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Resumo: Como um novo rumo da industria petrolifera, a reativacdo de campos maduros surge no
Brasil com as rodadas de licitacdo de campos com acumula¢Bes marginais da ANP e traz as
pequenas e médias empresas a oportunidade de entrarem em leildes com possibilidade de obterem
campos dentro dos seus or¢camentos. Este trabalho tem como objetivo analisar tecnicamente dados
reais de um campo maduro de petréleo através de cenario proprio para a revitalizacdo e verificar se
h& uma viabilidade, utilizando de indicadores econémicos, para oferta durante o leildo do campo
para a consequente continuacdo da producdo nesse novo empreendimento. Como estudo de caso de
carater técnico, este trabalho contribui para a industria na perspectiva de que pequenas e médias
empresas se atentem a viabilidade de operar tais tipos de campo, do mesmo modo gque serve como
exemplo para futuros estudos de mesma finalidade. A analise econdémica se deu pelo método do
fluxo de caixa descontado, o qual calcula o fluxo de caixa de entradas e saidas e, com uma taxa
minima de atratividade, calcula indicadores econémicos, como o VPL e o TIR, os quais apontam a
viabilidade econdmica e o retorno do projeto. Neste estudo, foram encontrados 6timos valores
destes indicadores para este campo, 0 que aponta um bom projeto para tal acdo técnica, resultando
em Otimos retornos de renda e, consequentemente, uma oportunidade para a empresa investir.

Palavras-chave: Campos maduros de petréleo, analise econdmica, fluxo de caixa descontado.
INTRODUCAO

Grandes descobertas petroliferas estdo cada vez mais escassas e a maioria das reservas
mundiais estd em reservatdrios maduros como afirmados por SOLIMAN et al. (1999), “a
constatacdo de que a maioria das reservas mundiais estd em reservatorios maduros resulta na
urgéncia em desenvolver métodos para resolver a produgdo excessiva de agua e o aumento da
eficiéncia na recuperagao”.

Quanto aos campos dos primoérdios da industria petrolifera brasileira, estes encontram-se
hoje em avancada maturidade e enquadram-se em um de dois cendrios reais: a recorréncia pelas
grandes empresas aos altos investimentos em tecnologia para continuar produzindo estes campos ou
a entrega destes por essas companhias a ANP devido ao desinteresse econémico inerente da
situacao.

As atividades onshore no Brasil somente se perpetuaram até os dias de hoje porque a maior
parte dos investimentos foi herdada do passado, quando os esforcos exploratorios eram

primariamente feitos nesses campos, 0s quais, atualmente, continuam sua vida produtiva com a
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extracdo de barris marginais de reservatorios j& exauridos. Como, quando se fala em atividades
onshore no Brasil, consideram-se aquelas bacias mais maduras, deve-se resgatar que essas bacias
costumam situar-se naqueles locais onde nasceu a industria petrolifera nacional, onde hd uma
demanda social que compele o esforco por parte da industria a continuar o investimento, pois todas
essas areas sdo ainda hoje marcadas pela pobreza e baixo dinamismo econdmico (SENNA, 2011).

Segundo MONTEIRO (2009), um estudo detalhado realizado pela ANP, em dezembro de
2005, tendo em vista a Licitacdo de Campos Marginais constatou que dos 217 campos da
PETROBRAS, situados em bacias terrestres, 157 deles se encontravam na categoria conhecida
como campos marginais, apresentado reservas provadas inferiores a 530 mil barris de petrdleo
equivalente por campo. A ANP considera que a revitalizacdo de tais campos ndo terd nenhum
impacto significativo no desempenho econémico da PETROBRAS, concessionaria de todos eles,
porém de suma importancia para a atividade econémica local.

E importante ressaltar que a revitalizagdo dos campos maduros e marginais pode gerar
grandes beneficios no &mbito socioecondmico para as regides proximas as suas localiza¢6es, desde
que esta pode contribuir para o desenvolvimento de areas carentes, através da geracdo de empregos
e oportunidades de servico, da reativacdo do comércio e da indudstria local.

