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Resumo

O desenvolvimento de campos maduros de petréleo tem ocupado posicdo de
destaque no atual contexto mundial de alta dos precos do petroleo, reservas mundiais
declinantes e instabilidade politica nas principais regides produtoras. Este trabalho
sugere e discute o estudo da viabilidade econdmica de um projeto de recuperagdo
suplementar de um campo hipotético com alto grau de explotagdo através da inje¢do de
agua no reservatorio. O modelo do reservatério estudado foi desenvolvido utilizando-se
um simulador numérico do tipo “black oil”, levando em consideracao as diversas
heterogeneidades inerentes aos reservatorios reais. Com um modelo de reservatorio
implementado, foi simulada uma produgdo primaria por 11 anos, com mecanismos de
capa de gas e influxo de 4gua muito fracos, conjugados a um mecanismo de gas em
solucdo. Durante a produgdo, a pressao diminuiu significativamente. Cinco projetos de
injecdo de 4gua foram propostos para recuperacdo da pressdo do reservatorio e
produtividade dos pocos. Os resultados foram obtidos por simulacdo numérica e as
alternativas de projeto foram comparadas economicamente pelo critério do valor
presente liquido (VPL). Ao final de 36 anos de recuperacao suplementar, o esquema de
injecdo que se mostrou mais atrativo foi o “five-spot”, com recuperacdo final de
aproximadamente 40% e VPL estimado em 60 milhdes de ddlares para uma projecdo de

preco fixo do barril de petréleo em 70 ddlares.

Palavras-chave: campos maduros, inje¢do de dgua, recuperacao suplementar, simulacao

numérica, analise econdmica.
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Abstract

Development of mature oil fields has been a key issue in a world scenario of
high crude oil prices, declining reserves and political instability in the main producing
regions. This paper proposes a discussion about different secondary recovery projects
for a hypothetical mature field subjected to water injection into the reservoir. The
reservoir model was built using a numeric black oil simulator, taking into account
several heterogeneities associated to real reservoirs, thus being able to predict near-
realistic performances. The model was implemented and it was simulated a primary
production for 11 years under solution gas drive and weak water influx and gas cap
drive mechanisms. During the course of production, reservoir pressure decreased
substantially. Five waterflooding projects were suggested as a remedy to restore the
reservoir pressure and well productivities. Results were obtained by numerical
simulation and compared by the net present value (NPV) economic criteria of project
analysis. After the simulation of 36 years of production considering waterflooding, the
most attractive project proved to be the five-spot pattern, with a 40% estimated oil

recovery and 60 million dollars NPV for a fixed crude oil price of 70 dollars per barrel.

Keywords: mature fields, waterflooding, enhaced oil recovery, simulation, economic

analisys.



1. Introducao

1.1. Motivac¢ao

Atualmente a maior parte do petrdleo produzido no mundo ¢é extraida por
companhias multinacionais, cujo objetivo ¢ o investimento na busca de novas jazidas de
grande porte. Em muitos paises, porém, ja ¢ ampla a participagao de empresas pequenas
e médias, chamadas de independentes, na producdo e exploragdo desse recurso natural.

No Brasil, embora esteja no meio do processo de consolidagdo da abertura do
setor petrolifero, a oportunidade para empresas independentes ¢ bastante evidente. Estas
empresas estdo concentradas ns setores de exploracao e producdo. Podemos dar um
destaque especial aos campos maduros ou marginais, que na maioria das vezes, como
ndo sdo de grande escala sdo devolvidos a ANP pelas companhias de grande porte e
assim comegam a ser postos a venda. Como a presenga de empresas independentes ¢é
novidade no pais sua estratégia inicial ¢ a de que iniciem sua participagao extraindo
petroleo em campos maduros e/ou marginais, passando mais tarde para atividades de
explora¢do em novas bacias.

Conforme SOUZA (2002) define-se como campo maduro todo campo de
petroleo em estagio avancado de explotacdo, cuja produgdo encontra-se em fase
declinante. Muitas vezes, tais campos, menos rentdveis, sdo abandonados, embora ainda
contenham um volume razoével de petroleo e/ou gas natural.

Um grande numero de campos recém-descobertos ndo chega a produzir, ou
produzem com baixa rentabilidade, porque o petroleo ou o gas natural que contém nao €
suficiente para que uma empresa de grande porte possa investir na produgdo. Assim
sendo, esses campos sdo definidos como campos marginais, isto ¢, campos que estao
préximos de atingir seu limite econdmico, por qualquer razao técnica ou econdmica.

Numeros econdmicos indicam que um modesto aumento de em 1% do fator de
recuperacdo dos campos maduros terrestres brasileiros possa incorporar até 150 milhdes
de barris de reservas de 6leo.

A crescente demanda do petroleo e seus derivados, seu aumento de precos em
todo o mundo, s6 tende acelerar o quadro geral de busca por este produto, vital para a
vida da sociedade moderna. As projecdes apontam o petrdéleo como a principal fonte

primaria de energia para as proximas duas décadas.



Deve-se salientar que a revitalizagdo dos campos maduros e marginais pode
gerar grandes beneficios no ambito social e econdmico para as regides proximas as suas
localizagdes. A reativagdo desses campos pode contribuir para o desenvolvimento de
areas carentes, através da geracdo de empregos e oportunidades de servigo, da
reativacao do comércio ¢ da industria local.

Dentro deste cenario de favorecimento a implementagdo de novas tecnologias
em campos maduros impulsionada pela alta do preco do barril de petrdleo, os métodos
terciarios e secundarios sao bastante utilizados como forma de aumentar esses fatores de
recupera¢do. Inicialmente, um reservatorio s6 ¢ capaz de produzir por energia primaria e
os fatores de recuperacdo devido a este mecanismo ficam em torno de 15%. Com a
utilizagdo de métodos secunddrios de recuperagdo e a utilizagdo de técnicas de
otimizagdo um reservatorio pode aumentar bastante seus volumes recuperados, cerca de
20 % de 6leo adicional (CAMARA, 2004).

Dessa forma varios fatores devem ser observados na implementagdo de um
projeto de recuperagdo suplementar como a necessidade de conhecer: quais os pogos
produtores apresentam condicdo de serem convertidos em injetores; quais pogos
produtores sdo passiveis de recompletacao; quais pogos devem ser fechados (qual a data
ideal para o seu fechamento); areas com potencial para perfuracdo de novos pogos
produtores ou injetores (GUIMARAES et al., 2004). Assim como todos os custos e
tributagdes envolvidos no projeto que sdo exatamente os pontos principais de estudo

deste trabalho.

1.2. Objetivos

Este trabalho tem como objetivo o estudo da viabilidade economica de um
projeto de recuperacdo suplementar para campos com alto grau de explotagdo situados
em terra através da injecdo de dgua no reservatorio. Diversas alternativas para o arranjo
dos pocos de inje¢do no campo sdo sugeridas, testadas e analisadas, resultando na
escolha do melhor projeto de recuperacao. O objetivo foi estudar a viabilidade técnica e
econdmica da utilizagdo de um mecanismo de producdo secundario usada em alta escala
no mundo, e cujos custos de implementagdo e de operagdo sdo reduzidos. Os custos de

investimento estdo baseados na transformacao dos pogos produtores em injetores, € nao



ha uma nova reconfiguragao da malha de produgdo. Dessa forma os custos do projeto de
revitalizacao sao bastante reduzidos.

Como estudo de caso ¢ utilizado um modelo de reservatorio desenvolvido com
um grande numero de heterogeneidades visando a uma reprodugdo mais precisa das
condigdes existentes em campos reais. Este campo hipotético produziu durante onze
anos com energia natural e apresenta, no fim de 2008, as caracteristicas comuns de
campos maduros e depletados.

A implementacdo e a previsao do desempenho dos projetos de injecdo sugeridos
neste trabalho foram obtidas através de simulacdo numérica, assim como o historico de
producdo do campo até o momento do inicio da injecdo de dgua. As simulacdes € o
modelo de reservatério foram desenvolvidos no simulador “Black Oil” IMEX da
CMG™.

A previsao da produgdo de 6leo ndo fornece subsidios suficientes para a tomada
de decisao do projeto mais atrativo. A analise econdmica ¢ fundamental, pois leva em
consideracdo todas as receitas, custos e despesas associados a cada projeto, além da
equivaléncia de valores monetarios em diferentes datas. O objetivo principal deste
trabalho ¢ estudar e comparar a atratividade econdmica dos projetos de inje¢ao de agua
simulados. Para isso, leva em consideragao as producdes diferenciais em relacdo a
produgdo primaria (que o campo teria caso ndo fosse instalado um programa de
recuperagdo suplementar), dedug¢des das participagdes governamentais, custos

operacionais (OPEX), custos de investimento (CAPEX) e os impostos.



2. Revisao Bibliografica

2.1. Engenharia e Simulacdo de Reservatorios

2.1.1. Producao Primaria

As acumulagdes de petroleo possuem, na época de sua descoberta, uma certa
quantidade de energia denominada energia primaria. A grandeza dessa energia ¢
determinada pelo volume e pela natureza dos fluidos existentes na acumulagdo, bem
como pelos niveis de pressdo e de temperatura reinantes no reservatorio. No processo de
produ¢do hd uma dissipagdo da energia primaria, causada pela descompressdo dos
fluidos do reservatorio e pelas resisténcias encontradas pelos mesmos ao fluirem em
dire¢do aos pogos de producdo. Essas resisténcias sdo devidas, ou associadas, as forcas
viscosas e capilares presentes no meio poroso. O consumo de energia primaria reflete-se
principalmente do decréscimo de pressdo do reservatorio durante a sua vida produtiva, e
conseqiiente reducdo da produtividade dos pocos (ROSA et al., 2006).

O Fator de recuperagdao médio global estd estimado em 35%. A produgao
adicional a este valor vai depender da utilizagdo de tecnologias adequadas, viabilidade

econdmica e estratégias de gerenciamento do reservatorio (NAVEIRA, 2007).

2.1.2. Métodos de Recuperacio Suplementar

A quantidade de 6leo que pode ser retirada de um reservatdrio unicamente as
custas de sua energia natural ¢ chamada de recupera¢do primaria. Por outro lado,
recuperacdo secundaria ¢ a quantidade adicional de 6leo obtida por suplementagdo de
energia primaria cm energia secundaria, artificialmente transferida para a jazida, ou por
meios que tendem a tornar a energia primaria mais eficiente. Por extensdo chama-se
também de recuperacdo secunddria as operagdes de manutengdo de pressdo. Os
objetivos basicos dos métodos de recuperacdo secundaria sdo o aumento da eficiéncia
de recuperacdo e a aceleragdo da produgdo (ROSA et al., 2006). Como métodos mais

comuns de recuperacao secundaria sao utilizadas as injecoes de agua e /ou gas.



Apos a fase de recuperagdo secundaria sdo utilizados os métodos terciarios de
recuperacdo. De acordo com THOMAS, 2001 essa nomenclatura ndo era
suficientemente clara e causava confusdo. Com o passar do tempo, as expressoes
secunddrias e tercidrias perderam a sua conotag¢do cronologica e passaram a designar a
natureza do processo. Assim, recuperacao secundaria passou a designar inje¢ao de dgua
ou gas, e recuperagdo terciaria passou a nomear os demais processos.

