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RESUMO

O presente trabalho teve o intuito de compreender como o petréleo vem sendo a commodity
estrategicamente mais importante do mundo por muitas décadas e, a partir do conceito das
reservas de petréleo, mostrar a necessidade de se mensurar os indices economicos para
uma avaliagdo de investimento futuro. Com auxilio da plataforma computacional, Excel 2010,
foi desenvolvido um simulador, onde se avaliou os dados a partir de sites, livros, artigos
e trabalhos desenvolvidos na area. Para verificar a funcionalidade e com objetivos de se
analisar o simulador, foram escolhidos dois campos de estudo onshore (Bacia do Solimdes)
e offshore (Bacia de Campos), cujo houve a verificagdo do fluxo de caixa de uma reserva
petrolifera, foram selecionados os principais preceitos para formulagéo do simulador, e assim
célculo dos mesmos. Portanto, ao fim do trabalho foi possivel avaliar que os resultados
obtidos na avaliagao foram satisfatérios, e a necessidade desse estudo decorre de questdes
decisivas presentes na industia de 6leo e gas, em que se devem solucionar problemas em
relacdo a perdas e ganhos, além de estimar a viabilidade de projetos, para empresas através
de analises econdmicas.

PALAVRAS - CHAVE: indices econdmicos, fluxo de caixa, petréleo, simulador.




ABSTRACT

This work focused to underst and how oil has been the strategically most important commodity
in the world for many decades and, based on the concept of oil reserves, show the need to
measure economic indices for future investment evaluation. With the aid of the computational
platform, Excel 2010, a simulator was developed, which evaluated the data from websites,
books, articles and works developed in the area. To verify the functionality and in order to
analyze the simulator, two onshore (Solimdes Basin) and offshore (Campos Basin) fields
of study were selected, and the cash flow from an oil reserve was selected. Precepts for
formulating the simulator, and thus calculating them. Therefore, at the end of the work it was
possible to evaluate that the results obtained in the evaluation were satisfactory, and the
necessity of this study stems from the decisive questions present in the oil and gas industry,
in which problems in relation to losses and gains must be solved, to estimate the viability of
projects for companies through economic analysis.

KEYWORDS: Economic indices, cash flow, oil, simulator.



INTRODUGCAO

O presente trabalho é um esforgo na tentativa de entender como o petréleo vem
sendo a commodity estrategicamente mais importante do mundo por muitas décadas e,
a partir do conceito das reservas de petréleo, mostrar a necessidade de se mensurar os
indices econémicos para uma avaliacao de investimento futuro.

A pesquisa refere-se a importancia desde inicio da exploragdo do petroleo, até
a afirmacado do produto na sociedade. Dessa forma, sdo aferidos os resultados que séo
imprescindiveis as facilidades, as comodidades da vida moderna e no desenvolvimento da
economia mundial e nacional.

Buscando inicialmente compreender as operagdes de desenvolvimentos de campos,
que através de contratos de exploracdo e producéo de petréleo e gas natural, como nos
modelos usualmente empregados pelos paises contratadores, a atividade é dividida em dois
periodos, sera discutido o periodo de exploracao e o periodo de produgdo (AMUI,2010).

No primeiro periodo, executam-se as operagdes de exploracao de area, obtendo-se
informacgdes geologicas da formagéo, utilizando os métodos de prospecgdo os quais sdo
estudos necessarios com objetivo de identificar se em uma determinada regido contém
ou ndo acumulagéo efetiva de hidrocarbonetos, e assim dar continuidade ao processo de
exploracao (SOUZA, 2006).

No periodo contratual de produgéo, caso tenha havido descoberta considerada
comercial, serdo executadas operagdes de desenvolvimento de campo, iniciara preparagéo
da descoberta para produzir, seguidas das operacdes de produg¢do dos hidrocarbonetos
encontrados (SOUZA; SILVA, 2016).

Contudo, para as grandes empresas petroliferas é de suma importancia analises
de dados, pois a partir disso serdo tomadas decisbes para aplicagdo de recursos. Por
isso, uma das primeiras tarefas a serem realizadas é o desenvolvimento de uma estratégia
para alcancar maxima producdo, dentro dos limites fisicos e econdémicos existentes
(BITTENCOURT, 1997; BITTENCOURT; HORNE, 1997; GUYAGULER et al., 2000;
GUYAGULER; HORNE, 2000).

Na qual a determinagéo da estratégia € tratada como um problema de otimizac¢ao de
alternativas para o desenvolvimento de um campo de petroleo, o qual considera o potencial
petrolifero das areas ofertadas (CUNHA, 2007).

Devido ao grande numero de variaveis que um engenheiro de reservatorio deve
considerar de forma a alcangar a melhor estratégia para o desenvolvimento do campo.
Atualmente, o processo de escolha do valor de cada uma dessas variaveis € feito de forma
manual. Deste modo, sera otimizado para que permita avaliar diferentes perfis de producao
para diferentes configuracdes, de forma a determinar a alternativa 6tima do ponto de vista
econdmico sob as restricdes técnicas existentes, torna-se bastante importante.

Para isso, é necessario o conhecimento das principais fontes de incerteza na
decis&o sobre o valor de um projeto séo quantidade e qualidade das reservas de um campo
— variavel interna definida por fatores geologicos — e prego do petréleo — variavel externa
definida por fatores de mercado (SANTOS, R. N. M. dos; KOBASHI, N. Y., 2006).

Diante exposto, se pretende aperfeicoar a previsdo de reservatorios petroliferos,



conhecidos e delimitados, dentro dos limites fisicos e econdémicos existentes, isto &,
elaborar o fluxo de caixa analisando resultados anuais anteriores dos reservatorios do
Solimbes e Campos, verificando a rentabilidade destes para empresa no ambito local e
nacional. Também realizando avaliacdo com auxilio de simulador que sera desenvolvido,
em uma platarforma computacional, cujo estudo econémico determinara se o projeto de
exploracéo e producao de petroleo e gas natural € considerado ou nao viavel.



OBJETIVOS

OBJETIVO GERAL

O objetivo geral deste trabalho é desenvolver um simulador de fluxo de caixa
para a avaliacdo econémica de reservatérios petroliferos, com enfoque na verificagdo da
rentabilidade anual.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

+  Determinar os indicadores econémicos de fluxo de caixa pra reservatorios pe-
troliferosda Bacia do Solimdes, no Amazonas e da Bacia de Campos, no Rio
de Janeiro;

+ Avaliar a taxa de lucro/investimento na produgéo (PIR), para as duas Bacias
consideradas no estudo de caso;

+  Obter o custo do valor presente por unidade de barril para as duas Bacias con-
sideradasno estudo de caso.



FUNDAMENTAGAO TEORICA

11 PETROLEO NO CENARIO MUNDIAL E NACIONAL

Apalavra “petréleo” vem do latim — Petra (pedra) e Oleum (6leo), este € definido como
composto de hidrocarbonetos em seus trés estados (s6lido, liquido e gasoso), e contém
pequenas quantidades de compostos de enxofre, oxigénio e nitrogénio. Dentre as varias
teorias sobre o surgimento do Petréleo, a mais provavel é que o petréleo tenha surgido de
restos organicos de vida aquatica de animais e vegetais acumulados no fundo de lagos e
mares sofrendo transformacdes quimicas ao longo de milhares de anos, transformando-se
em massas homogéneas viscosas de coloragdo negra, denominadas jazidas de petroleo
(THOMAS, 2001). O petréleo possui fundamental importancia desde inicio da humanidade,
com crescente afirmacédo do produto na sociedade. Dessa forma, tornou-se imprescindivel
as facilidades, as comodidades da vida moderna e no desenvolvimento da economia
mundial e nacional.

No cenario mundial, o inicio e a sustenta¢do do processo de busca do petréleo na
sociedade moderna datam de 1859, com a descoberta do Cel. Drake ao iniciar a exploragéo
comercial em Tittusville, Pensilvania nos EUA, o primeiro poco tinha apenas 21 metros
de profundidade, e produzia 2 m®/ dia de 6leo. Posteriormente, com a descoberta que
destilacdo do petrdleo resultava em demais produtos com grande margem de lucro, fora
substituidos o carvao e o 6leo de baleia, dando inicio a era do petroleo (THOMAS, 2001).

A partir de entdo, a industria petrolifera teve grande expansao, principalmente
nos Estados Unidos e na Europa. O petr6leo passou a ser utilizado em larga escala,
especialmente ap6s a invencao dos motores a gasolina e a 6leo diesel (ANEEL, 2005).

Em decorréncia do crescimento mundial, houve surgimento de crises gerando picos
de alta de seu preco, apés a Segunda Guerra Mundial, devido ao controle exercido pelas
nacdes do Oriente Médio. Nos anos de 1973 e 1974 o petrbleo teve um aumento relativo de
400% em seu preco, atingindo os Estados Unidos e Europa desestabilizando a economia
por todo 0 mundo (GASPARETTO JUNIOR, 2014).

No ano de 1979, houve o segundo choque do petrdleo, que paralisou a produgao
no Ird, pressionando o pre¢o do barril de 6leo que teve um grande aumento na época. Nos
anos de 1990 e 1991, o Iraque invadiu o Kwait e por isso, tornou-se alvo de uma ofensiva
militar comandada pelos Estados Unidos, gerando incertezas sobre a producdo na regiéo
e pressionando o preco do barril durante a assim chamada Guerra do Golfo (LUSTOSA,
2002).

Nos anos seguintes de 1980 e 1990, os avancgos tecnoldgicos reduziram os custos
de exploracdo e produgao, criando um novo ciclo econdmico para a industria petrolifera.
As reservas mundiais ja desenvolvidas, em 1996, eram 60% maiores que no ano de 1980
(THOMAS, 2001).

Segundo, Penrose (1968), Yergin (1994) e Martins (2008), a industria petrolifera
esta presente no centro do sistema produtivo contemporaneo, pois o petroleo é (ainda) a
principal fonte de energia que move a producéo material, e demais setores industriais que
fundamentaram seu desenvolvimento, como o setor automotivo, 0 aeronautico, o quimico,
o de materiais sintéticos, o de adubos, entre outros.

Fundamentagéo teorica



Por ser a principal fonte de energia global, os paises que detém esse produto em
seus dominios territoriais possuem riqueza e poder. Atualmente, os dez maiores produtores
de petréleo do mundo séo: Estados Unidos da América, Arabia Saudita, Rassia, Ird, Iraque,
Canada, Emirados Arabes, China, Kuwait e Brasil. Abaixo no grafico 1, mostra os maiores
produtores mundiais de petroleo.

Maiores produtores mundiais de petréleo
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Fonte: Elaboracdo IBP com dados da BP.

Grafico 1: Maiores produtores mundiais de petréleo.
Fonte: (IBP,2017)

Entretanto, existe grande irregularidade quanto as distribuicbes geograficas das
reservas mundiais de petroleo, em razéo das condigbes geolbgicas especificas das regides
detentoras. (ANEEL, 2005)

No Brasil, a historia do petréleo teve inicio em 1892, quando foi assinado o decreto
n°® 2.266 pelo Marqués de Olinda, concedendo a José Barros Pimentel o direito de extrair
mineral betuminoso para fabricagdo de querosene, em terrenos situados as margens do rio
Marau, na entédo provincia da Bahia (THOMAS, 2001).

