oiganication. Aluuistic
devolion o duty by management
would b wonderiul 10 discuss but
would be a fantasy, su it is up to top
management to sel an example and
maintain an awareness of long lerm
objectives.

Basically management s IEC{UIFPCI
to direct and conduct husiness func-
tions and in order tis do so must direct
and motivate personnel to cany on
activitigs in a superior fashion, Man-
apements in large corporations gener-
ally do an overkill on managing peo-
ple when alf it really lakes is some
convion sense dealing with personnel
i« trustworthy manner,

Ay an example, one of many areas
that is completely frustrting to the
explorationist is in job descriptions,
evaluations, petflormidnce ratings, and
salary planning. Job descriptions for
grologists ob various levels are almost
impossible (o wrkie. 1 can be done,
but the results are useless. The peolo-
gisl whether he is al a ]umor level or al
a more senior level s called upon to
do such a wide variety of things in
pursuit of his trade it does not really
malter that doing a hasin study 15 not
part of his job descripuon. Skill levels
Past a certain experience paint is nol
necessarily reflected in grade levels, it
is more a function of time and ability.

Besides being of importance in an
individual’s feelings ol advancement
and self worth, grade tevels from Ge-
olopist o Supergeologist are used by
manageiment o justity salary ranges
and salary increases. Tiis is fine if it s
used property. It can be very elfective
it is coupled with evaluations and
perlormance radings without o fixed
salary budgpet.

Howwever, most corparations have a
fixud annual budgpel and performance
ratings, and formulaied salary in-
creases never it the hudget, Higher
Mmanagement maniputates lower man-

agemiemt appidisals to e owithin
puicdelines, Necdless 16 say, the indi-
vidual is nol going 1o be happy when
he finds out thal the rating piven them
by his supervisowr has been arlntrandy
recluced 1o Tit the Budget. This s not
conducive 1o trust and confidende in
MENARLIeT,

Trust in management i5 essential n
maotvation ol personnel. People can
certainly be mohvaled wihoun tiud,
bul the aulociatic sepervisue wed the
manipulasor and  controller dare no
lonper considered efle tive.

Managers. What is needed o lead-
ership, Leadesslup s often cguatal
with muanagement. loveatones can be
managed; cattle can be managed;
peoplte should be led. There ase nany
schools on management, bt votoally
none teaching leadership. iHands on
Managers who conwiunicate and s
derstand that peopic work waith you
and not tor you will sesulio e e uusl
and confidence that has been lost o
SO many years. [ starts al the o).

The geologist. What about preople?
Are they an urgdnizalion’s most vatu-
able asset? They are it they wie the
right people.

Most management bt les sl sem-
inurs about pesonne and ot st
deal with technical and nantechn il
peopte in g broad atl-end ompassing
mannes, Considering evervone in ne
same maold. Kaowing that cach mdi-
vidual is o separate person with ditier-
enl talenis, oeeds, and  ambions
makes Hovirtually npossibiie 1ol
dress the people probleny w tlas man-
ner with anytbung but g Lroad hrash

G(‘.‘QIUHihlf\ bave s bie looked ab on
an individual Hases. ndiadaad evaloae
tions have o be nude, and the s
vidual Bitted 10 ahe ob, Don'c pat a
structuratly onensed geologist i a -
mmlly stratigraphic  area.  Apalvze
their “abilitics, personality. and dinve
butore making assignmuents,

Everyone has certain abibies that
can be of benelit o an arganization il
the supervisor can place them i
position that these qualines can by
utilized. I there are no jubs avarlable
in the erganiziation to nhe pecaln-
ties of an indivicual 1hen the peson
should be let po. This determunation
should be made as early v then ca-
reer as possibio, 10is both bad 1o the
organization and tragic for the sl
vidual when an employee s tned al
age 47 durm;, a parsonnct reduchion
or as it is called in the trade - testuce
wring.

Guologists come in all sizes,
shapes, and torms. There ate the stars
and the plodders, Ninety percent 1all
in the in-between category, and that's
not al bael. There are such a vaniety of
jobs in eaploration that one necds a
diverse group. An oftice full of stars
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would oot et miich done in the day-
o-day workplace,

It is a mistake 1o hire only college
praduates with high grade point aver-
ages or only thase with masters dle-
grees, There is o danper of werting oo
many academics on your stalf, There
is endency {or these people to be
more inlerested in peology as a sci-
ence and the computer as a fascinat-
ing manipulator of data than as touls
to locate hydrocarbon deposits.

A person’s ability to use the right
brain’s capacity to think in visual and
auditory images is crucial 10 explora-
tion creativity, The computer is yreat
to store data, add'and subtraet, and to
substitute as a drafisman—Dut do not
use it to do your ‘mapping. Divergzent

ideas and the ahility w discover new.

answers s a4 way of thinking that

should  be fostered by exploration

managenent, i

Organize by exploration  depart-
mem with a ceatralized organization-
al structure. Delegate responsibility

for the exploration effort to one person

at the top who would have a knowl-
etdpeable stall o assist him. Division
offices can be centraily located but
would be better in the field. Head-
quarters and division staffs should
handle all requests pertaining to the
business needs of the corporation with
minimal disturbance to the working
explorationists.  This separation of
husiness and the primary function
should be monitored by management
for there is a propensity ior stafiers 1o
alleviate their wark load by making
requests from the field. it is realized
that all business functions cannol be
shielded from field people, bul keep it
0 a minimum, |