Nas ultimas décadas os métodos de recuperacdo secundaria passaram a ser
designados de métodos convencionais de recuperacdo e os tercidrios como métodos
EOR (na literatura inglesa enhanced oil recovery, métodos de recuperacdo avancados).
Nos ultimos anos o termo EOR tem sido substituido pelo termo IOR (improved oil
recovery). A diferenga entre os dois termos estd em que além de englobar o termo EOR
esta nova nomenclatura leva em consideracdo outras técnicas de recuperagdo de 6leo
como a utilizacdo de sismica 3D, adensamento de malhas, perfuracdo de pogos

direcionais entre outras técnicas cujo objetivo ¢ a explotagao de 6leo adicional da jazida.

2.1.3. Injecao de agua

Baseados na idéia de que baixas injegdes eram resultados de baixas pressoes no
reservatorio, as primeiras experiéncias buscavam fornecer pressdo por meio de um
fluido cujas finalidades eram deslocar o fluido resistente no meio poroso € ocupar o
espago deixado por este (THOMAS, 2001).

Um projeto de injecdo de fluidos para recuperagdo adicional de 6leo pode ser
realizado de diversas maneiras, variando com alto grau de liberdade na escolha da
disposi¢ao dos pogos produtores e injetores ao longo da area do reservatorio. A selegdo
de um esquema de injecao apropriado deve ser feita levando em consideragdo a
viabilidade técnica e econdmica do projeto, além das caracteristicas fisicas do meio
poroso e dos fluidos in situ. Esta escolha deve proporcionar o maior incremento da
producdo e a0 mesmo tempo compensar os investimentos e custos associados.

Um programa de recuperagdo suplementar através da injecdo de agua pode
contemplar tanto a perfuracdo de novos pocos quando a conversdo de pogos produtores
previamente existentes no campo. Uma extensa variedade de esquemas de inje¢ao ja foi
aplicada com sucesso em campos de petréleo ao redor do mundo. A literatura organiza

estes esquemas em duas categorias principais: injecao periférica e inje¢ao em malhas.



A injecao periférica tem aplicagdo tipica em reservatorios de estrutura anticlinal
ou reservatoria inclinada. O conceito basico por traz desta técnica resume-se em tentar
reproduzir o comportamento de um reservatério com mecanismo de influxo de agua
e/ou capa de gas (ROSA et al, 2006). Uma caracteristica interessante da inje¢ao
periférica € permitir a conversao de pogos produtores em injetores com o passar do
tempo, na medida em que o contato 6leo/agua for avancando. Outra particularidade esta
no seu alto desempenho com os menores volumes de 4agua recuperaveis, quando
comparada com os outros casos.

Na injecdo em malhas, os pogos produtores e injetores estdo regularmente
espagados, seguindo um padrao regular. O fluido deslocante ¢ injetado na propria zona
de ¢6leo, alterando drasticamente a distribuicao de saturagdes e a movimentagao natural
dos fluidos no reservatorio (ROSA et al., 2006). Dois tipos de malhas presentes na
literatura técnica sdo viaveis de serem aplicadas no modelo de reservatério estudado
neste artigo, levando em consideracdo os pogos produtores previamente existentes:
injecdo em linha direta e malha “five-spot”. Na injecdo em linha direta, os pogos de
injecdo e producdo sdo dispostos alternadamente e o padrdo ¢ caracterizado por dois
parametros constantes: distancia entre os pogos do mesmo tipo e distdncia entre as
linhas de injetores e produtores. J4 na malha “five-spot”, apesar de ainda estarem em
linha, os pogos estdo lateralmente defasados por uma distancia igual a metade da
distancia entre os po¢os do mesmo tipo. Sua malha basica consiste em um quadrado
com pogos injetores nas pontas e um produtor do centro. A figura 1, a figura 2 e a figura
3 ilustram os esquemas de inje¢do em linha direta, linhas esconsas e Five-spot
respectivamente..

," Injeg¢do

® Producdo

Figura 1: Esquema de injecdo Linha direta, retirado de (MARSILI,2008).
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Figura 3: injecdo five-spot, retirado de (MARSILI, 2008).

b\o
\,\o

2.1.4. Simulacao de Reservatorios

Uma das principais tarefas da engenharia de reservatdrios ¢ a elaboragdo de
estratégias de desenvolvimento e gerenciamento de campos produtores visando atingir
um objetivo pré-estabelecido, considerando restrigdes fisicas, operacionais e
econdmicas. A solu¢ao deste problema ¢ funcdo das caracteristicas geologicas do
reservatorio e do sistema de producdo do campo. Ambos apresentam um elevado
nimero de variaveis que influenciam a tomada de decisdo: propriedades da rocha e dos
fluidos, numero de pogos, espacamento entre pogos (posicionamento), condi¢des de
operagdo, sistema de injecao de fluidos para recuperacdo suplementar, nimero de

sondas, etc. Devido a este nimero muito grande de varidveis ndo ¢ possivel analisar



todas as combinagdes possiveis, mas podem-se estabelecer critérios € metodologia de
analise do problema que possibilitam a obtencao de solucdes bastante satisfatorias.

A complexidade dos reservatorios reais e a conseqiiente dificuldade de modelar
o problema com precisao através de modelos analiticos fazem com que seja necessaria a
utilizacao da simulagdo numérica que permite obter uma previsao do comportamento do
reservatorio, com base em um modelo geologico previamente construido utilizando-se
diversos parametros gerados durante a caracterizagdo do campo. O uso da simulagdo
numérica ¢ muito adequado para o planejamento de estratégias para campos em estagio
inicial de desenvolvimento e a reestruturacdo de estratégias para campos ja em
producdo. Deste modo, ¢ possivel elaborar técnicas que capacitam o engenheiro a
escolher melhores estratégias de recuperacdo, que promoverdo um aumento no seu fator
de recuperacdo tornando-o mais rentavel. O simulador deve ser parte do calculo da
funcdo-objetivo que representa matematicamente o objetivo final do projeto e ¢€
calculada com base em uma analise econdmica que considera os dados de producao
gerados por meio de simulagdo (MEZZOMO, 2001).

Nessa categoria estdo classificadas as ferramentas numérico-computacionais
desenvolvidas para auxiliar nos estudos de reservatorios. Nesses métodos o reservatorio
¢ representado de forma mais ampla, considerando-se a distribuicao espacial da rocha;
do fluido; e das propriedades rocha-fluido. A representacdo do reservatorio € feita por
meio de um modelo de fluxo, que o subdivide em células, denominadas “grid” de
simulagdo. Os procedimentos que o simulador utiliza sdo semelhantes aos da Equagdo
de Balango de Materiais, sendo ainda introduzidas informacgdes geoldgicas e geofisicas,
dados de rocha, dados de fluido, propriedades rocha-fluido, etc. As primeiras iteragdes
do simulador servem para calibra-lo de acordo com o histérico de produgdo. Quando
essa “calibragem” ¢ considerada “razoavel”, o simulador é considerado em condi¢des de
ser utilizado na previsao do comportamento futuro do reservatorio.

A grande diferenga entre esse método e o da Equagdo de Balanco de Materiais
consiste no seguinte: na EBM uma unica equacdo ¢ utilizada para representar todo o
reservatorio, como se ele tivesse propriedades homogéneas; na simulagdo, por outro
lado, o reservatorio ¢ mais bem representado, uma vez que ¢ subdividido em células,
sendo possivel atribuir a cada uma delas propriedades diferentes, traduzindo assim a
heterogeneidade natural do reservatorio. Além disso, dentro dos modelos

computacionais € possivel resolver de forma simultdnea um enorme conjunto de



equagdes, que traduzem o escoamento em meio poroso, € também obter mais
rapidamente os resultados em func¢do do tempo.

Os simuladores garantem maior flexibilidade e permitem ao engenheiro de
reservatorio colocar maior sofisticagdo em seus célculos, calibrando melhor os planos
de desenvolvimento do campo e garantido a melhor recuperagdo possivel, via
otimizag¢do de producdo e valor presente liquido (VPL). No entanto, ¢ preciso que ndo
se perca o dominio do universo de métodos existentes, uma vez que sdo eles que
conferem ao profissional a sensibilidade necessaria para a utilizacdo otima das

ferramentas computacionais (MORSE, 2006).

2.2. Conceitos de Analise Economica

2.2.1. Conceitos basicos

2.2.1.1. Juros

Receber uma quantia hoje ou no futuro ndo €, evidentemente, a mesma coisa. Em
principio, uma unidade monetaria hoje ¢ preferivel a mesma unidade monetaria
disponivel amanha. Postergar uma reentrada de caixa (recebimento) por certo tempo
envolve um sacrificio, o qual deve ser pago mediante uma recompensa, definida pelos

juros (NETO et al., 2003).

As taxas de juros devem ser eficientes de maneira a remunerar:

a) O risco envolvido na operacdo (empréstimo ou aplicagdo), representado
genericamente pela incerteza com relagao ao futuro;

b) A perda do poder de compra do capital motivada pela inflagdo. A inflagdo é um
fendmeno que corrdi o capital, determinado um volume cada vez menor de
compra com 0 mesmo montante;

¢) O capital emprestado/aplicado. Os juros devem gerar um lucro (ou ganho) ao
proprietario do capital como forma de compensar a sua privagdo por
determinado periodo de tempo. Este ganho ¢ estabelecido basicamente em
funcao das diversas outras oportunidades de investimento e definido por custo

de oportunidade.



2.2.1.2. Taxas de Juros

A taxa de juros ¢ o coeficiente que determina o valor do juro, isto ¢, a
remuneracao do fator capital utilizado durante certo periodo de tempo.

As taxas de juros se referem a uma unidade de tempo (més, semestre, ano etc.) e
podem ser representadas equivalentemente de duas maneiras: taxa percentual e taxa
unitaria:

A taxa percentual refere-se aos “centos” do capital, ou seja, o valor dos juros para
cada centésima parte do capital.

A taxa unitaria centra-se na unidade de capital. Reflete o rendimento de cada

unidade de capital em certo periodo de tempo (NETO, 2003).

2.2.1.3. Montante

Chamamos de montante de uma aplica¢do (ou de empréstimo) a soma do capital

com o juro obtido pela aplicacdo (ou pago pelo empréstimo) (HAZZAN et al., 1993).
M=C+J (1)

Onde J indica o juro obtido no periodo a que se refere a taxa:

J=Ci 2)

2.2.2. Critérios de Capitalizacao de Juros

Os critérios de capitalizagdo demonstram como os juros sdo formados e
sucessivamente incorporados ao capital no decorrer do tempo. Nesta conceituagdo
podem ser identificados dois regimes de capitalizacdo dos juros: simples (ou linear) e
composto (ou exponencial).

O regime de capitalizagdo simples comporta-se como se fosse uma progressao

aritmética (PA), crescendo os juros de forma linear ao longo do tempo. Este critério, os

10



juros somente incidem sobre o capital inicial de operagdo, nao se registrando juros sobre
o saldo dos juros acumulados.