Diante da importancia que o setor de petroleo ganhava na estrutura econdémica e na
opinido publica do pais, foi criado pelo presidente Getulio Vargas o Conselho Nacional do
Petréleo (CNP) (MARTINS, 2008). Com intuito de controlar e supervisionar a producao e o
comércio de derivados de petréleo no pais e, para isso, determinou que somente brasileiros
natos, poderiam ser sécios da Refinaria denominada Ipiranga S.A. Companhia Brasileira de
Petréleos (MARTINS, 2008).

Novas prospecgcbes governamentais sairam em busca de outros campos de
petr6leo ao longo do territério brasileiro. No ano de 1941, o governo brasileiro anunciou
0 estabelecimento do campo de exploracédo petrolifera de Candeias no Estado da Bahia.
Apesar das descobertas em pequena escala, o surgimento dessa nova riqueza incentivou,
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em 1953, a oficializagdo do monopodlio estatal sobre a atividade petrolifera e a criagdo da
empresa estatal “Petréleo Brasileiro S.A.”, mais conhecida como Petrobras (MARTINS,
2008).

Desde sua criagdo a Petrobras ja descobriu o petréleo nos estados do Amazonas,
Para, Maranhéo, Ceara, Rio Grande do Norte, Alagoas, Sergipe, Bahia, Espirito Santo,
Rio de Janeiro, Parana, Sao Paulo e Santa Catarina. Ao decorrer dos anos a empresa tem
sido marcada por fatos de grande relevancia na exploracao do petréleo no pais (THOMAS,
2001).

Nas décadas de 1950 e 1960 foram descobertos campos de petréleo, cuja principal
descoberta ocorreu no campo Garicema, em Sergipe, sendo a primeira descoberta no
mar. Nos anos 1970, foi descoberta da provincia petrolifera da Bacia de Campos, Rio de
Janeiro, através do campo de Garoupa. Na década de 1980, houve descobertas de petroleo
no Rio Urucu, no Amazonas, sendo posteriormente denominada Bacia do Solimdes. No
decorrer dos anos 90, houve demais descobertas de campos gigantes, como de Rocandor
e Barracuda na Bacia de Campos, Rio de Janeiro (THOMAS, 2001).

Além disso, em 1997 o ex- Presidente Fernando Henrique Cardoso aprovou a lei n°
9.478, popularmente conhecida como Lei do Petréleo, sendo uma das mais determinantes
em relacdo a exploragédo de hidrocarbonetos. Com isso, foi instituida a criacdo da ANP -
Agéncia Nacional do Petroleo, com designio de administrar as produgdes de petrdleo e gas
no pais (ANP, 2018).

Anunciada pela Petrobras em 2006 e posteriormente confirmada em 2008, a
descoberta do pré-sal tornou-se a mais importantes em todo mundo na ultima década,
a exploracéo inicial ocorreu no Campo de Jubarte (Bacia de Campos), essa provincia &
composta por acumulagbes de 6leo com excelente qualidade e com alto valor comercial.
Uma realidade que nos coloca em uma posi¢éao estratégica frente a grande demanda de
energia mundial (ANP, 2019).

Devido a descoberta do pré — sal, na Gltima década, a industria extrativista dobrou
a participacdo na composicado do Produto Interno Bruto (PIB). O peso do setor dentro
do cenario industrial nacional saltou de 5% em 2000 para 11,2% em 2010 (ANP, 2019).
Para o Brasil representa a autossuficiéncia em relagéo ao petrdleo, assim como situacao
privilegiada, com maior visibilidade do mercado investidor, além de desenvolvimento, pois
a atividade estimula investimentos de empresas nacionais e estrangeiras, impulsionando a
producao de tecnologia, maior capacitacao profissional e gera oportunidades de emprego.
Isso leva o Brasil para uma posigéo privilegiada economicamente e geopoliticamente, pois
fortalece a economia, gerando novos empregos e expande os avangos tecnolégicos (ANP,
2019).

Logo, com a crescente evolugao das descobertas do petrdleo no ambito internacional
e nacional, deve-se atentar a organizagdo das estruturas econdmicas de acordo com 0s
historicos de producéo, a fim de realizar as analises de mercados futuras, com adequada
implementacéao de fluxo de caixa.
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21 PETROLEO

A composicdo do petroleo é formada por mistura de gases, solidos e liquidos. E
constituido predominantemente dos éleos brutos e seus produtos, mas seus os compostos
encontrados geralmente pertencem a trés classes amplas: compostos de hidrocarbonetos
saturados, os hidrocarbonetos aromaticos, as resinas e os asfaltenos. (ABDEL-AAL,2014).
A seguir, tabela 1, demonstra a composi¢éo quimica de um petroleo tipico.

Parafinas normais 14%

Hidrocarbonetos Parafinas ramificadas 16%
saturados Parafinas ciclicas °
(nafténicas) 30%

Hidrocarbonetos . o
aromaticos Aromaticos 30%
Resinas e asfaltenos Resinas e asfaltenos 10%

Tabela 1: Composi¢do quimica de um petroleo tipico.
Fonte: Adaptado pelo autor de (THOMAS, 2001)

Devidos as diferentes reservas petroliferas existentes, ha inimeros tipos de petréleo
bruto com diferencas de propriedades quimicas e fisicas ao redor do mundo, decorrente de
circunstancias do local durante a formagéo. (THOMAS,2004)

O petréleo também pode estar associado ao gés, sendo classificado em associado
e néo associado. O géas associado refere-se o gés dissolvido no petroleo ou sob a forma de
uma capa de gas, sendo produzido com 6leo e mantendo o gés, para continua presséao do
reservatoério. O gas ndo associado tem a predominancia de gas natural no reservatério com
baixa presenca de 6leo e/ou agua no reservatorio, permitindo que a producgéo principal seja
de gas natural. (VIEIRA et al., 2005). A figura 1 representa a classificagéo do gas.

jem do gas
T 2 il

Figura 1: Classificagédo do gas natural quanto a sua origem

Fonte: (Thomas, 2001)
Atualmente, segundo Teixeira (2015), no Brasil a produgdo mais utilizada é o gas
associado ao petréleo, sendo direcionado a exportagdo para diversos mercados, como

Fundamentagéo teorica “



matéria prima nas industrias, geracao de energia termelétrica, veicular e outros.

As dissemelhantes propriedades alteram o valor econdémico do petréleo, definindo o
potencial econémico, e a possibilidade de exploracédo do reservatério, o que influencia as
posteriores etapas da sua cadeia logistica (upstream, midstream e downstream).

2.1 Classificacao do petréleo

Atualmente a classificacado mais utilizada, foi estabelecida pelo American Petroleum
Institute- API, juntamente com a National Bureaus of Standards. Em que se utilizam
equacgdes empiricas e modelagem composicional, sendo através desta correlagéo possivel
obter a composicdo quimica das fragcoes, sendo véalida em um conjunto limitado de 6leos
(ANDRADE, B. F., MENEZES, B. C., SAKAI, P, 2007).

No entanto, existem outros modelos que apresentam boas precisdes em uma faixa
ampla de aplicagdes, devido variadas classificacdes. A seguir, as diferentes classificacoes
existentes:

a) Classificacao pela Densidade

Considerado classificagéo tipica para 6leos brutos, o Grau APl ou °API mede a
densidade relativa dos liquidos derivados do petrdleo em relagdo a a4gua (ERNEST,
LJAMES, J., MORAN, D., 1959). Através da densidade €& possivel verificar o contetdo das
fracbes de petrdleo, sendo classificadas como: extra-leve, leve, médio, pesado e extra-
pesado (WAUQUIER,1995). Assim, a industria do petroleo utiliza o °API, determinado pela
Equacéao 1, para classificar o petréleo leve, médio, pesado e ultra pesado.

°API = M*° 1315 (1)

p
Onde p = densidade relativa a 15,6°C

Classificacao Grau API Instituicoes/ Setores
= 35,1 U.S. Departament of EnergyOPEP
Leve (Parafinico) = 32,0 Petrobras
= 32,0
25,0-35,1 U.S. Departament of EnergyOPEP
Médio (Nafténico) 26,0-32,0 Petrobras
19,0-32,0
10,0-25,0 U.S. Departament of EnergyOPEP
Pesado (Aromatico) 10,5-25,0 Petrobras
14,0-19,0
<10,0 U.S. Departament of EnergyOPEP
UltraPesado (Aromético) <10,5 Petrobras
< 14,0

Tabela 2: Classificagéo Grau API, sugerido por instituicdes/setores da industria.

Fonte: Adapatado pelo autor de (Monthé et al.,2007)
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b) Classificacéo por teor de hidrocarbonetos

Proposta por Tissot e Welt (1984) atraves de estudo com cerca de 550 petréleos,
0s pesquisadores obtiveram fragdes atraves da destilacao ou corte de residuo do petréleo
a 210°C. A pesquisa demonstrava que temperatura aferida ndo desagrega as amostras, o
que preservava assim o teor de hidrocarbonetos presentes no mesmo.

A classificacdo do 6leo bruto considera a composi¢cdo do teor de enxofre e sua
respectivas faixas, essas distinguem-se em seis grupos. A seguir, a Tabela 3:

Classificacao Concentragao de hidrocarbonetos a 210°C Teor de enxofre
Parafinicos P>NeP>40%
S >50%
- - P <40% e N < 40% <1%
Parafinicos-Nafténicos AA<50%
Nafténicos N> Pe N> 40%
Aromaticos Intermediarios P>10%
>1%
S<50%
Arométicos Asfalticos P<10%e N < 25%
AAz 50%
Aromaticos Nafténicos P<10%e N = 25% Maior parte <1%

S= Saturados; P= Parafinas; N=Nafténicos; AA=Aromaticos+ Resinas+ Asfaltenos
Tabela 3: Classificagdo do petréleo por Tissot e Welt (1984).
Fonte: Adaptacéo pelo autor de (Tissot e Welt,1984).

31 CADEIA DO PETROLEO

A avaliagdo do petréleo para o comércio tem como primicia os estudos desde a
formacéo do reservatorio, considerando as caracteristicas adquiridas e demais avaliagbes
durante o processo de exploracdo e producdo, até a fase de processamento, e, por
conseguinte a comercializacao de seus derivados. A seguir a figura 2, ilustra a cadeia
produtiva do petroéleo.
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DisposicSo
Exploracdo

Final

Figura 2: Cadeia Produtiva do Petroleo.
Fonte: (FIESP- Luis Mendonga, 2013).

Na figura 2, a cadeia produtiva do petr6leo esta segmentada em sete grupos:
Exploragéo, Desenvolvimento de Produgéo, Producao, Transporte, Refino, Comercializacao
e Disposicao Final. Desde a exploragdo e produgéo até a industria de transformagéo e
de usos dos materiais petroquimicos, esta cadeia demanda bens e servigos de alto
valor agregado provenientes de varias outras industrias e setores da economia, como
por exemplo: metal- mecénica leve e pesada, eletroeletronica, automacao, transporte,
energia, naval, téxtil, siderurgia, plasticos e matérias especiais, tecnologia da informacéo,
construgdo, manutencéao, entre outros.

3.1 Reservatorios

As formagdes de reservatorios de hidrocarbonetos ocorrem inicialmente, a partir
de materia orgénica, depositados junto a sedimentos de baixa permeabilidade, de forma
a inibir a acdo oxidante da agua. Posteriormente o tipo de hidrocarbonetos gerados, 6leo
ou gas, é determinado por processos, em que as temperaturas e as pressdes atuam
sobre o reservatorio (THOMAS, 2001). Abaixo a figura 3, representacdo da transformacéao
termoquimica.