Estes campos que ndo apresentam caracteristicas econémicas favoraveis para as grandes
produtoras podem ser viabilizados por companhias independentes, pois possuem necessidades
menores de rentabilidade e custos indiretos menores. A modernizagdo e revitalizacdo dessas
atividades exigem investimentos e tecnologias especificas, mas de menor magnitude, sendo,
portanto, apropriado para pequenas e médias empresas. Apesar dos varios beneficios mostrados, a
viabilidade econémica deste tipo de campo é muito dependente do preco do dleo ao longo da vida
produtiva e de seu volume produzido. Logo, devem ser realizados estudos dessa viabilidade
utilizando as técnicas apropriadas e 0s custos e rendas envolvidos nesse processo para que a decisdo
da revitalizacdo ou ndo do campo seja propriamente tomada.

Diversos estudos ja foram feitos na area de revitalizacdo de campos maduros de forma mais
geral ou especifica de um determinado local, dando assim embasamento ao estudo de caso
apresentado neste trabalho. Alguns exemplos de trabalhos s&o de: Junior & Correia (2005) e
Castifieira (2008), que apresentaram abordagens mais gerais que levaram a uma proposta de
regulacdo e a uma proposta técnica de acao nesses campos, respectivamente. Outros exemplos mais

especificos sdo os trabalhos de: Narvéaez (2005), Carneiro (2007) e Batista (2016), os quais falam
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das especificidades, riscos e dificuldades, avaliando economicamente a possibilidade de revitalizar
campos maduros das regides do Recéncavo Baiano, Norte do México e Potiguar, respectivamente.
Assim, este estudo, realizado na Universidade Federal de Campina Grande como trabalho de
conclusdo de curso para obtencdo de titulo de bacharel em engenharia de petréleo, tem como
objetivo analisar tecnicamente dados reais de um campo maduro de petroleo através de cenério
préprio para a revitalizacdo e verificar se ha uma viabilidade, utilizando de indicadores econémicos,
para oferta durante o leildio do campo para a consequente continua¢do da producdo nesse novo

empreendimento.

METODOLOGIA

Como metodologia aplicada neste trabalho, foram feitas analises econémicas por meio dos
indicadores VPL e TIR de um projeto de reativacdo de campo maduro. Foram consideradas as
seguintes premissas para o estudo:

1. O campo em questdo (campo real com nome e Empresa omitidos neste trabalho por questdes
de confidencialidade) encontra-se em estado de maturacdo, sendo necessaria a avaliacao
econdmica da viabilidade da retomada de producao;

2. Testes de producdo indicaram reservatorio limitado e deplecdo acentuada, com petrdleo de
elevado °API e baixa viscosidade;

3. De acordo com os dados do campo, este possui volume original provado de 29000m3 de
6leo, tendo sido produzido apenas 2530m3 (8,7% do volume original) por meio do
mecanismo de gas em soluc¢éo;

4. Na situacdo atual do campo, existem dois po¢os, dos quais apenas um poco € passivel de ser
aproveitado, desde que o outro se encontra arrasado;

5. O pogo aproveitavel em questdo foi fraturado e bons resultados foram obtidos, porém teve
posteriores problemas no bombeio mecénico devido a producdo de areia, provavelmente
devido ao fechamento da fratura;

6. Este campo serd reativado por meio da utilizacdo do método de estimulacdo do fraturamento
hidraulico;

7. Serdo analisados os dados para uma retomada de producgéo por 5 anos.

Primeiramente, foram obtidos os dados sobre o campo para realizacdo das analises. Dos poucos

dados informados foi possivel tirar concluir que o fraturamento feito no primeiro periodo de

producdo deste campo obteve bons resultados e que uma restauragédo por meio de refraturamento

(83) 3322.3222
contato@conepetro.com.br

www.conepetro.com.br



Y
CONEPETRO

i C NACIONAL DE DE
PETROLEO, GAS NATURAL E BIOCOMBUSTIVEIS

V WORKSHOP DE ENGENHARIA DE PETROLEO

poderia ser uma boa proposta de acdo de revitalizacdo deste campo. Com esta proposta técnica em
mente, partiu-se para a analise econdmica desta. Entdo, foi calculado o fluxo de caixa do projeto a
partir das diferencas entre os valores estimados de entrada e saida durante a vida util deste projeto.
Com este fluxo de caixa e a taxa de desconto adotada pela empresa em maos, foi possivel realizar
os calculos de VPL e TIR com a ajuda de fungdes disponiveis no software Microsoft Excel®, o qual
possui funcdes prdprias para o célculo de tais indicadores.