O regime de capitalizagdo composto incorpora ao capital ndo somente os juros
referentes a cada periodo, mas também os juros sobre os juros acumulados até o
momento anterior. E um comportamento equivalente a uma progressdo geométrica (PG)
no qual os juros incidem sempre sobre o saldo apurado no inicio do periodo

correspondente (e ndo unicamente sobre o capital inicial).
2.2.3. Juros Simples

Considerando um capital C, aplicado a juros simples ¢ a taxa i, durante n
periodos de tempo (periodos referentes a taxa). Vamos deduzir a formula dos juros apds

n periodos de aplicagdo (HAZZAN et al., 1993):

Juros apds 1 periodo:

J1=Ci 3)
Juros apds 2 periodos:

J2=Ci+Ci=2Ci (4)
Juros ap6s 3 periodos:

J3=Ci+Ci+Ci=3Ci (5)
Juros ap6s n periodos:

Jn=Ci+Ci+..+Ci=nCi (6)

Portanto podemos deduzir que:
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J =Cin (7)
2.2.4. Juros Compostos

Consideremos um capital C, uma taxa de juros i e calculemos o montante obtido

a juros compostos, apos n periodos de tempo (HAZZAN et al., 1993):

Montante ap6s um periodo:

M1=C+Ci=C(+i)' ®)
Montante, ap6s 2 periodos:

M2 = Ml + Mli = MI(1+ i) = C(1 + i)
Montante, ap6s 3 periodos:

M3 = M2 + M2*i = M2(1+ i)’ (10)
E facil perceber, por generalizagdo, que apos n periodos o montante sera:
Mn=C>1+i)" (1)

2.2.5. Fluxos de Caixa

Um fluxo de caixa representa uma série de pagamentos ou recebimentos que se
estima ocorrer em determinado intervalo de tempo.

O fluxo de caixa de uma operacdo ¢ uma representacdo esquematica muito util na

resolucao de problemas. Basicamente, consta de um eixo horizontal onde ¢ marcado o

tempo, a partir de um instante inicial; a unidade de tempo pode ser qualquer (ano, més,
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dia, etc.). As entradas de dinheiro num determinado instante sdo indicadas por setas

perpendiculares ao eixo horizontal, no instante considerado e orientadas para cima; as

saidas de dinheiro sdo indicadas da mesma forma, s6 que a orientacdo das setas ¢ para

baixo (HAZZAN et al., 1993).

2.2.5.1. Modelo Padrao

Os fluxos de caixa podem ser representados sob diferentes formas e tipos,

exigindo cada um deles um tratamento especifico em termos de formulagdes.

Esquematicamente, os fluxos de caixa sdao identificados com base na seguinte

classificagao (NETO, 2003):

hall A

Periodo de Ocorréncia: Postecipados, antecipados e Diferidos.
Periodicidade: Periodicos.
Duracao: Limitados (Finitos) e Indeterminados (Indefinidos).

Valores: Constantes e Variaveis.

O modelo padrao de um fluxo de caixa, conforme grifado no esquema acima, ¢

verificado quando os termos de uma sucessdo de pagamentos ou recebimentos

apresentam, a0 mesmo tempo, as seguintes classificagdes:

a)

b)

d)

Postecipados: indica que os fluxos de pagamentos ou recebimentos comecam a
ocorrer ao final do primeiro intervalo de tempo. Por exemplo, ndo havendo
caréncia, a prestag¢do inicial de um financiamento ¢ paga ao final do primeiro
periodo do prazo contratado, vencendo as demais em intervalos seqiienciais.
Limitados: o prazo total do fluxo de caixa ¢ conhecido a priori, sendo finito o
nimero de termos (pagamentos e recebimentos).

Constantes: indica que os valores dos termos que compdem o fluxo de caixa sdo
iguais entre si.

Periodicos: ¢ quando os intervalos entre os termos do fluxo sdo idénticos entre

si. Ou seja, o tempo entre um fluxo e outro ¢ constante.

Graficamente o fluxo de caixa uniforme (padrao) ¢ representado da forma seguinte:
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Figura 4: Fluxo de caixa uniforme representado de maneira grafica

Observe que a estrutura desse fluxo obedece a classificacdo-padrao apresentada

anteriormente:

e O PMT inicial ocorre em n =1; postecipado;

e A diferenca entre a data de um termo e outro ¢ constante: periddico;

e O prazo do fluxo ¢ preestabelecido (fixo), apresentando n periodos: limitado ou
finito;

e Os valores do PMT sao uniformes (iguais): constantes;

2.2.5.2. Equivaléncia Financeira e Fluxos de Caixa

Diz-se que dois ou mais fluxos de caixa sdo equivalentes quando produzem
idénticos valores presentes num mesmo momento, convencionando-se determinada taxa
de juros.

A equivaléncia de dois ou mais capitais, para determinada taxa de juros, ocorre
em qualquer data tomada como referéncia. Alternando-se a taxa, a equivaléncia
evidentemente deixa de existir, dado que o conceito depende da taxa de juros (NETO et

al., 2003)..

2.2.6. Taxa Interna de Retorno — IRR (Internal Rate of Return)

A taxa interna de retorno (NETO, 2003) ¢ a taxa de juros (desconto) que iguala,
em determinado tempo, o valor presente das entradas (recebimentos) com o das saidas
(pagamentos) previstas de caixa. Geralmente, adota-se a data de inicio da operacdo —
momento zero — como a data focal da comparagao dos fluxos de caixa.

Define-se a taxa de retorno como a que resulta em um VPL nulo. Em geral, a

decisdo utilizando a taxa interna de retorno esta alinhada com o VPL (SOUZA, 2002).
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Normalmente, o fluxo de caixa ao momento zero (fluxo de caixa inicial) ¢
representado pelo valor do investimento, ou empréstimo ou financiamento; os demais
fluxos de caixa indicam os valores das receitas ou prestagdes.

Nessas condi¢des, a identidade de calculo da taxa interna de retorno ¢é

identificada da forma seguinte:

FCl FC2  F(C3 FCn

FCO= + + ot ———
A+ (A+i)?  (A+i) (1+1)" (12)
FG
o= Z(l+i)f' (13)

onde: F'CO ¢ o valor de fluxo de caixa no momento zero (recebimento — empréstimo, ou
pagamento — investimento), F'Cj s@o os fluxos previstos de entradas ou saidas de caixa
em cada periodo de tempo e i ¢ a taxa de desconto que iguala, em determinada data, as
entradas com as saidas previstas de caixa. Em outras palavras, i representa a taxa interna
de retorno.

Considerando-se que os valores de caixa ocorrem em diferentes momentos, ¢
possivel concluir que o método da IRR, ao levar em conta o valor do dinheiro no tempo,
expressa na verdade a rentabilidade se for uma aplicacdo, ou custo, no caso de um

empréstimo ou financiamento, do fluxo de caixa.

2.2.7. Valor Presente Liquido — NPV

O método do valor presente liquido (NETO, 2003) para analise dos fluxos de
caixa ¢ obtido pela diferenca entre o valor presente dos beneficios (ou pagamentos)
previstos de caixa, e o valor presente do fluxo de caixa inicial (valor do investimento,
do empréstimo ou do financiamento). A identidade de célculo do NPV ¢ expressa da

forma seguinte:
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FCl FC2 FC3 FCn

NPV = + + +iit————-FC
A+ (1+i)”  A+i) (1+1)" (14)
G
FCO:ZW—FCO (15)

onde F(Cj representa o valor de entrada (ou saida) de caixa previsto para cada intervalo
de tempo e FCO ¢ o fluxo de caixa verificado no momento zero (momento inicial),
podendo ser um investimento, empréstimo ou financiamento.

Comparativamente, ao método da IRR, o valor presente liquido exige a defini¢ao
prévia da taxa de desconto a ser empregada na atualizagdo dos fluxos de caixa. Na
verdade, o NPV ndo identifica diretamente a taxa de rentabilidade (ou custo) da
operagao financeira; ao descontar todos os fluxos de entradas e saidas de caixa por uma
taxa de desconto minima aceitavel, o NPV denota, em ultima analise, o resultado
econdmico da alternativa financeira expressa em moeda atualizada.

O NPV ¢ caracteristicamente referenciado ao momento inicial (data zero).

De acordo com SOUZA (2002), define-se como valor presente liquido de um
projeto (VPL), o somatério dos valores de entrada e saida do fluxo de caixa de um
projeto, descontado a uma taxa minima de atratividade. E importante acrescentar que o
valor tempo do dinheiro ¢ um complicador para a tomada de decisdo para alguns
gerentes, ¢ o valor presente liquido do projeto € uma tentativa para resolver esse tipo de

problema. Pode-se determinar o VPL pela seguinte equagao:

L = R11+ R22+...+i—(] 6
(1-9)"  (1-1i) (1-1)" (16)

onde R ¢ o retorno anual (somatoério de fluxos de caixa para o ano 1, 2, ..., n), n é o

tempo do projeto, i ¢ a taxa de desconto e C ¢ o investimento inicial.

2.2.8. Projetos Mutuamente Exclusivos
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Ao se considerar a comparagdo com alternativas de investimento nao
independentes, podem ocorrer situagdes conflitantes, ndo revelando os métodos de
analise a mesma indicacdo econdmica. As razdes que explicam essa divergéncia dos
métodos sdo: disparidade de tamanho dos investimentos ¢ diferengas com relagdo a
evolugao dos fluxos ao longo do tempo.

A TIR apresenta problemas devido as diferencas de escala entre os fluxos de
caixa e a distribuicdo distinta dos mesmos no tempo. Desta forma, para avaliar
alternativas de investimento mutuamente excludentes deve-se usar o enfoque do VPL

(ROSS et al., 2002).

2.3. Tributacodes e Outras Obrigac¢oes

2.3.1. Introducao

Como o projeto trata da andlise econdmica de varios projetos de revitalizagao,
todas as tributacdes e obriga¢des que onerem o projeto devem ser analisadas a fim de
tornd-lo viavel economicamente. Os impostos representam uma grande parcela dos
gastos de uma empresa petrolifera e esta parte do estudo pretende analisa-los de forma a
descobrir as parcelas a serem aplicadas ao caso especifico.

Essas tributacdes serdo divididas em Participacdes Governamentais e de
Terceiros, Impostos diretos e Impostos Indiretos. As participagdes Governamentais
incidem exclusivamente nas atividades e E&P, enquanto os demais componentes do
regime fiscal se aplicam a todas as empresas brasileiras, embora muitas vezes tenham
tratamento diferenciado quando incidentes na industria do petréleo.

As Participacdes Governamentais e de terceiros englobam os valores a serem
pagos de royalties, participagdo especial, bonus de assinatura, pagamento de ocupacao
ou retencdo de area e pagamento do proprietdrio de terra. Os impostos diretos
correspondem ao pagamento do imposto de renda de pessoa juridica (IRPJ) e
pagamento da contribui¢@o social sobre o lucro liquido (CSLL).

Os tributos indiretos sdo incidentes nos investimentos e servicos utilizados pelas
empresas nos projetos de E&P, neste caso especifico investimentos para o

desenvolvimento das jazidas (CAPEX) e nos gastos inerentes a sua produ¢ao (OPEX).
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A figura 5 mostra um esquema de todos os impostos considerados na industria

do petroleo.