CAMPOS DE ESTAGIOS DE
EXISTENCIA TRANSFORMACAO

DIAGENESE

CATAGENESE

METAGENESE

METAMORFISMO

Figura 3: Transformagé&o termoquimica do petréleo

Fonte: (Thomas, 2001)
Na qual tem-se as seguintes caracteristicas:
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+ Diagénese: formacéo do querogénio a temperaturas relativamente baixas;

+ Catagénese: quebra das méleculas de querogénio em gas e hidrocarbonetos
liquidos;

+  Metagénese: ap6s o processo de catagénese sao transformados em gas leve

+  Metamorfismo: Ocorre o incremento de pressao e temperatura, secede a de-
gradacéo do hidrocarboneto formado

Assim, quando formado o petr6leo migrara da rocha geradora para rocha reservatorio
até que seja interrompido para rocha selante (trapas ou armadilhas) (THOMAS, 2001).
Contudo, as caracteristicas e composi¢cdo do 6leo variam conforme a matéria organica
inicial e as termodindmicas do processo, assim como processos de biodegradacgédo
(GARCIA, 2008). A representacéo de localizagéo de rochas geradoras e rochas selantes,
esta ilustrada na figura 4.

Rocha geradora

Figura 4: Representacao de localizagédo de rochas geradoras e rochas selantes.

Fonte: (Thomas,2001).

Também é importante para o estudo dos reservatorios, a avaliagdo quanto a
porosidade e ermeabilidade. Em que a porosidade é medida pela relagédo do volume de
vazios e o volume total do meio, prescinde o tamanho e forma dos gréos ou fratura, sendo
expressa em porcentagem. Enquanto a permeabilidade é a capacidade do meio permitir a
movimentacao de um fluido para seu interior poroso, também depende do tamanho e da
forma dos grédo ou fraturas, sendo medida em Darcy ou miliDarcy (AMUI, 2010).

A efetiva acumulagao também resulta de condigdes especiais, como a presenca de
trapas ou armadilhas. Sao arranjos de rochas na subsuperficie, presentes em torno das
rochas porosas e permeavel, que confinam os hidrocarbonetos. A seguir na Tabela 4, as
caracteristicas das trapas ou armadilhas, e na figura 5 suas representacoes.
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Caracteristicas Tipos

Diversos fatores
influenciam, desde

natureza fisia e quimica, ) .
Estruturais ou geométricos

Trapas ou durante a formagéo dabacia, como as ~ (como na Figura 5), assim como,
Armadilhas deformagcbes da crosta estratigraficos, mudangas faceis,
discordancias ou ainda pela
terreste, resultante do combinac&o de causas.

movimento das placas

tectonicas.

Tabela 4: Caracteristicas de trapas ou armadilhas.

Fonte: Adaptado pelo autor de (AMUI, 2010).

1 e 2 - Trapas estratigraficas

3 a 7 - Diversas trapas associadas a discordéancia

Figura 5: Representacéo de Trapas ou Armadilhas.
Fonte: (SANSONE, 2016)

Em sintese, a classificagdo segundo Amui (2010), pode ser dividida em: fluidos
contidos no reservatério e pelo tipo de mecanismo de produgdo. Na figura 6, a seguir
representa o ordenamento dos reservatériosde acordo com as caracteristicas existentes.
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[ Fluidos contidos no reservatorio ]

a) Reservatorios de petroleo com gas em solugdo

b) Reservatorios de gas com condensado

¢) Reservatorios de gas seco

]

—[ Tipos de mecanismo de producao )

a) Gés em solucdo d) drenagem gravitacional

b) Expansdo da capa de gas ¢) combinagio de mecanismos

Figura 6: Classificagdo dos reservatorios.

Fonte: Adaptado pelo autor de (AMUI, 2010).

Assim sendo, as avaliagdes posteriores estdo relacionadas a classificacdo dos
reservatérios e suas propriedades. Por conseguinte, as fases contratuais de exploracao e
producao serdo avaliadas verificando o perfil de produg¢éo que sera desenvolvido.

3.2 Periodo Contratual de Exploracao

Fase contratual que corresponde a execugéo de operacgdes de exploragdo de area
dispostas em terra ou no mar, e tem por objetivo descobrir e avaliar as jazidas de petréleo
e/ou gés natural. No Brasil, se destacam dois dos reservatérios mais importantes de
exploragéo 6leo e gas, a Bacia do Solimdes e a Bacia de Campos.

A Bacia do Solimdes localiza-se na regido norte do Brasil, Estado do Amazonas,
com cerca de 440.000 km?, onshore, com area prospectavel para petroleo (6leo + gas +
condensado). Verificando o item 3.2.1 & possivel classificar o 6leo, contendo grau de API
48,50 e teor de enxofre a 0,05, em leve parafinico (BARATA, 2007). Sendo destaque pela
qualidade do 6leo produzido, e também por ser segunda maior reserva brasileira de gas
natural do pais. A seguir a figura 7, representando a Bacia do Solimdes.
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Legenda

[MIT] Aerclevartamenta
— Proces./Reproces.
=5 Limite Estadual
Bacia Sedimentar
@ Embasamento

23008

6005

FUS

a:r’s"u'w 417489
Figura 7: Representagdo da Bacia do Solimdes
Fonte: (ANP, 2019)

Entretanto, a Bacia de Campos, € a principal area sedimentar ja explorada na costa
brasileira. Sua localizagéo estende entre a cidade de Vitéria (ES) até Arraial do Cabo, no
litoral norte do Rio de Janeiro, em uma area de aproximadamente 100 mil quildmetros
quadrados (ANP, 2019). Possui em média grau de API 25, classificando-se em médio
nafténico, de acordo com a tabela 2 (FEBRANO, 2017), sendo responsavel por 80% da
producao de petréleo no Brasil. Abaixo a figura 8, mostra a localizagéo da Bacia de Campos.

Bacia de Campos

Area maritima total:
154.076 km? até o limite
das 200 milhas
nduticas

Figura 8: Localizagéo da Bacia de Campos.
Fonte: ANP, 2019.

Contudo, as empresas dispostas a iniciar a etapa de exploragdo, seja em qualquer

Fundamentagéo teorica



area, necessitam de autorizagdo do governo e devem cumprir prazos. O concessionado
entéo devera desenvolver atividades exploratérias de geologia e geofisica (ANP, 2019).

Ao fim, o concessionario ou contratado realiza avaliacdo quanto as descobertas,
sobre a viabilidade econdmica da descoberta e comercialidade das acumulagdes porventura
encontradas, caso conclua pela viabilidade da area inicia-se a fase de producéo, ao
contrério é encerrada as atividades de exploracao (AMUI, 2010). Abaixo a representacao
do periodo contratual, na figura 9.

Periodo
Contratual de
Exploracao

~

Levantamentos aéreos
\ y

—— Estudos geologicos de superficie
l Levantamentos Sismicos

Perfuragdo de pogos estratigraficos

Bin o » e T ad .
Fase de I L.l'flll’ﬂt,au-__dl, PoOgos ploneiros
Exploracdo da Completagio de pogos

Area Tamponamento ¢ Abandono de 'pncns/
L | )
Fase de Levantamentos sismicos -\
Avali ar;éo de Z> Perfuragio de pogos de avaliagio
Descoberta Completagio de pogos
| Testes de formagio
| Testes de produgdo
I _ I Estudo dos reservatorios
! Tamponamento e Abandono de pogos
sem viabilidade comviabilidade
(devolugdo para (fase de
Unido) produgdo

A W, ' y,

Figura 9: fluxograma do periodo contratual de exploracéo e atividades realizadas.

Fonte: Adaptada pelo autor de (AMUI, 2010)

Ao analisar a fase exploratoria, € necessario que haja um projeto de execugéo das
operacdes cuja avaliacéo verifique os riscos e investimentos até o periodo contratual de
producéo.

+ Risco Geoldgico

Durante a fase de descoberta, a insuficiéncia de producdo do reservatério gera o
encerramento das atividades e devolugéo das terras para Unido (ANP). O risco geolégico
€ muito elevado, com isso para pesquisadores o estudo durante a fase de exploracéo da
area é fundamental para a certeza da formulagéo das grandezas, estas proporcionam 0s
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célculos do fluxo de caixa, o que possibilita a decisdo dos investidores em prosseguir ou
néo com a exploracao (AMUI, 2010).

+ Investimentos de Avaliacédo de Descobertas

Quando ha descoberta significativa de hidrocarbonetos, inicia-se a fase de avaliagdo
de descoberta, com estudos adicionais como alguns testes dentre eles de formacéao e
producdo, pois a partir deles sucedem os gastos com a exploragéo da area contratada
(AMUI, 2010).

. Risco de Comercialidade

Durante a descoberta do reservatorio € imprescindivel que o risco de comercialiadade
seja avaliado, pois com base nos dados sera possivel verificar a rentabilidade dos
investimentos. Caso nédo seja caracterizada comercial, constituira perda para companhia
petrolifera (AMUI, 2010). No apéndice A, o fluxograma ilustra como é realizada a decisédo
sobre o prosseguimento para fase contratual de produg¢éo, onde o investidor decidira a
execucédo ou ndo do investimento.

3.3 Periodo Contratual de Producéao

Caso haja descoberta considerada comercial, serdo executadas operagbes de
desenvolvimento de campo, ou seja, prepara¢do da area para produzir, seguidas das
operagdes de producéo de hidrocarbonetos encontrados (AMUI, 2010).

Para as ocorréncias dos periodos de producéo, é necessario que haja no minimo uma
descoberta na fase de exploragéo, com isso podera haver continuagéo do desenvolvimento
de producédo verificado a comercialidade do hidrocarboneto, na fase de avaliagédo da
descoberta. Essas fases possuem funcdes operacionais tipicas, a seguir figura 10:
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Periodo Contratual de
Producdo

Fase de Desenvolvimento de
[ Campo

Fase de Producdo de
Hidrocarboneto

N _ .

—

.

Produgdo de petrdleo e gas natural
Injecio de fluidos no reservatorno
Intervengio em pogos

Perfuracio e completagio de
pogos adicionais

Abandono de pogos

Abandono de campos

>(Perfuras;én de  pocos d:«

desenvolvimento
Injecio)
Completacio de pogos
Estimulacio de pogos

Instalacio de Facilidades de
Produgido

Produgio Antecipada

(Produgdo e

\Tamponamcmo ¢ Abandono dc/

Figura 10: Fluxograma do periodo contratual de exploracéo e atividades realizadas.

Fonte: O autor, 2019.

E recomendado que ao avaliar o periodo de producéo, haja uma investigagéo quanto
aos investimentos e riscos do mercado, para que a companhia tenha bom resultados

financeiros.

. Investimentos de Desenvolvimento

Ao ter certeza de que havera éxito com a descoberta, é feito estimativas de
investimentos, bem como a elaboragéo de cronogramas de desembolsos, mediante o plano
de desenvolvimento realizado pelos profissionais envolvidos (JAHN, 2012).