Working explorationists should he
physically separated from staif, prefer-
ably in a field office locaied in the
geologic province they are responsi-
ble for. Titles and supervisors should
he kept at an absglute minimum with
the exploration manager dealing di-
rectly with indiviguals without going
through intervening supervisors, Keep
decision making levels as few as pos-
sible. Reward peopie financially and
emotionally within the group without
making everyone a suporvisor, Give
sach office a salary budget to he
meted out as needed, not on an annu-
ab company wide basis. Locate fand
personnel with exploration in the
fighd, '

Leave explorationists in an area
fong enough to have an expertise that
s unmalched by companies playing
musical chairs every low yeurs, One
ol the intangible cewards of longevity
3 that “feel” for an area—an insting
ior the racks, o, and people.

Because of conperation problems
between pealogical and engineering,

-

reveiopment waork probably functions
beter under production. However,
put development geotogy under ex-
pioration as it is the best training
rrouid for new tand old) geotogists. 1t
is very dithe ult to transier across disci-
pline boundanes between exploration
and production. Lvery peologist and
preophysicist should spend a minimum
of 2 years doing development work,
Flow on carth can anyene ook for oil
tields il they do nwt know what traps
oil in the first place. '

Field offices should have access 1o
quick decision making authority. Del-
epation of authunty 10 buy leases and
shoal seismic should be at as low a
management level as practical.

Have a peaple consciousness that is
aware thal the proper people in the
proper jobs can be a company's mosi

valuabie asset,

A simple organization hurdened
with a minimwum of adminisirative dy-
ties, hands on managers with HOO
communication skills, and fating per.
sonnel o jobs based on mdividual
abilties and skifls is a blucprint for 4
successtul exploration effort. You will
not have anyone coming up and ash-
g, "How do | get prospects ow ol
these people?” You will not only yut
prospects, but they witl be “pood”
prospects ~there is a dificrence. Ke-
member it takes 4 ar 5 years 10 huiid 4
good exploration wam that wiil win
oul & consislent stream of plays, pro-
jucts, and prospects, bven foriger o
you have a high percentage of new
explorationists,

Think long term. Be patent, the
rewards are worth it. .

New Morrow Pennsylvanian produc-
ton is reported in eastern Colorado’s
Las Animas arch country.

Lnion Pacific. Resources 1 Roth 41-
27, 27-135-42w, easlern Cheyenne
Counly, 14 miles east-northeast of
Cheyenne Wells, flowed 426 b/d of
387 wravity oil from the Morrow. Pay
interval was nol reported. An offset
his heen staked 10 the northwest.

Petroleum Information of Denver
notes that this well is 3 miles north of
anared being developed by UP on the
north side of Arapahoe field, The
cAmpany has completed four Morrow
oil wellts in the south half of

COLORADO
3-145-d2w

In eastern Coioradis, Second Wil
field, a Pennsylvanian Morrow sand
pool opened last year by TXO Produe -
tion Co.. 18 mules southeast of Chey-
enne Wells, produced 123,671 b o
oil during this past Febuary, oo ond-
ing o Pelrcleam Information, Denver
publicauon,

“This well bes in the Las Acinias arch
section of eastern Colorado, just east
of the Kansas line in Cheyenne Coun-
ty. Discovery well was 1 Kriss-A. |t
pumped 360 brd of ol Tfram the Mor-
row sand at 5,168-80 11,

Sauth Louisiana’s Rayne field has a
new outpost suctess at Quintana |
Delmae Comeaus, 31-8s-3e, Acadia
Parish. Flow was 4,134 Mcid of pas
and 132 b/d of condensate irom the

LOUISIANA

Nodosaria “A” and Oligutene sands
al 13,194-13,214 s,

This new well lies 1% miles wist-
southwest of tield production which
extends 0o Lafayette Parsh.

Al of Upper Devanian/l.ower Mis-
sissippian Sandstones in the Subsur-
face of West Virgiona, publication No,
C-43, $12.72 postpaid (6% sales 1ax
inc lucledy if marled 10 a West Virginia
addross, or $12 postpaid to out of
state and tax-exemipl entities,

Ploase include completed tax ex-
emption certificate or direct pay per-
il Jrder fram Publication Sales,
West Vinginia Geological Survey, Box
B7%, Morpantown, W.Va. 26507-
87 Make checks payabile to West
Virpina Cuclugical Survey.

Wt Vitpgmnn news o ludes an Oris-
kanv gas well an the Eastern Qwver-

- WEST VIRGINIA

" thrust Belt. £quitable Resources Explo-

ration Co. 2533 Ruth Evans, Union

District, Blackbird Knob Quadrangle,

western Grant County, flowed 5.9
MMcld of gas from Oriskany W 7,929
8,010 ft. To the north in Pennsylva-
nian, Eastern Siakes Exploration Co.
completed an Upper Devonian step-
ot 4 miles southeast of Renovo in
Clinton Counly, Werlz Hollow field.
The well extends production 2 mites
northeast. The 2 Commonwealth
Tract 271 weli. Section H, Renovo
bast Quadiangie, Noves  Township,
flowed 2 MMt o gas rom Lipper
Devanian sones ab 2047-3.014 1.
Shut-in pressare was 1,900 pai.
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