A curva de producdo estimada para o refraturamento, mostrada na Figura 1, foi obtida a partir da
curva real do primeiro fraturamento feito no campo. A previsdo de comportamento foi obtida
adotando-se um declinio do tipo exponencial.

As andlises técnica e econdmica foram realizadas seguindo custos estimados em funcdo de
tabelas disponibilizadas pela ANP e receitas foram provenientes de curva de producdo estimada.
Com estas andlises, sera possivel propor acdo técnica para revitalizacdo do campo e sugestdo de
oferta durante o leildo do campo.

Figura 1. Curva de producéo estimada
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Fonte: Autoria propria.
3.1. Cenério Analisado Para a Reativacdo do Campo
O campo em questdo, atualmente fechado, seré reativado por meio do refraturamento de um
pOoCco e posteriormente equipado para bombeio mecanico.
Alguns pressupostos técnicos e econémicos, com base na legislacdo vigente, deste cenario que
servirdo de base para o estudo sdo mostrados na Tabela 1.

Tabela 1. Pressupostos técnicos e econdmicos do cenario em analise.

Data de concepcdo do estudo Agosto do ano 0
Horizonte do projeto Ano 5
Inicio do projeto Ano 0
Inicio da producao Janeiro do ano 1
Taxa minima de atratividade (% a.a.) 10,0
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Taxa de cambio empresarial (R$/U$) 3,13
Retencdo de area (U$/km?/ano) 46,96
Taxa de superficiarios (%) 0,5
Aliquota para PIS/PASEP (%) 0,65
Aliguota para COFINS (%) 3,0
Aliguota para contribuicdo social (%) 1,08
Royalties (%0) 5,0
Aliquota para imposto de renda Varidvel com o faturamento*

Fonte: Autoria propria.

*A aliquota para o imposto de renda sera calculada em cima do lucro real obtido, tendo uma
porcentagem fixa de 15% com acréscimo de 10% se o lucro exceder o valor de R$20.000,00 por
més no periodo de afericdo.

O fluxo de caixa deste estudo sera baseado nas entradas provenientes da producdo do 6leo e nas
saidas (sinalizadas por valores negativos) provenientes do investimento inicial, dos custos
operacionais e dos tributos. Estes valores obtidos por projecdo durante o tempo estimado para a
analise sdo mostrados em tdpicos a seguir.

e Investimento inicial

Este valor mostrado na Tabela 2 é proveniente do investimento para o fraturamento do pogo
produtor e instalacdo de equipamento de elevacao.

Tabela 2. Investimento inicial no cenério de reativacdo do campo maduro

Ano 0
Total (MMUS$) -0,173913

Fonte: Autoria propria.
e Receita bruta
Tabela 3. Receita bruta obtida no cenario de reativacdo do campo maduro

Ano 0 1 2 3 4 5
Total (MMUS) 0,0 0,597084 | 0,513915 | 0,442331 | 0,380718 | 0,327687
Fonte: Autoria propria.

Estes valores mostrados na Tabela 3 sdo proveniente da receita gerada pela producédo do 6éleo,
com o preco do petroleo fixado em 52,02 U$/BBL. O preco do gas natural possivelmente produzido
ndo foi considerado nesta analise econdmica, desde que a sua producdo ndo € quantitativamente
viavel para a comercializacdo ou reinjecao no reservatorio.

No ano 0 foi considerada a realiza¢do do estudo, o leildo do campo e o inicio do projeto com o
refraturamento e seu tempo de execugéo, logo neste ano ndo houve producdo, iniciando-se no ano 1.

e Custos operacionais
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Os valores mostrados na Tabela 4 sdo provenientes dos custos operacionais fixos e varidveis
envolvidos na producdo do Oleo. Dentre esses custos, figura 0s custos pela retencdo da area do
campo, a taxa paga aos superficiarios e os custos de pessoal e de tratamento e escoamento do 6leo.