+ Riscos de Ma- Avaliacao

E equivocos que ao serem aceitos durante a avaliagdo, sendo de aspectos técnicos
ou econdmicos, levam ao prejuizo consequentemente as fases posteriores.
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+ Risco de Mercado e Operacional

A industria também é susceptivel as perdas na fase de produgédo, podendo ser
decorrentes do mercado, com a queda no preco do petrleo e derivados, assim como
procedente de acidentes operacionais no campo. (AMUI, 2010)

41 AINDUSTRIA DO PETROLEO

A industria O&G, tem como primicia os estudos desde a formacao do reservatério,
considerando as caracteristicas deste e demais avaliagdes durante o processo de
exploracédo e producédo, até a fase de processamento, com préposito de comercializagéo
de seus derivados.

Um destaque quando a divisao industrial € a complexidade exitente em relacao
as demais industrias. Sendo segmentada em trés areas de atuagéo, sao elas: Upstream,
Midstream e Downstream. Na Tabela 5, séo apresentadas as caracteristicas das trés areas
de atuacéo.

Upstream Midstream Downstream
Busca: identificacao Matérias-primas Fase logistica, ou
e localizacdo do dleo, (hidrocarbonetos) seja, o transporte dos
L o transporte deste sdotransformadas rodutos da refinaria
Caracteristicas ) pol h procy :
6leo extraido até as  em produtos prontos até os locais de
refinarias, onde sera  parauso especifico. consumo.

Tabela 5: Areas de atuagéo na indistria do petréleo — caracteristicas e atividades

Fonte: Adaptada pelo autor do site Navalunivali, 2012.

A divisédo faz-se necessaria para fornecer uma visdo geral dos elementos
operacionais e estrutura de custos de cada estagio e estabelecer as bases para a andlise
da estrutura de mercado (ABDEL-AAL, 2014).

Contudo, os principais focos nos contratos da industria do petréleo séo as fases
de exploracé@o e producéo de petroleo e gas natural. Também denominados periodo de
exploracdo e periodo de producdo. Ao termino dessas atividades, a vida econémica do
campo se encerra e ocorre as operacoes de abandono, com o tamponamento de todos os
pogos, remogéao das facilidades de producgéo e recuperacéo da area (AMUI, 2010).

51 ECONOMIA DO PETROLEO NO SETOR UPSTREAM

O setor Upstream é constituido de atividades de exploragédo e produgéo (E&P), de
6leo e gas, e possui os maiores valores de investimentos e riscos, onde as reservas devem
ter referéncia em qualidade e consequentemente detem-se os maiores investimentos do
capital mundial (JAHN, 2012).

Em decorréncia de precgos altos do petr6leo durante os meados da década de 90,
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as empresas passaram a ter maior interesse em campos maduros e/ou reservas provadas.
Segundo Thomas (2001), as reservas mundiais provadas, em 1996, eram 60% maiores
que no ano de 1980, isto ocorreu porque houve reducédo de custos exploragao e produgao.

Por isso, segundo Brigham (1999), as empresas devem ter como planejamento a
verificag@o de seu valor de capital e o tempo de exposicéo financeira a riscos, para investir
no setor upstream, utilizando-se técnicas de andlises de gestédo financeira para decidir,
coordenar e controlar investimentos e financiamentos.

As técnicas auxiliam a analise econdmica, onde os dados coletados serao inseridos
em um método financeiro de avaliagcdo, como fluxo de caixa que contém: custos de capital,
custos operacionais, perfis de hidrocarbonetos, estruturas (de tributos) fiscais, preco de
Oleo/gas e expectativas de investimentos (JAHN, 2012).

Portanto, € essencial que as empresas possuam planejamento financeiro utilizando
o fluxo de caixa, pois com este é possivel projetar cenarios e antecipar possiveis problemas
e decisOes que serdo realizadas, ao longo dos projetos nas atividades E&P.

61 IMPORTANCIA FLUXO DE CAIXA PARA ANALISE DO MERCADO

Para que as empresas E&P prossigam com éxito, seu segmento Upstream
necessita que haja o fluxo de caixa, refente ao investimento da empresa ou companhia,
para observacao e verificacdo do controle de gastos e ganhos, com disciplina e reducéo
de incertezas, podendo ser diario, semanal, mensal, e anual. Em geral, sao registradas em
planilhas, mas com o avancgo da tecnologia tem sido feita através de sistemas de gestédo
online (SEBRAE, 2019).

Os fluxos de caixa distinguem-se em simples e operacional, a diferenca depende
do porte do negocio, cujo primeiro refere-se ao negoécio de pequeno porte e o segundo &
utilizado em maior parte por empresas de grande atividade comercial (CAMARGO, 2019).
Em geral, a estrutura para esta analise econémica é representada conforme figura 11, a
seguir.
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Figura 11: Fluxograma da estrutura do fluxo de caixa

Fonte: Adaptada pelo autor de (Zdanowicz, 2004).

Contudo, para determinacdo das medidas tomadas em decorréncia do fluxo de
caixa de um projeto, necessita de conhecimento prévio da estrutura e dos parametros do
mesmo. Na figura 12, demonstra-se um caso base, o fluxo de caixa real para investimento
da empresa Petrobras.

Petrobras PMN 29.25 «0.93 (+3.28%)

Lucro Liqusdo do Exercico
Fluxo oo Caixa das Atividades Operacionads ~

FPagamenios am Especis
Impostos Pagos
Juros Eagos

Capital de Go

Emiss&o de Divida {Apcsentadonia). Liguido 53726 2Tss 2oa5> =250
Efefio do Camine 051 -1001 -36Z s3az
Warkagies Liguidas mo Caixa 10z8

Figura 12: Fluxo de Caixa da empresa Petrobras.

Fonte: site investing, 2019.

Afigura 12 demonstra a estrutura realizada usualmente, para industria de petréleo e
gas que utiliza informacdes determinadas por estudos e relatorios do setor Upstream, a fim
de determinarmos o valor de investimentos ou ndo, na exploracédo de reservas de petrdleo.
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71 ESTRUTURA DO FLUXO DE CAIXA DA INDUSTRIA DO PETROLEO

O processo de levantamento de dados advém de entradas com faixas de incertezas,
esta faixa serd reduzida, caso haja verificagdo em diversas fontes dee informacéo. Logo,
para qualquer que seja o0 caso, o fluxo de caixa é construido calculando-se os itens de
receita e em seguida subtraindo os itens de despesa, como Equacgéo 2 (JAHN, 2012).
Sendo as despesas classificadas, neste trabalho conforme a da Lei n°® 6.404/1976, assim
como demonstrada pela figura, que discorre de Caracteristicas e Natureza da Companhia
ou Sociedade Anbnima.

Fluxo de caixa liquido do projeto = Receitas - Despesas (2)

7.1 ltens de receita

Areceita para analise de fluxo de caixa para indUstria E&P é resultante na venda de
hidrocarboneto, para isso € necessario supor o pre¢o de 6leo ou gas, para assim estimar o
valor da reserva a ser explorada. Para o caso do 6leo, o preco é determinado pela relacéo
de oferta e demanda, pode ser observada através da curva de oferta com base no custo de
producao (JAHN, 2012).

O precgo esta vinculado ao petréleo regional de melhor qualidade (Grau API) em
relacdo ao petroleo bruto, determinado pela qualidade e especificagcdes da localizacdo
(INVESTING, 2019).

A estrutura do preco do petréleo imputa a fase contratual de exploragédo e producéo,
onde ocorrem operagdes gerais da industria do petr6leo, ao avaliar economicamente a
producéo do hidrocarboneto, séo verificados os custos fixos (CFs), que sdo principalmente
os custos de exploragéo e desenvolvimento, que serdo descritos mais adiante, e custos
variaveis (taxas de tributos e taxas de royalties) (ABDEL-AAL,2014).

No entanto, ao relacionar a estrutura de mercado e a producgéo efetiva, é evidente
que nao ha somente custos operacionais, mas a relacdao do preco do petréleo Brent e
as politicas governamentais. A simulagdo do comportamento do pregco do petrdleo pode
ser dada como exemplo: verificando a demanda e assumindo uma concorréncia perfeita,
onde se considera o mercado com nenhum participante tem tamanho suficiente para ter
o poder de mercado para definir o prego de um produto homogéneo. Com isso, utilizando
um modelo simples do mercado mundial de petréleo no curto prazo, pode ser apresentado
conforme no Grafico 2, quando a demanda mundial de petréleo (D) é tragcado como a
parte superior de uma curva de custo marginal acima do Custo Variavel Médio (CVM). A
interseca@o dessa curva de oferta com a curva de demanda fornecera o preco do petréleo
em equilibrio (P) e a quantidade (Q). (ABDEL-AAL, 2014)
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Preco e Custo (5)

Produg&o (bbl)

Grafico 2: Determinagéo do prego do petroleo em relagéo a produgéo

Fonte: (ABDEL-AAL, 2014).

A demanda do petréleo em relagdo ao preco é considerada inelastica, pois
consiste em uma resposta lenta em relacdo as mudancas de preco. A inelasticidade do
suprimento de petréleo é causada principalmente pelos altos custos fixos envolvidos na
etapa de producéo, sendo estimada em 0,02. Essa estimativa é calculada, de acordo com
a elasticidade-preco da oferta que € definida como a variagédo percentual na quantidade
fornecida (Q) como resultado de uma variagao percentual no prego (P), sendo esta menor
que um, com isso considera-se inelastica.

7.2 ltens de despesas

As despesas na industria de petroleo sdo provenientes de investimento de
exploracéo, operagdes realizadas e atividades de producao do 6leo. Podem ser classificada,
em trés grupos, Lei n° 6.404, de 15 de dez. de 1976.

+  Atividades de Operac¢des: Envolvem a execugdo do projeto que sera desen-
volvido, como pagamento de fornecedores, compra de materiais, despesas
em gerais;

CAPEX: Sao custos de desenvolvimento, cujos itens durem de acordo com o
tempo de vida Util do projeto. Exemplos: tubulag¢des, custos de plataformas (JAHN,
2012):

OPEX: Sao custos de levantamento, em que os itens utilizados perduram abaixo
de um ano. O calculo é baseado de acordo com a avaliagdo da atividade especifica
antecipadamente, podendo ser OPEX fixo ou variavel, sendo respectivamente,
proporcional ao custo de capital dos itens que serdo usados ou proporcionais ao
ganho. (JAHN, 2012):

Custos Operacinais: Procede do conjunto de despesas do OPEX e CAPEX.

+ Atividades financeiras: Custos que provém da captagéo de recursos explo-
rados que serdo destinados ao pagamento do governo, pela concessdo de
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operacoes que resultam em forma de lucro ou dividendos. Normalmente € o
governo anfitrido que decreta a condicéo fiscal do projeto (JAHN, 2012):

Royalties: Sistema fiscal cujo pais anfitridao estabelece, sendo este um direito a
revenda de produgéo e a venda de hidrocarbonetos em seu nome, sendo cobrado

desde o inicio de producéo.

Subsidios Fiscais: Tributos de lucro que sdo cobrados sobre as sociedades,
sobre o lucro da empresa, certos subsidios decorrem sobre a receita bruta e

somente ao final sdo taxados.

Rendimentos Tributaveis: Sao considerados subsidios dedutiveis, que somente

s&o pagos quando h& rendimento positivo.

Tributos/ Impostos a pagar: Somente calculado a partir do saldo positivo do

rendimento tibutavel.

Taxa de tributos e Taxa de royalties: geralmente o governo anfitrido, determina
condicbes para explora¢do e producdo, sendo tipicamente considerados 50% a
taxa de tributos e 10% a taxa de royalties. (JAHN, 2012)

Tempo de concessao: o tempo de execugéo do projeto destinado ao reservatério

Governo anfitridao: Corresponde aos encargos adquiridos pelo governo, como

concesséo de terras para atividade de exploracédo e producao.