PARTICIPACOES
GOVERNAMENTAIS MA
LE DO PETEOLEQ

FORMAS DE

ARRECADAGAOD PROPRIETARIOS
DE TERRA

Figura 5: Impostos incidentes nas atividades petroliferas, fonte: Tributagdes e Outras

Obrigacdes na Industria do Petréleo. (GUTMAN, 2008).
2.3.2. Participacées Governamentais e de Terceiros
Participagcdes governamentais s3o pagamentos a serem realizados pelos
concessionarios de exploracao e producao de petrodleo ou gas natural, conforme previsto
na Lei 9.478/97. Incluem bonus de assinaturas, royalties, participacdo especial e
pagamento pela ocupacdo ou retencdo de area. O Decreto n°2.705/98 estabelece os

critérios para célculo e cobranga das participagdes governamentais.

2.3.2.1. Bonus de Assinatura

18



O bonus de assinatura, previsto no inciso I do art. 45 da Lei n® 9.478, de 1997,
corresponderd ao montante ofertado pelo licitante vencedor na proposta para obtencdo
da concessdo de petroleo ou gas natural, ndo podendo ser inferior ao valor minimo

fixado pela ANP no edital da licitagao.

O licitante vencedor pagard, no ato da assinatura do respectivo contrato de

concessao, o valor integral do bonus de assinatura, em parcela unica.

2.3.2.2. Royalties

Royalties sdo uma compensacdo financeira devida ao Estado pelas empresas
concessiondrias produtoras de petrdleo e gids natural no territorio brasileiro e sdo
distribuidos aos Estados, Municipios, ao Comando da Marinha, ao Ministério da
Ciéncia e Tecnologia e ao Fundo Especial administrado pelo Ministério da Fazenda, que
repassa aos estados e municipios de acordo com os critérios definidos em legislagdao

especifica.

LEIN°9.478, DE 6.8.1997

Art. 47. Os royalties serdo pagos mensalmente, em moeda nacional, a partir da data de
inicio da produ¢do comercial de cada campo, em montante correspondente a dez por

cento da produgdo de petroleo ou gés natural.

§ 1°. Tendo em conta os riscos geologicos, as expectativas de produgdo e outros fatores
pertinentes, a ANP poderd prever, no edital de licitagdo correspondente, a reducao do
valor dos royalties estabelecido no caput deste artigo para um montante correspondente

a, no minimo, cinco por cento da produgao.
§ 2°. Os critérios para o calculo do valor dos royalties serdo estabelecidos por decreto do

Presidente da Republica, em fungdo dos pregos de mercado do petréleo, gas natural ou

condensado, das especificagdes do produto e da localizagao do campo.
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§ 3° A queima de gas em flares, em prejuizo de sua comercializagdo, ¢ a perda de
produto ocorrida sob a responsabilidade do concessiondrio sera incluida no volume total

da producdo a ser computada para célculo dos royalties devidos.

Art. 48. A parcela do valor do royalty, previsto no contrato de concessdo, que
representar cinco por cento da producdo, correspondente ao montante minimo referido
no § 1° do artigo anterior, sera distribuida segundo os critérios estipulados pela Lei n°

7.990, de 28 de dezembro 1989.

Lein®7.990 /1989

Art. 7°. O art. 27 e seus §§ 4° e 6°, da Lei n° 2.004, de 03 de outubro de 1953, alterada
pelas Leis n° 3.257, de 02 de setembro de 1957, n® 7.453, de 27 de dezembro de 1985, e

n°® 7.529, de 22 de julho de 1986, passam a vigorar com a seguinte redacao:

"Art 27. A sociedade e suas subsididrias ficam obrigadas a pagar a compensacio
financeira aos Estados, Distrito Federal e Municipios, correspondente a 5% (cinco por
cento) sobre o valor do 6leo bruto, do xisto betuminoso ¢ do gas extraido de seus
respectivos territorios, onde se fixar a lavra do petroleo ou se localizarem instalagdes
maritimas ou terrestres de embarque ou desembarque de 6leo bruto ou de gés natural,
operados pela Petroleo Brasileiro S.A. - PETROBRAS, obedecidos os seguintes
critérios:

I - 70% (setenta por cento) aos Estados produtores;

IT - 20% (vinte por cento) aos Municipios produtores;

III - 10% (dez por cento) aos Municipios onde se localizarem instalagdes maritimas ou

terrestres de embarque ou desembarque de 6leo bruto e/ou gas natural.

Os royalties, que incidem sobre a produgcdo mensal do campo produtor, sao
recolhidos mensalmente pelas empresas concessiondrias por meio de pagamentos
efetuados para a Secretaria do Tesouro Nacional — STN, até o ultimo dia do més

seguinte aquele em que ocorreu a produgdo.
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A STN repassa os royalties aos beneficiarios com base nos calculos efetuados
pela ANP de acordo com o estabelecido pelas Leis n°9.478/97 e n° 7.990/89,
regulamentadas, respectivamente, pelos Decretos n° 2.705/98 e n°® 01/91.A partir da Lei
n°® 9.478/97, a aliquota dos royalties passou de 5% para até 10% da produgao, podendo
ser reduzida a um minimo de 5%, tendo em vista os riscos geologicos, as expectativas

de producdo e outros fatores pertinentes.

2.3.2.3. Participacao Especial

A participagdo especial, prevista no inciso III do art. 45 da Lei n® 9.478, de 1997,
constitui compensac¢do financeira extraordinaria devida pelos concessiondrios de
exploragdo e produgdo de petrdleo ou gés natural, nos casos de grande volume de
producdo ou de grande rentabilidade, conforme os critérios definidos no Decreto
2.705/1998.

Para efeito de apuragdo da participacdo especial sobre a producao de petroleo e de
gas natural sdo aplicadas aliquotas progressivas sobre a receita liquida da produgdo
trimestral de cada campo, consideradas as dedugdes previstas no § 1° do art. 50 da Lei
n°® 9.478/1997, de acordo com a localizacao da lavra, o numero de anos de producdo e o

respectivo volume de producdo trimestral fiscalizada.

Decreto 2.705/1998,

§ 1°. No primeiro ano de producdo de cada campo, a partir da data de inicio da

produgdo, a participagdo especial serd apurada segundo as seguintes tabelas:

I - Quando a lavra ocorrer em areas de concessdo situadas em terra, lagos, rios, ilhas

fluviais ou lacustres.

Tabela 1: Volume Produ¢do Trimestral — Participa¢do Especial 1° ano

Parcela a deduzir da Aliquota
Volume de Produ¢ao Trimestral Receita Liquida (em %)
Fiscalizada (em milhares de metros Trimestral (em reais)

cubicos de petroleo equivalente)
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Até 450 - isento
Acima de 450 até 900 450xRLP+VPF 10
Acima de 900 até 1.350 675xRLP+VPF 20
Acima de 1.350 até 1.800 900x RLP+VPF 30
Acima de 1.800 até 2.250 360+0,35xRLP+VPF 35
Acima de 2.250 1.181,25xRLP+VPF 40

onde RLP ¢ a receita liquida da produgdo trimestral de cada campo, em reais ¢ VPF ¢ o

volume de produgdo trimestral fiscalizada de cada campo, em milhares de metros

cubicos de petrdleo equivalente.

§ 2° No segundo ano de producdo de cada campo, a partir da data de inicio da

produgdo, a participagdo especial serd apurada segundo as seguintes tabelas:

I - Quando a lavra ocorrer em areas de concessdo situadas em terra, lagos, rios, ilhas

fluviais ou lacustres.

Tabela 2: Volume Produgdo Trimestral — Participacdo Especial 2° ano

Parcela a deduzir da Aliquota
Volume de Produc¢ao Trimestral Receita Liquida (em %)
Fiscalizada (em milhares de metros Trimestral
cubicos de petroleo equivalente) (em reais)
Até 350 - isento
Acima de 350 até 800 350xRLP+VPF 10
Acima de 800 até 1.250 575xRLP+VPF 20
Acima de 1.250 até 1.700 800xRLP+VPF 30
Acima de 1.700 até 2.150 325+0,35xRLP+VPF 35
Acima de 2.150 1.081,25xRLP+-VPF 40

§ 3°. No terceiro ano de producdo de cada campo, a partir da data de inicio da produgao,

a participacdo especial sera apurada segundo as seguintes tabelas:
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I - Quando a lavra ocorrer em areas de concessdo situadas em terra, lagos, rios, ilhas

fluviais ou lacustres.

Tabela 3: Volume Produgdo Trimestral — Participacdo Especial 3° ano

Parcela a deduzir da Aliquota
Volume de Produc¢io Trimestral Receita Liquida (em %)
Fiscalizada (em milhares de metros cubicos Trimestral
de petroleo equivalente) (em reais)
Até 250 - isento
Acima de 250 até 700 250xRIP+VPF 10
Acima de 700 até 1.150 475xRLP+VPF 20
Acima de 1.150 até 1.600 700xRLP+VPF 30
Acima de 1.600 até 2.050 290+0,35xRLP+VPF 35
Acima de 2.050 981,25xRLP+VPF 40

§ 4°. Apds o terceiro ano de producdao de cada campo, a partir da data de inicio da

producdo, a participacdo especial serd apurada segundo as seguintes tabelas:

I - Quando a lavra ocorrer em areas de concessdo situadas em terra, lagos, rios, ilhas

fluviais ou lacustres.

Tabela 4: Volume Producdo Trimestral — Participacao Especial 4° ano

Parcela a deduzir da Aliquota
Volume de Produciao Trimestral Receita Liquida (em %)
Fiscalizada (em milhares de metros cubicos Trimestral
de petréleo equivalente) (em reais)
Até 150 - isento
Acima de 150 até 600 150xRLP+VPF 10
Acima de 600 até 1.050 375xRLP+VPF 20
Acima de 1.050 até 1.500 600xRLP+VPF 30
Acima de 1.500 até 1.950 255+0,35xRLP+VPF 35
Acima de 1.950 881,25xRLP+-VPF 40
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Quarenta por cento (40%) dos recursos da participagdo especial sdo transferidos
ao Ministério de Minas e Energia, dos quais 70% sao destinados ao financiamento de
estudos e servicos de geologia e geofisica aplicada a prospeccdo de combustiveis
fosseis, promovidos pela ANP e pelo MME; 15% para o custeio dos estudos de
planejamento da expansdo do sistema energético; e 15% para o financiamento de
estudos, pesquisas, projetos, atividades e servigos de levantamentos geoldgicos basicos
no territério nacional.

Dos recursos restantes da participacao especial, 10% sdo destinados ao Ministério
do Meio Ambiente; 40% aos Estados produtores ou confrontantes com a plataforma
continental onde ocorrer a producdo; e 10% aos Municipios produtores ou

confrontantes.

2.3.2.4. Ocupacio ou Retenc¢ao de Areas

Decreto 2.705/98 - Artigo 28°:
O edital e o contrato de concessdo dispordo sobre o pagamento pela ocupacdo ou
reten¢do de area, a ser apurado a cada ano civil, a partir da assinatura do contrato de

concessao, € pago em cada dia quinze de janeiro do ano subseqiiente.