Tabela 4. Custos operacionais envolvidos no cendrio de reativacdo do campo maduro

Ano 0 1 2 3 4 5

Total (MMUS$) | -0,006328 | -0,100432 | -0,086442 | -0,074402 | -0,064038 | -0,055118

Fonte: Autoria propria.
No ano zero houve apenas custos com a retencdo da area do campo e custos de pessoal.
e Tributos
Os valores mostrados na Tabela 5 sdo provenientes dos tributos vigentes em Lei que devem ser
pagos a Unido pela producdo de 6leo e sua respectiva renda gerada. Os tributos considerados nos
valores apresentados sdo: PIS/PASEP, COFINS, contribuigéo social, imposto de renda e royalties.
Tabela 5. Tributos advindos da producéo de 6leo no cenario de reativacdo do campo maduro

Ano 0 1 2 3 4 5
Total (MMUS$) 0,0 -0,167735 | -0,144371 | -0,124261 | -0,106952 | -0,092055
Fonte: Autoria propria.

Né&o foram considerados tributos no ano zero devido a auséncia de producédo de petroleo, ja que

estes descontos sao feitos em cima do volume produzido.

RESULTADOS E DISCUSSAO

Foram determinados com os valores apresentados de investimento inicial, receita bruta, custos
operacionais e tributos os fluxos de caixa liquido e acumulado, e estes se encontram listados pelo
periodo de vida Util do projeto na Tabela 6.

Tabela 6. Fluxos de caixa liquido (FCL) e acumulado (FCA) estimados para o projeto de reativacao

do campo maduro.

Ano 0 1 2 3 4 5
FCL (MMUS$) | -0,180241 | 0,328917 | 0,283101 | 0,243667 | 0,209726 | 0,180513
FCA (MMUS$) | -0,180241 | 0,148675 | 0,431776 | 0,675444 | 0,885171 | 1,065685

Fonte: Autoria propria.

Em posse destes valores de fluxo de caixa, da taxa minima de atratividade (a qual é de 10% ao ano)
e por meio das funcGes préprias para o calculo dos indicadores econémicos no software Microsoft
Excel®, foi possivel determinar os indices utilizados, VPL e TIR, para a analise econdémica. Os

valores destes indices do projeto em andlise estdo mostrados na Tabela 7.
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Tabela 7. Indicadores econémicos do projeto de reativagdo do campo maduro.

Indicadores VPL $719.222,01
Econdmicos TIR (% a.a.) 168%
Fonte: Autoria propria.

Os valores encontrados foram extremamente satisfatorios, desde que o VPL foi maior que O
(zero), o que representa um valor maior de entradas em relacdo as saidas do projeto com uma
diferenca que gerara um possivel lucro de mais de U$700.000,00, enquanto o TIR mostrou-se bem
maior que a taxa minima de atratividade empregada, o que pode ser explicado pelos valores bem
inferiores de saida em relagdo aos de entrada, assim representando um Otimo retorno do
investimento. Estes valores indicam uma grande probabilidade do investimento ser altamente viavel
economicamente, o0 que pode ser entendido pela empresa como um aval para que esta se organize a

fim de ofertar durante o leildo do campo.

CONCLUSOES

Este trabalho tem caréater técnico e mostra a viabilidade de um cenério de reativacdo de campo
maduro, campos estes que estdo crescendo no cendrio da industria petrolifera, desde que grande
parte dos campos no mundo jé é classificada como tal.

O campo em estudo apresentou bons indicadores econémicos, 0 que demonstra um bom retorno
do projeto e uma oportunidade em aberto para as empresas investirem e lucrarem. O indicador VPL
mostrou um o6timo fluxo de caixa de entrada, o que significa lucro para a empresa, enquanto o
indicador TIR mostrou uma alta probabilidade de o empreendimento ser viavel economicamente.
Assim, os dois indicadores se completam para obter-se uma andlise econdmica mais confiavel e
concisa.

Com base em estudos similares ao desenvolvido neste trabalho, as empresas se preparam para

apresentacdo de ofertas em leil6es de campos petroliferos maduros.
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