+ Atividades de investimento: Sao transagbes em que a empresa adquire ati-
vos (receitas), com proposito de produzir bens ou prestacao de servigcos, mas
estas atividades ndo se destinam a revenda.

Margem Fiscal para Investimento de Capital

N&o é considerado item de fluxo de caixa, contudo, mas objetivo de tornar o fluxo
de caixa positivo. Na industria E&P, é determinada pela economia do petréleo, verificando
a depreciacao em relacéo ao ano anterior.
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METODOLOGIA

11 ASPECTO GERAL DA METODOLOGIA

A metodologia desse trabalho foi desenvolvida a partir de técnicas para atender os
objetivos desse estudo, onde:

+  Realizou-se reviséo bibliografica verificando o histérico do petréleo, bem como
suas caracteristicas e cadeia produtiva, com intuito de comprender os parame-
tros utilizados pelo fluxo de caixa.

+  Escolheu-se a plataforma computacional, Excel 2010, para criacdo do simula-
dor;

»  Avaliou-se os dados a partir de sites da ANP, Petrobras, IBP, MME, sendo es-
colhidos dois campos de estudo onshore (Bacia do Solimdes) e offshore (Bacia
de Campos);

+ No intuito de avaliar o fluxo de caixa de uma reserva petrolifera, foram selecio-
nados os principais preceitos para formulagdo do simulador, e assim calculo
dos mesmos;

+  Utilizaram-se conceitos da engenharia de petr6leo e gas natural aliados com a
engenharia econémica.

21 ESCOLHA DA FERRAMENTA COMPUTACIONAL E COLETA DE DADOS

As atividades de elaboragéo e anélise da viabilidade econ6mica de projetos vém
sendo desenvolvida por meio de softwares como @RISK, Vhsys, Flua, que possuem
divergentes caracteristicas de roteiros, mas tém como objetivo o planejamento de estratégia
de gerenciamento financeiro. Muitos dos recursos computacionais possuem licenca privada,
- uma vez que sao desenvolvidos por empresas de consultoria que vendem seus servicos
especializados — com isso torna-se inviavel e inibem o acesso a muitos profissionais.

Considerando os fatos, o presente trabalho buscou desenvolver uma metodologia de
calculo simples e eficiente utilizando o programa Excel, 2010. Foi escolhido este programa,
devido o oferecimento diversas possibilidades como planilhas de calculos, sendo utilizados
por empresas privadas ja mencionadas.

Para o desenvolvimento do fluxo de caixa, foram utilizadas as informacdes orientadas
da Agéncia Nacional do Petr6leo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), Ministério de Minas
e Energia (MME), Instituto Brasileiro de Petréleo, Gas e Biocombustiveis (IBP), Boletins
Anuais da Petrobras, literatura Introdugéo a Exploracdo e Producéo de Hidrocarbonetos
(JAHN, 2012).

Foram inseridos os materiais adquiridos na plataforma EXCEL 2010, a fim
de programar uma linguagem de programacgdo apropriada que podera ser utilizada
posteriormente, a escolha deste programa deve-se ao fato que é usualmente adotado em
demais softwares para analises financeiras, possuindo facil acesso e gratuidade.
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Neste trabalho,

foi escolhido o prazo de 2015 até 2022, motivo este devido a

depreciagcédo dareserva. Aseguir, afigura 13, representa o inicio de coleta de dados realizada,
através dos boletins anuais das reservas ja desenvolvidas, que séo disponibilizadas no site

http://www.anp.gov.br/,

relativo a empresa Petrobras S/A. Com isso, deduz que o usuario

utilizara o simulador, ja sabendo os dados que serao usados e inseridos no fluxo de caixa.
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Reservas nacionais de petréleo e gas natural

Publicado: Terga, 11 de Outubro de 2016, 14022
Atualizado: Sexta, 17 de Maio de 2019, 13h20

Reservas 530 recursos descobertos de petrdleo e gés natural comercialmente recuperaveis a partr de uma
determinada data em diante.

A Res0luga0 ANP n° 47/2014 aprova o Regulamento Técnico de Estimativa de Recursos e Reservas de Petréleo e

ATUACAO

Exploragio e
producio de oleo e
gas

Pesquisa,

Gés natural, define termos relacionados com oS recursos e reservas e estabelece diretrizes para a elaboragao do
Boletim Anual de Recursos e Reservas.

Abaixo estdo listados os dados de reservas do Brasil em cada ano de referéncia:

(Ultima atualizagdo: 31/03/2019)
(dltima atualizagao: 28/06/2018)
(dltima atualizagdo: 31/03/2017)

Reservas nacionais de petroleo e gés natural em 31
Reservas nacionais de petroleo e gas natural
petréleo e gas natural

Reservas nacionais

Figura 13: Boletins Anuais de Reservatérios ja desenvolvidos, empresa Petrobras.

Fonte: (ANP, 2019)

Abaixo estdo listados os dados de reservas do Brasil em cada ano de referéncia:

Reservas nacionais de petrdleo e gas natural em 31/12/2018 (Ultima atualizacdo: 31/03/2019

Reservas nacionais de petrdleo e gas natural em 31/12/ 7 (Ultima atualizagdo: 28/06/2018)

Reservas nacicnais de petrdlec e gas natural em 31/12/ 6 (Ultima atualizagado: 31/03/2017)

Reservas nacionais de petrdleo e gas natural em 31/12/ 5 (Gltima atalizagdo: 31/03/2016)

Reservas nacionais de petréleo e gas natural em 31/12/ 4 (ultima atualizacdo: 27/03/2015)
* Reservas nacionais de petroleo e gas natural em 31/12/ 2 (dGltima atualizagdo: 06/05/2014)
* Reservas nacionais de petrdleo e gas natural em 31/12/ 2 (ultima atualizagdo: 15/02/2013)
* Reservas nacionais de petrdleo e gas natural em 31/12/ 1 (dltima atualizagdo: 15/02/2012)
* Reservas nacionais de petrdleo e gas natural em 31/12/ ultima atualizagdo: 15/02/2011)
* Reservas nacicnais de petrélec e gas natural em 31/12/ 9 (Ultima atualizagao: 10/08/2010)
* Reservas nacionais de petrdleo e gas natural em 31/12/ 2 (Gltima atalizagdo: 16/02/2009)
* Reservas nacionais de petrdleo e gas natural em 31/12/ 7 (altima atualizagdo: 15/02/2008)
* Reservas nacionais de petrdleo e gas natural em 31/12/ & (Ultima atualizagdo: 08/03/2007)
* Reservas nacionais de petrdleo e gas natural em 31/12/ 5 (altima atualizagdo: 14/02/2006)
* Reservas nacionais de petrdleo e gas natural em 31/12/ 4 (Ultima atualizagdo: 14/02/2005)
* Reservas nacicnais de petrélec e gas natural em 31/12/ 3 (Ultima atualizagado: 26/03/2004)
* Reservas nacionais de petrélec e gas natural em 31/12/2002 (dltima atualizagdo: 26/03/2004)
* Reservas nacionais de petrdleo e gas natural em 31/12/ 1 (Gltima atualizagdo: 07/08/2003)

Figura 14: Lista dos dados de reservas do Brasil anualmente.

Fonte: Adaptada pelo autor de (ANP, 2019).

Afigura 14 representa a selecdo dos boletins anuais para estudos quanto a criacédo
do simulador, foi determinado os anos para estudo entre 2015 até 2018, decorrente da
proximidade entre as variaveis, a fim de realizar as estimativas até o ano de 2023.

Em Anexos, os boletins anuais selecionados para o trabalho. Somente foram
considerados dados referentes as producdes das reservas das Bacias de Solimbes e
Campos, conforme tabela 6, a escolha delas teve o intuito de verificar o ambito local e
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http://www.anp.gov.br/

nacional. As reservas onshore e offshore, respectivamente, possuem excelente grau de
API, com isso alto valor economico associado e destaque de grande volume de producgéo,
sendo destaques em suas respectivas localidades. (MME, 2015)

As informacgdes foram selecionadas cronologicamente, e também houve necessidade
de converséo de unidades, onde a producéo era dada em Mm? (Milhdes de Metros Cubicos)
para Mbbl (Milhdes de Barris), de acordo com a Equacéo 3 de converséo:

PRODUGCAO (Mbbl) = PRODUCAO (Mm?) * FATOR DE CONVERSAO (3)
Onde:

PRODUGCAO (Mm?) = produgéo das reservas obtidas no site ANP

FATOR DE CONVERSAO = 6,28981

RESERVAS PROVADAS (Mbbl)

LOCAL RESERVATORIO  ['\\02015 ANO2016 ANO2017 ANO 2018
TERRA .
(onshore) ~ BACIADOSOLIMOES 61,39 49,69 45,79 45,73
MAR
(offshore) BACIADECAMPOS 4059374 873310 782023 728558

Tabela 6: Informagdes de Produgéo das Bacias de Campos e Solimdes

Fonte: O autor, 2019.

E possivel observar, com a Evolugdo do Plano de Negécios e Gestdo Petrobras
e preco do petréleo/barril Brent, concedido pelo IBP de 2015 até 2022, previsbes de
investimentos sendo de US$ 82 Bilhdes para exploragdes offshore e US$ 708 Bilhdes para
onshore anual.

De acordo com relatério anual da Petrobras (2018), ha relagéo entre o prego do barril
Brent e investimentos ao longo do tempo. Em que o pre¢o da commodity deve ser estimado
para os cenarios de médio e longo prazo que influénciam nas decisdes de investimento, a
tabela 7 demonstra o precgo/ barril, dos anos de 2015 a 2018.
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ANO PRECO/ BARRIL

2015 37,72
2016 54,07
2017 64,21
2018 56,46
2019 64,67
2020 67,00
2021 72,00
2022 75,00

Tabela 7: Preco/Barril Anual e Previsdo

Fonte: Adaptada pelo autor de (Relatério Anual da Petrobras, pg. 104, 2018).

Os valores de capex e opex, custos operacionais, podem ser estimados a partir
de dados da literatura e de fontes publicas do relatorio anual da Petrobras, onde foi
considerada para o trabalho uma estimativa dos valores aproximados de 2015 a 2022. As
taxas de tributos e taxas de royalties foram consideradas de acordo com JAHN (2012),
sobre tipico sistema brasileiro de pagementos de tributos e royalties que determina taxas
respectivamente, 50% e 10%.

31 METODOLOGIA DE CALCULO PARA OBTENGAO DOS PARAMETROS

As previsdes de estudos de fluxo de caixa para reservas petroliferas no Brasil séo
configurado como ampla, devido diversas incertezas contidas em determinag¢édo dos seus
dados. O trabalho utilizou a base histérica entre 2015 a 2018, avaliando as Bacias de
Campos (offshore) e Solimbes (onshore), no intuito de avaliar uma maior quantidade de
dados para compreender o comportamento e mensuragéo do valor econémico.