§ 3° Para a fixagdo dos referidos valores unitarios, a ANP levara em conta as
caracteristicas geoldgicas, a localizagdo da Bacia Sedimentar em que o bloco objeto da
concessao se situar, assim como outros fatores pertinentes, respeitando-se as seguintes

faixas de valores:

I - Fase de Exploragdo: R$10,00 (dez reais) a R$500,00 (quinhentos reais) por

quiléometro quadrado ou fracdo;

IT - Prorrogacao da Fase de Exploragdo: duzentos por cento do valor fixado para a fase

de Exploragao;

III - Periodo de Desenvolvimento da Fase de Produ¢do: R$20,00 (vinte reais) a

R$1.000,00 (hum mil reais) por quilometro quadrado ou fragéo;
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IV - Fase de Produgdo: R$100,00 (cem reais) a R$5.000,00 (cinco mil reais) por

quilémetro quadrado ou fracdo.

2.3.2.5. Proprietarios de Terra

Lei 9.478/97 - Artigo 52°:

O pagamento aos proprietarios de terra ¢ uma participagdo, paga mensalmente,
equivalente a um percentual de um por cento da producdo de petrdleo ou gas natural

realizada nas propriedades regularmente demarcadas na superficie do campo.

2.3.3. Impostos Diretos

2.3.3.1. Imposto de Renda — Pessoa Juridica

Sao contribuintes do Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ):

I — as pessoas juridicas;

II — as empresas individuais.

As disposi¢des tributarias do IR aplicam-se a todas as firmas e sociedades,
registradas ou nao.

As entidades submetidas aos regimes de liquidacdo extrajudicial e de faléncia
sujeitam-se as normas de incidéncia do imposto aplicaveis as pessoas juridicas, em
relacdo as operagdes praticadas durante o periodo em que perdurarem os procedimentos
para a realizacdo de seu ativo e o pagamento do passivo (Lei 9.430/96, art. 60).

As empresas publicas e as sociedades de economia mista, bem como suas
subsidiarias, sdo contribuintes nas mesmas condi¢des das demais pessoas juridicas
(Constitui¢do Federal, art. 173 § 1°).

As Pessoas Juridicas, por op¢do ou por determinacdo legal, sdo tributadas por

uma das seguintes formas:

a) Simples.
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b) Lucro Presumido.
¢) Lucro Real.

d) Lucro Arbitrado.

A base de calculo do imposto, determinada segundo a lei vigente na data de
ocorréncia do fato gerador, ¢ o lucro real, presumido ou arbitrado, correspondente ao
periodo de apuracao.

Como regra geral, integram a base de calculo todos os ganhos e rendimentos de
capital, qualquer que seja a denominag¢do que lhes seja dada, independentemente da
natureza, da espécie ou da existéncia de titulo ou contrato escrito, bastando que
decorram de ato ou negocio que, pela sua finalidade, tenha os mesmos efeitos do
previsto na norma especifica de incidéncia do imposto.

O imposto sera determinado com base no lucro real, presumido ou arbitrado, por
periodos de apuracao trimestrais, encerrados nos dias 31 de margo, 30 de junho, 30 de
setembro ¢ 31 de dezembro de cada ano-calendario. A opgdo do contribuinte, o lucro
real também pode ser apurado por periodo anual.

Nos casos de incorporacdo, fusdo ou cisdo, a apuragdo da base de célculo e do
imposto devido serd efetuada na data do evento.

Na extingdo da pessoa juridica, pelo encerramento da liquidagdo, a apuracao da
base de célculo e do imposto devido sera efetuada na data desse evento.

A pessoa juridica, seja comercial ou civil o seu objeto, pagard o imposto a
aliquota de 15% (quinze por cento) sobre o lucro real, apurado de conformidade com o
Regulamento.

O disposto neste item aplica-se, inclusive, a pessoa juridica que explore
atividade rural.

A parcela do lucro real que exceder ao valor resultante da multiplicacdo de R$
20.000,00 (vinte mil reais) pelo nimero de meses do respectivo periodo de apuragdo,
sujeita-se a incidéncia de adicional de imposto a aliquota de 10% (dez por cento).

O adicional aplica-se, inclusive, nos casos de incorporacdo, fusdo ou cisdo e de
extingao da pessoa juridica pelo encerramento da liquidagao.

O disposto neste item aplica-se, igualmente, & pessoa juridica que explore
atividade rural.

O adicional de que trata este item sera pago juntamente com o imposto de renda

apurado pela aplicacdo da aliquota geral de 15%.
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2.3.3.2. Contribuicao Social Sobre o Lucro Liquido — CSLL

Aplicam-se a CSLL (Lei n° 7.689, de 1988) as mesmas normas de apuragado e de
pagamento estabelecidas para o imposto de renda das pessoas juridicas, mantidas a base
de célculo e as aliquotas previstas na legislacdo em vigor (Lei n° 8.981, de 1995, art.
57).

A partir do Ano-Calendario 2000 a aliquota da CSLL ¢ de:
a.1) 12% (doze por cento) para os fatos geradores ocorridos no més de janeiro de 2000;
a.2) 9% (nove por cento) para os fatos geradores ocorridos a partir de 1° de fevereiro de
2000 até 31 de dezembro de 2000 (MP n® 1.859-10, de 1999, e reedigdes; MP 1.991-12,
de 1999, art. 6°, 11, e reedigoes).

2.3.3.3. PIS/CONFIS - Programas de Integracio Social / Contribuicio para o

Financiamento da Seguridade Social

Lei 9.718/98 — Artigo 1°:

Aplica-se no ambito da legislacdo tributdria federal, relativamente as
contribui¢des para os Programas de Integracdo Social e de Formagdo do Patrimonio do
Servidor Publico - PIS/PASEP e a Contribui¢do para o Financiamento da Seguridade
Social - COFINS.

Como sao calculadas a Contribuicdo para o PIS/Pasep e a Cofins na
comercializacdo de derivados de petroleo:

A receita bruta auferida com a venda de derivados de petréleo, pelas pessoas
juridicas que ndo optaram pelo regime especial de apuracdo e pagamento das
contribuicdes, previsto no art. 23 da Lei 10.865, de 2004 (tributagao por unidade de
produto), estd sujeita a incidéncia das aliquotas diferenciadas (Tributacdo Monoféasica)
da Contribuicao para o PIS/Pasep e da Cofins.

Assim sendo, as referidas contribui¢des devem ser calculadas da seguinte forma:

I - no caso de vendas efetuadas por produtores, encomendantes ou importadores, as

aliquotas de:
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a) 5,08% (cinco inteiros e oito centésimos por cento) e 23,44% (vinte e trés inteiros e
quarenta e quatro centésimos por cento), para gasolinas e suas correntes, exceto gasolina

de aviagdo e para nafta petroquimica destinada a formulagdo de gasolina.

b) 4,21% (quatro inteiros e vinte e um centésimos por cento) e 19,42% (dezenove
inteiros e quarenta e dois centésimos por cento), para 6leo diesel e suas correntes e para

nafta petroquimica destinada a formulagdo de 6leo diesel.

¢) 10,2% (dez inteiros e dois décimos por cento) e 47,4% (quarenta e sete inteiros e
quatro décimos por cento), para gas liquefeito de petroleo (GLP), derivado de petroleo e

de gas natural.

d) 5% (cinco por cento) e 23,2% (vinte e trés inteiros e dois décimos por cento), para

querosene de aviagao;

e) 1,65% e 7,6%, respectivamente, sobre a receita bruta decorrente das demais

atividades.

IT - no caso de vendas de nafta petroquimica efetuadas por produtores ou importadores
as centrais petroquimicas, as contribui¢des serdo calculadas as aliquotas de 1% e 4,6%,

respectivamente:

IIT - no caso de vendas venda de gasolinas, exceto gasolina de aviagdo, oleo diesel e gas
liquefeito de petroleo (GLP), derivado de petréleo e de gas natural, efetuadas por

distribuidores ou comerciantes varejistas, a aliquota de 0% (zero por cento).

A Contribuicdo para o PIS/Pasep e a Cofins ndo incidem sobre a receita bruta
auferida nas operagdes de venda de querosene de aviacdo por pessoa juridica ndo
enquadrada na condi¢@o de industrial ou importador.

As aliquotas incidentes sobre a receita bruta auferida pelos produtores ou
importadores de nafta petroquimica, com a venda desse produto as centrais
petroquimicas, mencionadas no item II, aplica-se a partir de 1° de margo de 2006 (antes

desta data, estas receitas estdo sujeitas a aliquota zero).
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A partir de 1° de marco de 2006, na hipdtese de industrializagdo por encomenda
de gasolinas, exceto gasolina de aviacdo, 6leo diesel e gas liquefeito de petroleo — GLP
derivado de petréleo e de gas natural, a receita bruta auferida pela pessoa juridica
executora da encomenda estd sujeita a incidéncia das contribuigdes as aliquotas de
1,65% e 7,6%, respectivamente. Antes desta data, estas receitas estavam sujeitas a

aliquota zero.

2.3.4. Impostos Indiretos

Os impostos indiretos sdo cobrados em todo o projeto sobre os gastos de
exploragdo, os investimentos no desenvolvimento do campo e nos custos operacionais.
Compdem os impostos indiretos o Imposto sobre Servigos (ISS), Imposto sobre
Circulacao sobre Mercadorias (ICMS) e o Imposto sobre Movimentagdes Financeiras

(IOF).

2.3.4.1. ISS — Imposto Sobre Servicos de Qualquer Natureza

O Imposto Sobre Servigos de Qualquer Natureza, de competéncia dos Municipios
e do Distrito Federal, tem como fato gerador a prestacdo de servigos constantes da lista
anexa a Lei Complementar 116/2003, ainda que esses ndo se constituam como atividade
preponderante do prestador.

O ISS até 31.07.2003 foi regido pelo DL 406/1968 e alteragdes posteriores. A
partir de 01.08.2003, o ISS ¢ regido pela Lei Complementar 116/2003.

O servigo considera-se prestado e o imposto devido no local do estabelecimento
prestador ou, na falta do estabelecimento, no local do domicilio do prestador, exceto nas
hipoteses previstas nos itens I a XXII do art. 3 da Lei Complementar 116/2003.

Anteriormente a edi¢do da LC 116/2003, o STJ manifestou entendimento
jurisprudencial que o local de recolhimento do ISS ¢ onde sdo prestados os servigos.
Leia a jurisprudéncia do Acordao STJ 252.114-PR.

A Emenda Constitucional 37/2002, em seu artigo 3, incluiu o artigo 88 ao Ato
das Disposi¢des Constitucionais Transitorias, fixando a aliquota minima do ISS em 2%

(dois por cento), a partir da data da publicacdo da Emenda (13.06.2002).
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A aliquota minima podera ser reduzida para os servicos a que se referem os itens
32, 33 ¢ 34 da Lista de Servigos anexa ao Decreto-Lei n°® 406, de 31 de dezembro de
1968.

A aliquota maxima de incidéncia do ISS foi fixada em 5% pelo art. 8, II, da Lei
Complementar 116/2003.