Ha diversos modelos de previsdo de analise de caixa, mas este trabalho utilizou e
a metodologia de Jahn (2012), devido apresentar uma maior representatividade e levar
em conta o desenvolvimento da indUstria de petr6leo no ambito nacional e local. Outros
modelos necessitavam de uma histérico superior a 20 a 40 anos, o que impossibilitaria tal
andlise para um mercado recente. (JAHN, 2012)

O modelo de Jahn (2012) detém dois segmentos sendo itens de despesas e itens de
receita, sendo itens de receita subdividos de acordo com a Lei n° 6.404/1976, descrito no
topico 3.5.1.2 neste trabalho. A seguir as respectivas equacgdes utilizadas para determinagcéao
da avaliagcéo de rentabilidade dos reservatérios onshore e offshore.

a) Item de receita
RECEITA= PROD * B (4)
Onde:
PROD= Producéo (Milhdes/ Barril); B= Preco do Petroleo Brent/ Barril (Dolar).
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a) ltens de despesas

Atividades de Operacbes

OPEXanual = (% PROD * CAPEX) + (B* PROD) (5)
Onde:

OPEXanual considera-se variavel, pois decorre proporcionalmente de acordo com o
ganho relacionando a taxa de producdo do ano corrente.

% PROD = Taxa de Produgéo (porcentagem %); CAPEX= Custos de Desenvolvimento
(Milhdes); PROD= Producgéao (Milhdes/ Barril); B= Preco do Petroleo Brent/ Barril (Dolar).

CUSTO TECNICOS = CAPEX + OPEXanual (6)

CUSTO TECNICOS= Procede do conjunto de despesas a somatéria do CAPEX ja
determinado a partir dos dados coletados, e 0 OPEX anual céalculado.

Atividades Financeiras

Consider-se alguns elementos fixos, que podem ser propostos pelo governo anfitrido
como as taxas de royalties, taxas de tributos. Sendo considerados respectivamente, dados
para um tipico sistema, 10% e 50%. (JAHN)

ROYALTIES = RECEITA * % ROYALTIES (7)

Onde:

RECEITA= PROD * B(Milhoes); % ROYALTIES=Taxa de Royalties (% porcentagem).
SUBSIDIOS FISCAIS = ROYALTIES + OPEXanual + MARGEM DE INV (8)
Onde:

ROYALTIES= RECEITA * % ROYALTIES (Milhdes); OPEXanual= (% PROD *
CAPEX) + (B * PROD) (Milhdes), MARGEM DE INV = Margem de investimento (Bilhdes).

REND. TRIBUTAVEIS = RECEITA - SUBSIDIOS FISCAIS (9)
Onde:

REND. TRIBUTAVEIS= Rendimento Tributaveis; RECEITA= PROD * B; SUBSIDIOS
FISCAIS = ROYALTIES + OPEXanual + MARGEM DE INV.

TRIB = % TRIBUTOS * REND. TRIBUTAVEIS (10)
Onde:

% TRIBUTOS=Taxa de Tributos (% porcentagem); REND. TRIBUTAVEIS= RECEITA
— SUBSIDIOS FISCAIS

GOVERNO ANFITRIAO = TRIBUTOS + ROYALTIES (11)
Onde:
TRIB = % TIBUTOS * REN. TRIBUTAVEIS; ROYALTIES= RECEITA* % ROYALTIES
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Atividades de Investimento

FLUX. LIQ. ACUM. = RECEITA - CUSTOS TECNICOS - ROYALTIES-TRIB  (12)
Onde:

FLUX. LIQ. ACUM. = Fluxo Liquido Acumulado, representa o Valor Presente Liquido,
apos todos os descontos realizados.

41 APLICA(;()ES PRATICA DO EXCEL PARA AVALIACAO ECONOMICA DOS
RESERVATORIOS

Diante das informacdes coletadas, empregando a plataforma Excel, serdo aplicados
os dados de interesse para avaliacdo econdmica. O processo inicia com a criagdo de uma
planilha chamada de “APRESENTA(;AO”, esta planilha demontra-se uma forma resumida
para que o usuario tenha a visualizagcao dos que se trata o simulador. Sequencialmente,
0 acesso as demais interfaces esta disposta ao clicar na imagem de apresentagéo,
funcionando como menu composto com os seguintes itens: Calculo, Parametros Fixos,
Producgéo, Preco, Opex e Resultados.

Planilna 1- APRESENTACAO

O processo de criagao iniciou com a formulagéo da planilha chamada “Apresentagéo”,
figura 15, onde foi identificado o nome do trabalho, denominado Simulador para Analise
Econbémica de Reservatorio e o nome da autora. Para proseguimento da ferramenta
computacional, foi utilizada Hiperliga¢des e/ou “Hiperlink”, usadas para liga¢do de planilhas
como forma de acesso sequéncial, estes sdo composto com os seguintes itens: Calculo do
Fluxo de Caixa, Parametros Fixos, Produgéo, Preco, Opex, Resultados, representada pela
figura 16.

[
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ECONOMICA DE
RESERVATORIO
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Figura 15: Apresentacdo do Simulador
Fonte: O autor, 2019.
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Figura 16: Edi¢ao de hiperlinks
Fonte: O autor, 2019.

Planilha 2- CALCULO

A formulagéo do fluxo de caixa deve atender a estrutura da Lei n° 6.404/1976,
verificando-se os parametros a serem calculados e férmulas para realizagdo dos célculos,
Como demonstrado no item 4.3.

6@ Produgio do pregodo  taxade raxa de Investimento
&% ., Reservatdrio petrdles  royalties wibutos () CAPEX (M) OPEXanual [M]) ™
DoAY & (Mbbi) [#{bbl) (4] -
G
QX W ¥

2015 R$ = 0 0 0 0 0 0
2016 R$ = 0 0 0 0 0

2017 R$ = 1] 1] 1] 1] 1]

2018 R$ = 1] 1] 1] 1] 1]

Tabela 8: Parametros para calculo do Fluxo de Caixa
Fonte: O autor, 2019.

As informagdes que compde a Tabela 8 determinam as variaveis necessarias para o
calculo do fluxo de caixa, tabela 9, apresentando as unidades de medidas e ano respectivo.
As entradas dos dados serdo determinadas a partir de comandos realizados, quando
solicitados por interfaces posteriores. A selecdo das células por meio de coloragdo amarela
tem o préposito de inser¢éo de dados pelos usuérios do programa, quando solicitados.
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Fluxo de Caixa

LOCAL
ANO

Receita

RECEITAS les - [[]
Despesa

Atividades de Operagio

CAPEX RS

OPEX RS

CUSTO TECNICO RS

Atividades Financeiras

ROYALTIES

SUBIDIOS FISCAIS
RENDIMENTOS TRIBUTAVEIS
TRIBUTOS

GOVERNO ANFITRIAD

Atividades de Investimento

TOTAL [ [
DEPRECIACAD |

Tabela 9: Planilha de Fluxo de Caixa

Fonte: O autor, 2019.

A planilha de controle financeiro possui a estrutura conforme Lei n° 6.404/1976, nela
foi inserida as equagdes demonstradas no item 4.3. No entanto, a Planilha 2 — Calculo, ndo
poderd ser visualizado durante a simulagao.

Planilha 3- PARAMETROS FIXOS

Foram padronizadas as células com coloragbes amarelas para inser¢éo de valores.
O usuério ao iniciar o simulador partira da Planilha 1- Apresentacao e sera direcionado a
Planilha 3- Parametros Fixos, onde se deve inserir inicialmente o Local onde ser4 estudado,
e somente depois inserir valores nas de Capex e Investimentos com unidades padrdes,
em Milhdes (M) cujo advém de fontes publicas de informagbes da Petrobras, assim como
insercéo das taxas de tributos e royalties previamente determinadas. Em seguida, deve-
se apertar no botdo AVANCAR para prosseguir o estudo, cujo possui hiperlink direcionado
para a Planilha 4- Producao, como mostra na figura 17.

l AVANCAR \

Figura 17: P lanilha de Parametros Fixos

Fonte: O autor, 2019.
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Planilha 4- Producéo

No caso desta planilha, sera necessario determinar os anos que serdo avaliados.
Ademais, a padronizagéo da coloracao vermelha advém da necessidade de prever os dados
que ainda nao foram mensurados, com isso somente sera necessario o preenchimento
das células amareladas, sendo previamente disponibilizados como dispostos na Tabela 6.
Também, ha a opcéo a partir desta interface o retorno a planilha anterior, em caso de troca,
preenchimento equivocado e dentre outros. A seguir a representagéo na figura 18.

' VOLTAR | AVANCAR

Figura 18: Planilha de dados de Producéao
Fonte: O autor, 2019.

Planilha 5- PRECO DO BARRIL

Como mencionado no item 4.2, os valores do pre¢o do barril foram determinados a
partir do relatério anual da Petrobras (2018), onde as informag6es coletadas evidenciadas
na Tabela 7, onde serdo inseridas nas células em destaque amarelo. A figura 19 demonstra
a disposicéo do preco do barril no simulador.

(votar | [ Avancar |

Figura 19: Planilha do Prego do Barril
Fonte: O autor, 2019.
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Planilha 6 — OPEX

Somente devera ser posto o valor Unico de OPEX, figura 20, com isso 0os demais
dados serdo estimados utilizando a ferramenta de previsdo, na plataforma de EXCEL,
2010. Ao fim, observa-se a presencga do botédo “GERAR RESULTADOS” que utiliza hiperlik
para Acesso a Planilha 7- RESULTADOS, sendo entéo verificada a analise econdmica do
reservatorio.

GERAR
RESULTADQS

Figura 20: Dados Opex
Fonte: O autor, 2019.

Planilha 7- RESULTADOS

Conforme a inser¢céo de dados nas interfaces anteriores, os resultados apresentam
os indicadores econdmicos basicos dos reservatérios que serdo analisados, figura 21. Os
critérios de estudo definem a anélise de vida econémica do projeto, sendo esta determinada
por: PIR, Custo Valor Presente por barril, Lucro Minimo e Maximo, com isso € possivel
determinar a viabilidade ou néo de investimento no reservatorio.

Embora, seja necessaria a avaliagdo do ponto mais negativo do fluxo de caixa
acumulado, em relacéo a exposicao do ponto de retorno de investimentos, que devera ser
analisado pela empresa e investidores em termos de viabilidade. O simulador proposto
nesse trabalho considera somente o ponto em que o valor do lucro acumulado se torna
positivo, ou seja, através de comandos que corresponde ao valor do lucro positivo, sera
demonstrado “investimento viavel” expresso pelo comando interno FLUX. LIQ. ACUM. >0,
caso contrario, sera indicado “inviavel”; representado dessa situagao de investimento sera
visualizada nas figuras 22 e 23.

A razdo lucro/investimento (profit-to-investment ratio — PIR) indica a eficiéncia com
que o projeto cria lucro, sendo definido sem base de desconto apenas em razao do fluxo de
caixa acumulado liquido e despesas totais de capital.

Em seguida, os custos por barril, ou custos unitarios, ou custos de desenvolvimento
e elevagéo, calculados por custos técnicos sobre produgéo da reserva, determina-se quanto
ano niveil de produgdo comparando os projetos da mesma area geografica, essa € uma
ferramenta de certificar que esteja sendo aplicado o conceito proprio de desenvolvimento.
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Como indicador principal, o valor presente (VP) é de fundamental importancia em
ambiente de capital restrito, cuja representa¢do na plataforma computacional foi realizada

através do lucro maximo e minimo calculado durante os anos de estudos.

Ao fim, o simulador identifica a situagé@o do investimento e mostra se ha possibilidades
em relagdo a novos negocios. Para as empresas e investidores & de fundamental
importancia a realizagéo de estudos como esse, pois através de simula¢gdes com dados
reais, a confiabilidade da realizacéo de projeto de exploragéo e produgdo aumenta e as

margens de incertezas podem ser reduzidas.

CUSTO VP/
BARRIL

DEPRECIACAQ

LUCRO MINTMO 2022

RS 365.967.500,00

LUCRO MAXIMO 2015

RS 1.231.454.155,00

SITUACAO DE
INVESTIMENTO

Figura 21: Resultados
Fonte: O autor, 2019.
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RESULTADOS

Apo6s a realizagdo do simulador, foram inseridos dados coletados das Bacias do
Solimbes e Bacia de Campos, para a avaliagao dos indicadores econémicos. A partir do fluxo
de caixa liquido acumulado alguns indicadores econémicos basicos, foram determinados.

Na industria E&P, é importante que se avalie as informagdes desde a data do primeiro
6leo produzido, quando se estuda a engenharia econémica direcionada ao setor O&G,
no entanto, no presente trabalho nédo foi possivel a realizagdo deste. Em decorréncia de
empresas privadas serem associadas a empresa de economia mista Petrobras, algumas
informacdes ndo sdo disponibilizadas. Com isso, foram delimitados os dados somente
referentes aos anos de 2015 a 2018, como margem de seguranga para realizagdo do
trabalho.

11 BACIA DO SOLIMOES — AMAZONAS

Os resultados obtidos na primeira simulagdo referem-se a Bacia do Solimdes,
localizado no estado do Amazonas. De acordo com a tabela 10 e tabela 11, a seguir, foram
inseridos no simulador para obtencdo de resultados, correspondem a producgéo (Mbbl)
e preco por barril (D6lar), conforme levantamentos realizados pela Agéncia Nacional de
Petréleo, Gas natural e Biocombustivel (ANP).

Producgéao (Mbbl) Preco do Barril (dolar)
ANO 2015 61,39 37,72
ANO 2016 49,69 54,07
ANO 2017 45,79 64,21
ANO 2018 45,73 56,46
ANO 2019 64,67
ANO 2020 67,00
ANO 2021 72,00
ANO 2022 75,00

Tabela 10: Dados para avaliagéo financeira da simulagéo 1.
Fonte: O autor, 2019.

Investimento Onshore Anual 708 M
CAPEX 87,5M
OPEX 20 M
TAXA DE ROYALTIES 10%
TAXA DE TRIBUTOS 50%

Tabela 11: Investimentos e Custos Operacionais Bacia do Solimdes

Fonte: O autor, 2019.
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Ao fim da simulagdo obteve-se 0 seguinte resultado para o fluxo de caixa liquido
anual da Bacia do Solimdes, conforme demonstrado pelo Gréfico 3:
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Gréfico 3: Fluxo de Caixa Liquido Anual da Bacia do Solimdes.

Fonte: O autor, 2019.

O gréfico 3 relaciona o valor de fluxo de caixa liquido em relagdo ao tempo de
producdo anualmente, com ele pode-se afirmar que é proporcional a relacdo de lucro
disponivel apos os descontos das despesas. No ano de 2017, houve um crescente aumento
em relagdo ao pagamento das despesas pra exploragéo do reservatério, contudo também
houve crescimento em relacdo a lucratividade. Em contraponto, o ano de 2022 estima-se
que o valor de despesas e lucros sdo baixo. Em relagdo aos demais anos, que se deve
ao fato de ser uma previsao onde se considera um decrescimento de investimento, custos
operacionais e pagamentos ao governo.

Conforme discutido anteriormente, o resultado dos indicadores econdémicos para
a primeira simulacdo correspondente a Bacia do Solimdes é vista na figura 22; onde se
observam os cinco indices financeiros avaliados: o PIR e Custo VP por barril com base
anual, os lucros minimos e maximos, além da situacéo de investimento.
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PIR

CUSTO VP/
BARRIT.

LUCRO MINIMO 2022 1.046.132.000,00

4,35

LUCRO MAXIMO 2017 1.601.266.155,00

SITUACAO DE
INVESTIMENTO

INVESTIMENTO VIAVEL

Figura 22: Resultados dos indicadores econémicos da simulagéo 1.
Fonte: Autor, 2019.

Os corolarios vistos na figura 22 mostram que os anos com maior valor de PIR,
Custo VP/ Barril e Lucro Minimo detém-se ao ano de 2022. A distribuicdo percentual da
razdo lucro/investimento anualizada mostra-se no grafico 4.
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Grafico 4: Valor de razéo lucro/investimento (PIR) para Bacia do Solimdes.

Fonte: O autor

O grafico 4 avalia o valor de PIR (razéo lucro/ investimento), é notavel que durante
0s anos de producao cujo dados foram pesquisados ha um estabilidade, em contraponto a
partir do ano de 2020 onde se obteve uma queda devido ser um previsao e verificagcdo da
maior taxa 36% no ano de 2022, pois as perspectivas futuras informam mediante o grafico
3 que havera um decréscimo de despesas.

A distribuicéo do valor de Custo por barril em fungéo do tempo foi mostrada conforme
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o grafico 5.
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Gréfico 5: Custo VP/ Barril da Bacia do Solimdes
Fonte: O autor, 2019.

Assim como, ao analisar o grafico 5, o aumento do Custo VP/ Barril se refere ao
ano de 2022 onde considera o maior em relagdo aos anos anteriores USD 4,38, devido
a influéncia de previsdo de baixa producéo de petrdleo. Também, em relacdo a possiveis
causas do aumento do custo por barril, ha influéncia da localizagdo para escoamento do
produto, pois alocalizagéo do estado do Amazonas no interior do pais dificulta o escoamento
do produto para exportacao.

O valor de Lucro Maximo corresponde ao ano de 2017, mesmo havendo grandes
valores de despesas, USD 1.601.266.155,00 Ao fim, sdo possiveis verificar a situagéo de
investimento que sera viavel, caso algum investidor tenha interesse.

21 BACIA DE CAMPOS - RIO DE JANEIRO

As anélises também foram realizadas através da simulagéo 2 com os dados referentes
a Bacia de Campos, localizada na cidade do Rio de Janeiro, as informacdes na tabela 12
e 11 correspondem a produgé@o (Mbbl) e preco por barril (D6lar), conforme levantamentos
realizados pela Agéncia Nacional de Petroleo, Gas natural e Biocombustivel (ANP).
Assim como na simulacéo 1, foram separadas somente as informagdes de interesse para
avaliacao do reservatorio de Campos, é notavel a diferenca de producdo em decorréncia
de sua localizagdo geografica, mas os precos ndo foram alterados em razédo de nédo haver
distingdo quanto a localizagéo da area de estudo.
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Producgéo (Mbbl) Preco do Barril (délar)
ANO 2015 10593,74 37,72
ANO 2016 8733,10 54,07
ANO 2017 7820,23 64,21
ANO 2018 7285,58 56,46
ANO 2019 64,67
ANO 2020 67,00
ANO 2021 72,00
ANO 2022 75,00

Tabela 12: Dados para avaliagéo financeira da simulagéo 2.

Fonte: O autor, 2019.

Investimento Offshore 82B
CAPEX 9,7B
OPEX 500 M
TAXA DE ROYALTIES 10%
TAXA DE TRIBUTOS 50%

Tabela 13: Investimentos e Custos Operacionais Bacia de Campos.

Fonte: O autor: 2019.

Embora os valores de capex e opex possam ser alterados de acordo com a localizagao
e estrutura associada a area de projetos, no trabalho houve apenas uma estimativa através
de literaturas, pois ndo havia uma precisao do que foi gasto durante os anos.

Ao fim da segunda simulacdo para Bacia de Campos, obtiveram-se os seguintes
resultados do Fluxo de Caixa Liquido Anual da Bacia de Campos, conforme o Grafico 6.
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Gréfico 6: Fluxo de Caixa Liquido Anual da Bacia de Campos

Fonte: O autor, 2019.

Conforme o gréfico 6 pode-se afirmar que é proporcional a relagéo de lucro disponivel
apds os descontos das despesas. Similar ao grafico 3, no ano de 2017 ha aumento em
relacdo ao pagamento das despesas pra exploracdo do reservatorio, assim como o ano de
2022 estima- se que o valor de despesas e lucros sdo pequenos.

Osresultados dos indicadores econdmicos para a segunda simulacéo correspondente
a Bacia de Campos, mostrado na figura 23; onde se observam os cinco indices financeiros
avaliados: o PIR e Custo VP por barril com base anual, os lucros minimos e maximos, além
da situacédo de investimento.

Indicadores Econémicos

ANO VALOR
PIR zzz - 34,9%

CUB STO VP/ . - s 3.85
LUCRO MINIMO 2022 $ 120.411.329.500,02
LUCRO MAXIMO 2017 $ 257.012.822.735,00

SN IENGAA D ITE INVESTIMENTO VIAVEL
INVESTIMENTO

Figura 23: Resultados dos indicadores econémicos da simulagéo 2.

Fonte: O autor, 2019.

Ha similaridade em relagdo a simulacao feita para Bacia do Solimdes, visto que as
diferengas ocorrem em decorréncia da quantidade de producéo, investimento e custos de
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desenvolvimento do reservatério de Campos, por estar localizado em area offshore, onde
se concentra a maior parte de hidrocarbonetos.

O indice visto na figura 23 mostra que os anos com maior valor de PIR, Custo VP/
Barril e Lucro Minimo detém-se ao ano de 2022. A distribuigdo percentual da razao lucro/
investimento anualizada mostra-se no gréfico 7.
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Grafico 7: Valor de razéo lucro/investimento (PIR) para Bacia de Campos.

Fonte: O autor, 2019.

Ao analisar o gréafico 7, ha uma previsdo que a taxa sera de 34,9%, no ano de
2022 devido a diminuicdo de valores de despesas pagas pela empresa, no reservatorio
de Campos. Também & possivel visualizar queda no ano de 2020, em decorréncia do
fluxo de caixa liquido acumulado disponivel no grafico 6 ser baixo devido principalmente a
interferéncia do prego do barril e produgéo de éleo, assim como determinagéo a partir de
previsdes realizadas pelo simulador

O Custo VP por barril em fungéo do tempo demonstra-se conforme o gréafico 8.
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Gréfico 8: Custo VP/ Barril da Bacia de Campos.
Fonte: O autor, 2019.

No presente gréfico 8, € factivel que o maior valor de custo por barril esta previsto
para o ano de 2022, USD 3,85, devido a previsao realizada. Assim como, de outro modo o
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menor custo deteve-se no ano de 2015. Em comparacéo ao grafico 5, Bacia do Solimdes,
necessita de mais gastos em relacéo ao custo por barril em decorréncia de sua localizacao,
no entanto em relagdo a posigdo geografica, a Bacia de Campos é considerada favoravel
ao escoamento do produto para exportacao por estar na costa brasileira.

Ao fim, pode-se afirmar que a situacdo de investimento que sera viavel, caso
o investidor tenha interesse em saber os valores de lucro minimo e maximo durante a
estimativa da reserva, podera encontrar ao fim da simulacao, este representada pela figura
283.