O ISS ndo incide sobre as exportacdes de servigos para o exterior do Pais.
Nota: sdo tributaveis os servigos desenvolvidos no Brasil, cujo resultado aqui se

verifique, ainda que o pagamento seja feito por residente no exterior.

2.3.4.2. ICMS - Imposto Sobre a Circulacio de Mercadorias e Prestacio de

Servicos

O ICMS (imposto sobre operacdes relativas a circulacdo de mercadorias e sobre
prestacdes de servigos de transporte interestadual, intermunicipal e de comunicagdo) ¢
de competéncia dos Estados e do Distrito Federal.

Sua regulamentacao constitucional esta prevista na Lei Complementar 87/1996 (a
chamada “Lei Kandir”), alterada posteriormente pelas Leis Complementares 92/97,

99/99 e 102/2000.

2.3.4.3. 10F — Imposto Sobre Operacoes de Crédito

O Imposto sobre Operagdes de Crédito, Cambio e Seguros (IOF, que incide sobre
operagoes de crédito, de cambio e seguro e operagoes relativas a titulos e valores
mobilidrios) é um imposto brasileiro. E um imposto federal, ou seja, somente a Unido

tem competéncia para institui-lo (Art.153, V, da Constituicao Federal).
O fato gerador do IOF ocorre em um dos seguintes momentos:[ 1]

e nas operagdes relativas a titulos mobilidrios quando da emissdo, transmissao,
pagamento ou resgate destes titulos

e nas operagdes de cambio, na efetivagdo do pagamento ou quando colocado a
disposi¢ao do interessado

e nas operacdes de seguro, na efetivacao pela emissdo de apdlice ou recebimento

do prémio
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e nas operagdes de crédito, quando da efetivacdo de entrega parcial ou total do
valor que constitui o débito, ou quando colocado a disposicdo do interessado
(neste item inclui-se o IOF cobrado quando do saque de recursos colocados em

aplicacdo financeira, quando resgatados em menos de 30 dias)

Os contribuintes do imposto s@o as partes envolvidas nas operagoes.
As aliquotas utilizadas podem ser fixas, varidveis, proporcionais, progressivas
ou regressivas.

A base de calculo depende da operagao:

e Nas operagdes de crédito, ¢ o montante da obrigagao.

e Nas operagdes de seguro, ¢ o montante do prémio.

e Nas operagdes de cambio, ¢ o montante em moeda nacional.

e Nas operagdes relativas a titulos e valores mobiliarios, ¢ o prego ou o valor

nominal ou o valor de cotagdao na Bolsa de Valores.

A principal fungdo do IOF ¢ ser um instrumento de manipulacao da politica de
crédito, cambio, seguro e valores imobiliarios. Como exemplo de que isso ¢ real, temos
o caso do IOF sobre rendimentos obtidos em aplica¢des financeiras: a partir do primeiro
dia da aplicagdo, a aliquota do IOF vai diminuindo progressivamente, até zerar no 30°

dia.

2.3.4.4. II — Imposto de Importacao

O Imposto de Importagdo (IT) ¢ uma tarifa alfandegaria brasileira. E um imposto
federal, ou seja, somente a Unido tem competéncia para institui-lo (4rt.153, I, da

Constitui¢do Federal).

O fato gerador do Imposto de Importacdo ocorre quando da entrada de produtos

estrangeiros no territorio nacional.

O contribuinte do imposto ¢ o importador, ou quem a ele a lei equiparar. Em

alguns casos, o contribuinte ¢ o arrematador.
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A aliquota utilizada depende de ato infralegal, ou seja, decreto presidencial, pois
sendo extrafiscal ndo estd dentro do principio da legalidade (art. 150, I da CF/88). A

base de calculo depende exclusivamente da aliquota a ser utilizada.

A funcao do Imposto de Importagdo é puramente econdmica, ou regulatéria. Por
essa razdo, a Constituicdo previu que este imposto ndo precisa obedecer o principio da
anterioridade: ou seja, alteracdes nas aliquotas podem valer para o mesmo exercicio
fiscal (ano) em que tenha sido publicada a lei que o aumentou. Seguem a mesma linha o
Imposto de Exportacdo, o Imposto sobre operacdes financeiras, o Imposto sobre
Produtos Industrializados, as contribui¢des sociais € os chamados "impostos de guerra”
(Art. 150, § 1° da Constituicao Federal). Em comum, ha o fato de que todos esses

tributos sdo federais.

2.3.4.5. IPI — Imposto Sobre Produtos Industrializados

O 1imposto sobre produtos industrializados (IPI) incide sobre produtos
industrializados, nacionais e estrangeiros. Suas disposig¢des estdo regulamentadas pelo

Decreto 4.544 de 2002 (RIP1/2002).

O campo de incidéncia do imposto abrange todos os produtos com aliquota,
ainda que zero, relacionados na Tabela de Incidéncia do IPI (TIPI), observadas as
disposi¢des contidas nas respectivas notas complementares, excluidos aqueles a que

corresponde a notacao "NT" (ndo-tributado).

2.3.5. REPETRO - Regime Aduaneiro Especial para a Industria do

Petroleo

Ja o Regime Aduaneiro Especial para a Industria do Petréleo (REPETRO)
institui um tratamento especial aplicavel aos bens de origem estrangeira utilizados pela
industria do petroleo e gés. Este tratamento especial permite que certos equipamentos da
industria do petréleo (equipamentos de servigo de geofisica, plataformas de perfuragao,
etc.) sejam admitidos temporariamente no Brasil e permanegam no pais ao longo da

duracdo do especifico contrato de concessao (que pode ser correspondente ao periodo de
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vida util do campo) sem o pagamento dos impostos aduaneiros indiretos, como L.I., [Pl e

ICMS (CAMPOS et al., 2008).

2.3.6. CAPEX (Capital Expenditures) e OPEX (Operational

Expenditures)

O CAPEX representa os investimentos realizados durante a fase de desenvolvimento do
campo, incluindo os custos em perfuracdo de pogos, instalacdes de superficie e vias de
escoamento da produ¢do. O OPEX engloba os custos incorridos para manter a
produgdo, tais como custos manutencao e tratamento do 6leo e géas natural produzido.

Esse custo se estende por toda a fase de producao (CAMPOS et al., 2008).

2.3.7. Conclusao da Revisao Bibliogracfica

Todos os conceitos estudados na revisdo bibliografica foram de extrema
importancia para viabilizar a confec¢ao do trabalho proposto. A analise de fluxos de
caixa ¢ VPL foram fundamentais para determinar a viabilidade econdmica do projeto
levando em consideragdo seus custos operacionais, custos de investimentos e todos os
impostos que a atividade esté sujeita.

O estudo de todas as tributagdes nos possibilitou identificar de maneira precisa
quais as taxas seriam aplicadas para um campo maduro localizado em terra. Também
foram identificados quais os impostos ndo deveriam ser considerados na andlise, pois se
trata de um projeto de revitalizagdo de um campo com alto grau de explotacdo o que
implica em alguns detalhes, por exemplo, nesse caso o bonus de assinatura nao foi
incluido, pois nao houve aquisi¢ao de novos blocos para a revitalizacdo do campo, o
bloco ja teria sido adquirido em uma fase anterior.

Pela quantidade de leis que regulamentam as atividades petroliferas e o nimero
de impostos que uma operadora de petrdleo estd sujeita, o estudo da viabilidade
econdmica de projetos deve ser feita de maneira minuciosa, pois implica em muitos
custos para a companhia. Para isso ¢ necessario um dispéndio de tempo para entender a
legislacdo que rege todo o processo a fim de garantir que as leis sejam cumpridas de

maneira eficiente.
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3. Simulac¢ao do Modelo e Resultados Obtidos

3.1. Modelo Fisico do Reservatorio

Para reproduzir o fendmeno fisico do escoamento de fluidos em meio poroso de
forma realista ¢ similar aos reservatorios reais, assim como analisar a eficiéncia de
diversos projetos de inje¢ao de dgua e seus resultados, o modelo criado para este estudo
leva em consideracdo um grande numero de heterogeneidades nos seus pardmetros,
como variacdo de espessura das camadas, porosidade, permeabilidade, produtividade
dos pocos, entre outros.

O reservatorio apresenta uma inclinagdo suave, onde seu topo varia entre 1.720 e
1.920 metros de profundidade, limitado por um aqiiifero de fundo. A pressdo estatica
inicial ¢ de 165 kgf/cm®, a uma profundidade de referéncia de 1.650 metros. O éleo que
satura o reservatdrio € um dleo leve de densidade equivalente igual a 32 °API. O volume
inicial de 6leo in place é de 8,86 milhdes de m’std, dos quais 4,53 milhdes de m’std sio
caracterizados como 6leo movel. Este reservatério representa um campo situado em
terra (“onshore”).

A Tabela 5 mostra os dados da discretizacdo da malha do modelo de simulag3o.
A Tabela 6 apresenta a faixa de variacdo dos principais parametros de rocha e a Tabela

7 apresenta as propriedades dos fluidos de reservatdrio na pressdo de saturacao.

Tabela 5: Malha de Simulacao

‘ ‘ ‘ Numero de Células Comprimento (m)

Direcao x 40 100
Diregao y 45 100
Direcao z 5 0alo

Tabela 6: Propriedades das Rochas

Parametro ‘ Minimo Maiximo
NTG (%) 75% 95%
Porosidade (%) 11% 21%
Permeabilidade i,j (mD) 0 350
Permeabilidade (mD) 17% da Permeabilidade 1i, |
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Tabela 7 Propriedades dos fluidos na pressao de saturagao.

Parametro Valor na Py

Fator volume-formacéo do 6leo, B, (m’/m’std) [1,136

Fator volume-formacgao do gas, B, (m’/m’std) [0,01484

Fator volume-formacao da agua, By, (m’/m’std) |1,0228

Razio de Solubilidade, R, (m’std/m’std) 32,0
Viscosidade do oleo, L, (cP) 1,395
Viscosidade do gas, p, (cP) 0,01465
Viscosidade da agua, p, (cP) 0,4329

Os pogos produtores estdo distribuidos ao longo de toda a zona saturada por
6leo, com uma distancia fixa de 400 metros entre si, totalizando 36 pogos. Suas
produtividades foram especificadas individualmente de maneira a reproduzir situagdes
reais diversas, como baixas produtividades devido a danos durante a perfuracdo e/ou
completacdo. Para o controle de poco foi fixada uma pressdao de fundo em fluxo minima
de 40 kgf/em® e vazdes maximas de produgio variando de 40 a 60 m’/d. Os pogos sido
fechados se a razdo gas-6leo (RGO) ultrapassar 500 m’std/m’std ou a razio agua-6leo
(RAO) atingir 20 m’std/m’std. O modelo do reservatorio com a localizagio dos pogos
produtores ¢ ilustrado na Figura 6, onde pode ser observado o mapa das saturagdes de

6leo. A Figura 7 mostra o mapa das permeabilidades horizontais.
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0,40

Figura 6. Mapa de saturacdo de 6leo do modelo de simulagdo e localizacdao dos pogos.

Figura 7. Mapa de permeabilidade horizontal do modelo de simulagao.