Ademais, ao se comparar a analise das duas bacias observa-se que a bacia do
Solimbes, devido aos custos logisticos envolvidos detém de menores taxas de PIR e altos
custos por barril. Em relagéo a Bacia de Campos, possui maior volume de hidrocarboneto,
com isso as despesas em relagéo ao lucro séo infimas, e por isso o custo por barril € menor
do que os custos da Bacia do Solimdes.
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CONCLUSAO

Considerando os dados levantados e as analises apresentadas no estudo, observou-
se que o estudo quanto a economia do petroleo e a simulacdo do comporatamento do
fluxo de caixa s&o importantes, para compreensdo de alunos e profissionais que visam o
emprego ou ja atuam na area da industria petrolifera, diante de questdes decisivas.

O trabalho demonstra a metodologia empregada para o desenvolvimento do
simulador de analise econémica, utilizando dados fornecidos por sites, relatérios anuais
e literaturas da empresa Petrobras sobre: producéo, preco do barril, custos operacionais,
tributos pagos e investimentos realizados, das Bacias do Solimdes e Bacia de Campos.
Entre as limitagbes do presente trabalho, outras variaveis com maior complexidade
deveriam ser incorporadas a analise de viabilidade, tais como Depreciacéo, Taxa Interna
de Retorno (TIR), amortizacao e risco, mas o fato da empresa em analise ser uma empresa
publica de capital misto, as informagdes séo restritas.

Ao fim, foi verificado se havia ou n&o possibilidade de investimentos nas Bacias, 0s
resultados apresentados demonstraram a situac¢ao de investimento sendo viaveis. Contudo,
maior diferenca relacionada ao estudo dos reservatorios deve-se a quantidade de producéo
de 6leo, que advém da localizagéo e a quantidade de area ocupada pelas reservas.

Contudo, foi observado que o estado do Amazonas em referéncia a exploragéo
o6leo, possui lucros positivos acompanhados de bons retornos de lucro/investimento, mas
devido sua localizag@o pode-se estimar que os custos em relagdo a produgéo de barril sédo
maiores em relagéo a Bacia de Campos. No estado do Rio de Janeiro, as reservas tiveram
comportamento esperados em relagcdo aos lucros, devido sua localizagdo, no entanto
através do simulador pode-se observar um custo infimo sobre custo por barril. Entretanto,
ao fim das analises, caso haja uma avaliacdo decisiva sobre investir ou ndo nessas areas,
€ possivel afirmar que sim para os dois casos realizados nesse estudo.

Portanto, os resultados obtidos na avaliagdo foram satisfatérios, visto o que foi
proposto e as dificuldades encontradas ao longo da obtencdo de dados e criagcdo da
plataforma computacional. No entanto, para futuros trabalhos sugere-se levantamento
de dados de outras empresas, metddos optativos para geragdo de indices como riscos,
depreciacdo, amortizacdo, TIR, além da disponibilidade do simulador para aprendizagem
da disciplina de engenharia econémica.
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Apéndice A: Fluxograma de representacéo da decisdo do investidor.

Fonte: O autor, 2019.



Reservas 1P Reservas 3p
Mar
Alagoas 011 0,11
Camamu 3,83 14,36
Campos 1.037,32 1.684,22
Ceard 4,00 4,00
Espirita Santa 612 8,56
Potiguer 17,35 20,45
Recdncave 0,086 0,06
Santos 896,43 199960
Sergipe 095 12,40
Mar Total 1.966,18 3.743,78
Terra
Alagoas 0,69 1,96
Amazonas - 0,08
Camamu 0,02 0,02
Espirita Santa 3,34 8,25
Parnaiba 0,03 0,03
Potiguar 31,68 42,36
Recdncavo 27,13 41,27
Sergipe 33,38 4331
Solimdes 9,18 9,76
Tucano Sul 0,003 0,003
Terra Total 105,94 147,03
Total (MMm’) 20721 3.890.8
Total (MMbbi) 13.033,7 244732

" Petrileo [MMm)
Recursos Contingentes

S

3,36

3,29
0,13
0,002
12,00
4785
3.0104

Gas (MMm?)
Reservas 1P Reservas 3P Recursos Contingentes
502,25 502,25 .
11.948,82 1394471 427887
109.838,97 186.568,11 28.181,78
255,94 255,94 9751
5,406,05 7.247,81 1.696,64
2.256,65 2.480,26 127965
226.912,95 435.898,41 35.811,25
1.58068 477669 769,32
358.702,31 651.672,18 72.115.03
152598 2907,72 309,47
. 1.898,14 1851,58
742 742 .
556,45 766,87 107,73
12 803,90 1753340 .
1.696,88 2.108,82 70,60
£.208,37 10.195,52 507,14
137402 156601 37,49
46 661,68 49.327,24 3.017,34
100,05 100,05 3745
T70.754,75 86.431,19 11.938.80
429.457,1 738.103,4 84.053,8

Apéndice B - PUBLICAGAO DOS DADOS DE RESERVAS DE PETROLEO E GAS NATURAL
DO BRASIL EM 31/12/2015

Patrdleo [RMMmMT)

Gas (MnIm®)

Rec
g T Contingentes P ET
PMar
Alogoas 0,07 0,07 0,00 456,20 456,20
Carmanru 3.78 14,32 0,07 5,690,143 12. 193,64
Campos 512,75 1.388.41 394,11 52.480,3% 171.395,72
Ceord 2,49 709 0,04 257,61 509,99
Espirite Santo 5,03 5.50 1,42 5.941. 532 5.769.96
Potiguear 14,00 18,99 0,44 2 164, 44 2_ 730,00
Recdncawe 0,12 0,13 0,08 0,00 0,00
Santos 572,36 2.006,58 309,26 203.782,22 3I64.541.51L
Sergipe 0.37 7,41 3,15 106202 2751, 73
Mar Total 1.910.97 3.449,92 TOBST FILS.H34,.55 S561.348.74
Terra
Alogooas o,58 1,26 0,00 1.295 39 2 626,87
Amozonoas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Barreirinhas 0,00 0,00 0,00 143,78 143,78
Camanu 0,00 2,45 0,00 34 88 35 88
Espirito Santo 3,79 8,85 1,36 675,01 829,74
Parnaiba 0,01 0,02 0,00 15 628,70 20.268,42
Portiguar 30,79 39,37 2,93 1.656.74 2.241,23
Recéncawve 28,93 50,65 3,19 5.535 77 10.301,34
Sergipe 31,20 53,15 11,46 1151, 72 1.628,.99
Solimdes 7.47 7.0 0,52 36.198,06 38.686,31
Tucano Sul 0,00 0,00 0,00 108,16 108,16
Terra Total LO2.TE 165,70 19,87 62.428.22 TE.869.74
Tml(m 2013, 75 3.615.62 F28.04a ITE-PE2,TT 6IB.21S.A8
Tozal (MM} A2.666.10 22.741.55 A.573,24

25,99

7.423,35

B.352.39
VO3 266,35

Apéndice C - PUBLICAGAO DOS DADOS DE RESERVAS DE PETROLEO E GAS NATURAL
DO BRASIL EM 31/12/2016



Reservas 1P

Mar
Alagoos 0,06
Camamu 3,76
Compos 830,85
Ceard 1,74
Espirito Santo 4,35
Potiguar 14,22
Recdnoavo 0,10
Santos 1.090,10
Sergipe 0,51
Mar Total 1.945,69
Terra
Alagoos 057
Amazonas 0,00
Carmamu 0,00
Espirito Santo 4,04
Parnaiba 0,03
Potiguar 27,78
Recdncavo 23,47
Sergipe 32,16
Solimbes 6,86
Tucane Sul 0,00
Terra Total 94,92
Total (MRMm?) 2.040,61
Total (MMbbI) 12.835,06

PE“[II‘EDiED {i\i'l Mm.‘]

Reservas 3P

3.608,71

1,37

0,04
36,82
35,49
54,85

7,28

0,00

148,11
3.756,82
23.629,66

Recursos

Contingentes

0,00
0,07
581,00
5,59
2,55
0,53
0,08
358,65
1,57

950,04

0,00
0,00
0,00
2,89
0,00
3,66
4,79

11,04
0,19
0,00

22,58

972,62

6.117,60

Reservas 1P

394,57
8.296,29
81.225,64
197,49
532952
1.909,61
0,00
205.428,87
966,75
303.749,15

1.159,85
0,00
34,88
404,83
16.516,22
1.599,12
6.196,47
1.027,42
39.188,46
41,63
66.168,88
369.918,02

" Gas (MMm?)

Reservas 3P

394,97
11.326,07
138.321,07
216,94
B.086,02
2.406,32
0,00
358.445,32
1.255,15
530.451,94

2.482,94
0,00
34,88
485,64
20.822,21
2.254,83
10.302,43
1.580,23
40.757,09
41,63
78.761,87
609.213,81

Recursos
Contingentes

0,00
3.543,04
53.968,03
334,61
93,35
285,44
0,00
30.871,90
1.183,91
90.984,28

295,98
0,00
0,00

163,31
0,00
124,84
661,80
50,94
1.729,89
41,64
3.069,40
94.053,.68

Apéndice D - PUBLICAGAO DOS DADOS DE RESERVAS DE PETROLEO E GAS NATURAL
DO BRASIL EM 31/12/2017

Petrdleo {MMm‘}

Gas natural (AJ‘M-ITI;I

Reservas 1P Reservas 3P Re_cursos Reservas 1P Reservas 3P Re_cursos
Contingentes Contingentes
Mar
Alagoas 0,04 0,04 0,00 341,39 341,39 0,00
Camamu 3,73 14,27 0,05 5.800,69 8.328,30 2 764,78
Compos 779,65 1.158,28 543,88 78.996,77 118.617,06 46.716,03
Ceard 4,39 4,49 2,38 353,81 355,50 60,52
Espirito Santo 5,68 8,51 0,13 4516,12 & 812,80 1.385,42
Potiguar 11,12 17,28 0,12 1.840,74 2. 827,34 142,720
Recéncavo 0,10 0,19 0,02 0,00 0,00 0,00
Santos 1.217.72 2. 468,96 175,66 207.512,50 348 315,22 18 543,94
Sergipe 0,50 112 6,69 81,65 157,60 2.951,10
Mar Total 2.022,93 3.673.14 728,92 299.452.66 487.759,71 72.164,00
Terra
Alagoos 0,51 0,85 0,51 BET,51 2.238,56 605,46
Amozonos 0,00 0,00 0,00 3.631,00 4_303,30 0,00
Barreirinhas 0,00 0,00 0,00 143,78 143,78 0,00
Comamu 0,00 4,36 0,01 24 88 34 88 0,00
Espirito Santo 4,43 759 3,45 213,99 395,73 182,34
Muouri 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Parnaiba 0,04 0,04 0,00 20.528,68 25.576,98 0,00
Potiguar 21,00 26,47 11,78 1.572,56 1.948,48 108,48
Recéncavo 20,11 30,54 8,95 5.630,79 9,344 25 1.971,19
Sergipe 28,83 41,67 18,13 1.083,97 1 308,59 283,72
Solim&es 6,91 7.27 0,84 35.260,19 36.770,55 5 735 36
Tucono Sul 0,00 0,00 0,00 20,46 20,96 49,66
Terra Total 81,83 118,80 43,66 68.997,82 B2.085.57 8.937.20
Total (MMm?) 2.104,76 3.791,93 772,59 368.450,48 569.845,28 81.101,20
Total (MMbbI) 13.238.53 23.850.54 4.859.,42

Apéndice E - PUBLICACAO DOS DADOS DE RESERVAS DE PETROLEO E GAS NATURAL
DO BRASIL EM 31/12/2018
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