3.2. Malhas de injecao Testada

Foi considerado que o campo em estudo entrou em produgao no inicio de 1998 e

produziu por energia primaria at¢ o final do ano de 2008, apresentando quedas
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expressivas de vazdes de produgdo e pressdo do reservatorio. A producdo primaria
durante este periodo foi controlada, preponderantemente, pelo mecanismo de gis em
solugdo. Mesmo havendo conexdo direta do reservatério com um agqiiifero de fundo, o
volume de agua presente ndo foi suficiente para promover a manutengao da pressao do
reservatorio e resultou em uma queda de pressio média de 165 kgf/cm® para 78,6
kgf/cm® em apenas um ano e meio de produgao.

No final do ano de 2008, os niveis de pressdo estdtica encontram-se na faixa dos
50 kgf/em® e a vazdo média ¢ 4,7 m’/dia/poco. As caracteristicas de potencial adicional
de produgdo, queda de pressao ao longo da vida produtiva, vazdes de 6leo e histérico de
producdo classificam o campo na categoria de campo com alto grau de explotagdo.

Deseja-se implantar no ano de 2009 um programa de revitalizacdo do campo
através da injecdo de 4gua no reservatdrio sem que haja a necessidade da perfuracio de
novos pog¢os na area. S3o sugeridas aqui cinco propostas de esquemas de inje¢do de
agua, implantados através da conversao de pogos produtores em injetores, a serem
testadas e comparadas através de simulagdo numérica e andlise econdmica. O objetivo
da simulagdo numérica € analisar e prever o comportamento do reservatorio sujeito aos
diversos esquemas de inje¢do propostos, constituindo-se em uma ferramenta de suporte
essencial para a posterior comparagao da eficiéncia e rentabilidade de cada projeto.

Os padrdes de inje¢dao estudados neste trabalho estdo ilustrados na Figura 8 e
correspondem a padrdes amplamente difundidos e aplicados na industria do petréleo. A
injecdo periférica ¢ o candidato imediato para reservatérios inclinados com aqiiifero de
fundo, como neste caso. Duas alternativas foram testadas: (1) inje¢do periférica sem
avanco da linha de inje¢@o, onde os pogos injetores permanecem os mesmos até o fim
da vida do campo; e (2) injecdo periférica com avango da linha de inje¢do. A diferenca
para o primeiro caso estd em avangar 0 pog¢o injetor para um pogo produtor vizinho
quando este atingir a RAO de 20 m’std/m’std, fechando o injetor antigo. A inclina¢io
suave do reservatorio (aproximadamente 2 graus) permite que padrdes de injecao infill
(dentro do reservatorio) possam ser tdo ou mais eficientes que a inje¢do periférica, sem
que haja prejuizo significativo de eficiéncia devido aos efeitos gravitacionais. Neste
contexto, foram testadas duas disposi¢des de injecdo em linha e o padrao “five-spot”.

Em todos os casos a vazio de inje¢io por pogo foi fixada em 60 m*/d.
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Figura 8 Esquemas de injecdo: a) Injecao periférica; b) injecao em linha I; ¢) Injecao em

linha II; d) “five-spot ™.

3.3. Comparacao dos Resultados

Os resultados das simulagdes em termos de producdo de oleo e fator de
recuperagdao do campo sao mostrados na Figura 9. As inje¢des tém inicio no comego de
2009, onde ¢ notavel uma queda da producao de 6leo em relagao a curva de producao
primdria, devido a perda de producdo dos pocos que foram convertidos. A inje¢do
periférica teve uma queda mais suave devido ao menor numero de pocos convertidos,
mantendo uma produgdo de o6leo estavel ao longo de todo o periodo simulado (até
2045). Os dois casos de injecao periférica apresentaram resultados praticamente iguais
em termos de produgdo de oleo e recuperagdo final. Os outros esquemas de inje¢do
obtiveram incrementos notaveis na producdo de 6leo, mantendo-a acima do valor de
2008 por mais de vinte anos. Os maiores fatores de recuperagdo foram obtidos para o

13

padrao “five-spot” e injecdo em linha I, respectivamente. Observa-se ainda um
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incremento consideravel no fator de recuperagdo quando se comparam o0s casos acima

com a produ¢do sem injecdo de agua no reservatorio.

A Figura 10 mostra as produgdes de d4gua do campo. Os volumes produzidos de

agua estdo diretamente associados ao niumero de pocos de injegdo e, portanto, a vazao

total de 4gua injetada. Assim, a diferenca de dois pocos injetores (ou 120m’/dia) entre

os esquemas em linha I e II explica o diferencial de producio de 4gua de 114 m’/dia em

2045. As quedas de producdo de agua no periodo final da simulagcdo resultam do

fechamento de pogos devido a elevada RAO.
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4. Resultados da Analise Economica

4.1. Consideracées da analise Economica, quanto a Tributacdes e

Custos

Primeiramente todas as curvas de producao dos projetos foram usadas para fazer
os calculos das vazdes produzidas do campo anualmente. A partir desses dados, que
foram retirados do simulador, foi possivel medir ndo s6 o 6leo produzido, como também
a agua que foi produzida e os volumes de dgua que foram injetados. Estes parametros
sdo muito importantes a fim de calcular a receita final de cada projeto j4 que existem
diferentes numeros de pogos injetores e produtores para cada um deles o que implica em
volumes de produgao diferente e custos operacionais e de investimentos variados.

Para cada projeto foram considerados todos os tributos analisados neste estudo
sendo que para o CAPEX e o OPEX os impostos indiretos ja estdo incluidos nos custos.
Para as dedugdes e participagdes governamentais sdo considerados custos de 5% de
pagamento de royalties € 1% para os proprietarios da terra, incidindo sobre a receita
bruta total e 9,25% referentes ao pagamento de PIS/COFINS sobre a receita bruta do
gas. Os niveis de producdo do campo estdo isentos de pagamento de participacdo
especial. Os impostos de renda e CSLL incidem em 34% sobre o lucro antes dos
impostos.

O Bonus de assinatura ndo foi considerado na analise ja que se trata de um
projeto de revitalizagdo de um campo que ja havia sido adquirido, sendo este custo
incluido em outra fase do projeto. Como so6 serdo consideradas as receitas adicionais,
assim como as vazdes incrementais todos os custos relacionados com as fases anteriores
aos projetos de revitalizagdo nao constam na analise.

A parcela de 5% de royalties foi escolhida por se tratar de um campo com alto
grau de explotagdo cuja produ¢do acumulada do campo tem uma média de 1.600 mil
m3/dia. Acreditamos ser este o valor apropriado para considerar na analise de acordo
com o artigo 47 da lei N° 9.478, DE 6.8.1997.

O pagamento de 1% da produgdo de petroleo ou gés produzido pelo campo foi

considerado de acordo com o artigo 52° da lei 9.478/97 e ¢ pago mensalmente ao
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proprietario. Tanto os royalties como o proprietario de terra incididem sobre a receita
bruta do projeto.

Os niveis de produg¢do do campo estdo isentos do pagamento de participacdo
especial, pois de acordo com decreto 2.705/1998 onde a produg¢do do campo esta
separada em quatro fases, em uma primeira fase descrita no primeiro artigo do decreto
todo o campo que ndo alcancar produgdo de 450 milhares de m3/dia estard isenta do
pagamento da participagcdo especial. Para os quatros anos seguintes de producdo este
limite reduz de 100 milhares de producdo, ou seja, no segundo ano o limite passa a ser
de 350 milhares de m3/dia por trimestre, no terceiro ano de 250 milhares de m3/dia por
trimestre € apds o quarto ano de 150 milhares m3/dia por trimestre, para campos onde a
lavra ocorrer em 4reas de concessdo situadas em terra, lagos, rios, ilhas fluviais ou
lacustres.

De acordo com as curvas de produg¢do que foram retiradas do simulador
podemos concluir que o campo nao chega a esses niveis de producao para nenhum dos
quatro anos em nenhum dos projetos de revitalizacdo, estando assim isento do
pagamento da participagdo especial.

A ocupacdo ou retencdo de areas foi calculada de acordo com o artigo 28° do
decreto 2.705/98. O decreto descreve que para o periodo de desenvolvimento da fase de
producao: R$20,00 (vinte reais) a R$1.000,00 (hum mil reais) por quilometro quadrado
ou fracdo deve ser pago anualmente. De acordo com o decreto para o caso estudado foi
considerada uma taxa de retencdo de 70 (US$/km?/ano) para uma area de 20 km?
incidente sobre a receita bruta.

A parcela de PIS e CONFIS estabelecida incidem sobre a receita bruta do
projeto e esta baseada no artigo 1° da Lei 9.718/98. A receita bruta auferida com a
venda de derivados de petroleo, pelas pessoas juridicas que ndo optaram pelo regime
especial de apuragdo e pagamento das contribui¢des, previsto no art. 23 da Lei 10.865,
de 2004 (tributagdo por unidade de produto), estd sujeita a incidéncia das aliquotas
diferenciadas (Tributacdo Monofésica) da Contribuicao para o PIS/Pasep e da Cofins.

Assim sendo, as referidas contribui¢des devem ser calculadas da seguinte forma,
para nosso caso especifico: 1,65% e 7,6%, respectivamente, sobre a receita bruta
decorrente das demais atividades, que ndo incluem a venda de gasolinas e suas
correntes, para Oleo diesel e suas correntes e para nafta petroquimica destinada a
formulagdo de o6leo diesel, para gas liquefeito de petréleo (GLP), derivado de petréleo e

de gas natural e querosene de aviagdo, totalizando 9,25% incidente na receita bruta.
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O imposto de renda e o CSLL incidem sobre a receita bruta do projeto com
aliquota total de 34%. De acordo com o artigo 60 da Lei 9.430/96, a pessoa juridica esta
sujeita ao pagamento de aliquota de 15% (quinze por cento) sobre o lucro real, apurado
de conformidade com o Regulamento. Sendo que a parcela do lucro real que exceder ao
valor resultante da multiplicagdo de R$ 20.000,00 (vinte mil reais) pelo niimero de
meses do respectivo periodo de apuragdo, se sujeita a incidéncia de adicional de imposto
a aliquota de 10% (dez por cento). Totalizando 25% do pagamento do imposto de renda
sobre a receita liquida.

De acordo com o artigo 57 da Lei n® 8.981, de 1995, a partir do Ano-Calendario
2000 a aliquota da CSLL ¢ de 9%. Sendo dessa forma somando 9% do CSLL mais 25%
das aliquotas do imposto de renda traduz-se em um total de 34% correspondente ao que
foi utilizado na analise.

Primeiramente todas as curvas de producdo anual forma retiradas do simulador a
fim de calcular a receita bruta do projeto. Posterior ao célculo da receita bruta com o
preco do barril de petroleo a 70 dolares e o0 do m3 de gés a 0,2 dolares foram feitas todas
as deducdes incidentes da receita bruta: participagdes governamentais (Royalties,
Ocupacgdo ou retencdo de area e participagao especial), PIS/CONFIS e Proprietario de
terra, com suas aliquotas correspondentes conforme discutido acima.

Posteriormente foram considerados todos os custos de investimento e

operacionais do projeto que estdo resumidos na tabela 8 abaixo:

Tabela 8 Custos CAPEX e OPEX

CAPEX
Converséo de produtor para injetor (US$/poco) 280.000,00
Aquisicdo da planta de injecdo (US$) 1.300.000,00
Constru¢do do pogo captador de agua (USS$) 1.500.000,00
OPEX
[ Tratamento da agua produzida (US$/barril) 3,00
Injegdo de agua (US$/barril) 1,00

Ressaltando que cada projeto apresenta um numero especifico de pocos
produtores e injetores, sendo que os custos operacionais e de investimentos vao variar
de projeto para projeto. Depois de calculada a depreciacdo de 10% foi calculada o lucro
antes dos impostos. Sobre este lucro foram aplicados o IPRJ e o CSLL resultando no

lucro liquido do projeto.
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Utilizando-se a taxa de juros de 12% foi calculado o fluxo de caixa descontado e
o VPL de cada projeto. O grafico abaixo apresenta os valores de fluxo de caixa
descontado de cada configuracao testada, podemos observar pela figura 11 que todos os
projetos, nos primeiros anos de producdo, apresentam um fluxo de caixa negativo
devido aos investimentos iniciais em conversao dos pocos injetores para produtores.
Também devemos analisar que devido a conversdo dos pocos e a diferenca das vazdes
produzidas com relagdo ao projeto sem malhas de inje¢do resultaram negativas, pois no

inicio os pogos que foram convertidos a injetores deixaram de produzir 6leo diminuindo

a receita.
Fluxo de Caixa Descontado Acumulado

80,00 -

70,00 -
—~ 60,00 -
o
0 50,00 -
= 4 .
= 0,00
«» 30,00 -
%]
2 20,00 -
o 10,00
> 0,00 T T T T T T T T 1

-10,0@005 ZQJB/ 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

-20,00 -

Ano
——Injecao Periférica Sem Avango ——Injecao Periférica
Injegdo em Linha | —— Inje¢cdo em Linha Il

Injecao Five-Spot

Figura 11: fluxo de Caixa Descontado Acumulado

4.2. Analise de Sensibilidade dos Parametros

Neste momento estaremos descrevendo os resultados obtidos em torno do VPL
final e a partir dos resultados obtidos vamos fazer uma andlise de sensibilidade em
relacdo aos custos envolvidos a partir do projeto base. Também vamos expor os
resultados finais obtidos mostrando qual dos projetos obteve os melhores resultados a

partir das premissas iniciais.
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4.2.1. VPLeTIR

Observa-se que todos as malhas de inje¢do avaliadas apresentam retorno
financeiro positivo, com destaque para a injecdo “five-spot” que oferece a maior
atratividade economica segundo o critério do VPL, seguida pela injecdo em linha I.
Observa-se ainda, segundo este critério, que a inje¢ao periférica com avango da linha de
injecdo ndo ¢ interessante se comparada a injecdo periférica fixa. As razdes para isto
sdo: (1) nao ha ganho incremental de produgdo; e (2) existéncia de custos adicionais
associados a conversao de pogos produtores.

Todos os projetos foram testados para preco do barril de petréleo a 70 dolares.

A injecdo “five-spot” comparada a injecdo em linha I apresenta um fator de
recuperagado ligeiramente menor, investimentos iniciais maiores e custos adicionais com
o tratamento e descarte da 4gua produzida. Mesmo assim, o valor presente liquido deste
projeto ainda ¢ superior em cerca de 3 milhdes de dolares. A razdo para isto decorre das
vazdes de producdo mais elevadas nos primeiros anos de produgdo que contribuiram
para uma antecipagao do seu fluxo de caixa. Os resultados da andlise econdmica estao

resumidos na tabela 9, abaixo.

Tabela 9: Resultados da Analise Econdmica

Padrao de Injecao VPL (US$ Milhdes)| TIR
Injecao Periférica Sem Avanco 36,53 44.4%
Injecao periférica com Avango 36,00 42,9%
Inje¢cdo em Linha | 67,32 52,8%
Injecdo em Linha Il 64,08 45,2%
Injecdo em Linhas Esconsas - Five-Spot 70,19 53,1%

O resultado da analise da TIR também se mostrou favoravel a inje¢do em five-
spot seguido da inje¢cdo em linha I. E apresenta-se coeréncia quando comparada a

analise de VPL.
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4.2.2. Precos de dleo e Gas

Nesta parte foi feita uma analise de sensibilidade do projeto ao preco do barril
do o6leo e posteriormente qual foi o preco do barril que tornaria o projeto inviavel, ou
seja, reproduziria um VPL negativo.

Evidentemente que com a diminuicao do preco do barril de petréleo as receitas

também diminuiram nos projetos e isso pode ser observado pela figura 12 abaixo:

Sensibilidade do VPL dos projetos ao Prego do Petréleo
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Figura 12: Sensibilidade do VPL dos projetos ao Prego do Petrdleo

Na tabela 10 estdo listados os pregos de barril que tornariam o VPL dos projetos
negativos inviabilizando-os. Esta andlise ¢ importante, pois na década de 90 o preco do
barril girava em torno de 20 dolares, sendo o aumento do pre¢o do barril uma das
motivacdes na busca de projetos de recuperagdo suplementar. O preco do barril mais
caro torna viaveis economicamente novas alternativas de recuperacao antes desprezadas

devido ao dispéndio com o aprendizado das novas técnicas.
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Tabela 10: Preco do Corte do Barril

Padrao de Injecao ‘Prego de Corte

Injecao Periférica Sem Avanco 25,3
Injec&o periférica com Avango 25,9
Injecdo em Linha | 24 4
Injegcdo em Linha Il 20,9
Injecéo Five-Spot 21,8

4.2.3. Custo de Conversao dos Pocos

Os custos de investimentos iniciais sdo muito importantes tendo em vista que os
primeiros representam menores descontos apurados o que no final pode tornar o VPL
maior ou menor dependendo dos valores. Tendo isto como pardmetro e sabendo que
cada malha de inje¢do testada apresenta diferentes nimeros de pocos injetores (o
nimero de pogos produtores ¢ injetores de cada padrio de inje¢do estdo descrito na
tabela 11) e que o custo de investimento esta na conversdo dos pogos produtores em
injetores, podemos analisar a mudan¢a dos VPLs conforme a variagdo desse custo de

investimento.

Tabela 11: Numero de Pogos Produtores e Injetores

Numero de Pogos

Padrao de Injecao

Injetores Produtores
Produgao Primaria (sem injecao) 0 36
Injecao Periférica Sem Avanco 8 28
Injecéo periférica 11 25
Injecdo em Linha | 17 19
Injecdo em Linha ll 15 21
Injecdo em Five-Spot 18 18

Uma anélise de VPL dos projetos foi feita com aumento gradual dos custos de

investimento inicial e os resultados estdo representados na figura 13.
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Figura 13: Anélise do Custos de Investimento Inicial

Podemos observar pelo grafico acima, que o aumento dos investimentos dos
custos iniciais ndo apresentam grandes impactos nos VPLs finais, visto que os valores

de investimento inicial sdo muito baixos em relagdo a receita total do projeto.

4.2.4. Custo de Injecao de agua

Os custos de injecao de agua correspondem ao custo do tratamento da agua
injetada e esse valor também ird variar para cada projeto visto que os volumes injetados
sdo diferentes para cada um devido ao numero de pocos injetores. No caso base o five-
spot foi o que obteve o maior VPL, tendo em vista que o custo de injecdo de agua
utilizado foi de 1 dolar por barril. Esta andlise consiste em variar esse custo de injecao
com o objetivo de observar o comportamento dos projetos a partir dos novos custos.

Os resultados podem ser avaliados na figura 14 abaixo. Podemos concluir que a

partir do incremento no valor de 3 dolares por barril tanto o projeto five-spot quanto
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injecdo em Linhas I perde o lugar para injecao em Linhas II isso pode ser explicado pois
os dois projetos apresentam o maior nimero de po¢os injetores aumentando os volumes

injetados e conseqiientemente o custo total do tratamento da 4gua injetada.

Custos de Injegio de agua

o0,00

70,00

60,00

es

50,00

40,00

YVPL em

30,00 1

2000 1

10,00 1

DD[:I L] L] L]
1 2 3 4

Custo da injecio de dgua em dolares por harril

Dinjecdo Parférica Sam Avanco Bnjacdo pariférica com Avango
Dinjegdo em Linha | Oinjegéo em Linha Il

Binjegdo em Linhas Esconsas - Five-Spot

Figura 14: Anélise dos Custos de Inje¢ao
4.2.5. Custo de Tratamento de Agua Produzida

A mesma andlise pode ser utilizada para os volumes de &4gua produzida
considerando o pre¢o do custo da inje¢do de 4gua o mesmo padrdo de comportamento
pode ser observado, pois as configuragdes com maior nimero de pogos injetores
também sdo as configuragdes que produzem mais dgua, com isso, conforme o custo de
producdo de agua vai aumentando podemos observar que a configuracao five-spot vai

perdendo a posi¢do de maior rentabilidade. De qualquer forma aumentos substanciais
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dos custos ndo sdo capazes de reduzir a arrecadagdo dos projetos de maneira a interferir

em sua viabilidade econdmica.
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5. Conclusao

Observa-se que todos as malhas de injecdo avaliadas apresentam retorno
financeiro positivo, com destaque para a injecdo “‘five-spot” que oferece a maior
atratividade economica segundo o critério do VPL, seguida pela injecdo em linha I.
Observa-se ainda, segundo este critério, que a inje¢ao periférica com avango da linha de
injecdo nao ¢ interessante se comparada a injecao periférica fixa. As razdes para isto
sdo0: (1) ndo had ganho incremental de produgdo; e (2) existéncia de custos adicionais
associados a conversao de pogos produtores.

Ficou claro que a analise econdmica ¢ uma ferramenta de extrema importancia,
pois a maior parte dos custos do projeto ocorre das tributagdes e obrigacdes que uma
operadora de petroleo tem de cumprir. O estudo de todas as tributacdes nos possibilitou
identificar de maneira precisa quais as taxas seriam aplicadas para um campo maduro
localizado em terra.

A simulacdo dos esquemas de inje¢do de dgua para a revitalizagdo de um campo
hipotético com alto grau de explotacdo atingiu os objetivos esperados. Houve
estabilizacdo e recuperacdo da pressdo no reservatorio e conseqiiente aumento da
produgdo de 6leo por um periodo prolongado. Os fatores de recuperagdo finais obtidos
para o reservatério estudado neste trabalho encontram-se entre 35% e 40%, enquanto
que a producdo primaria do campo, se extrapolada para o mesmo periodo de tempo, ndo
chega a uma recuperacdo de 22%. A analise econdmica provou a viabilidade de todos os
cenarios de injecao.

A analise econdmica aliada a simulagdo numérica de reservatorios tornou-se
uma ferramenta extremamente eficiente, pois diminui os graus de incerteza quanto as
recuperagdes finais e provou a eficiéncia das configuracdes testadas.

Uma continuacdo deste projeto abrangeria o uso do conceito de opgdes reais
para utilizagdo em comparagdo ao método do VPL, este método ja ¢ utilizado na

industria e apresenta bons resultados.
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