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Introducao

Recentemente incorporada ao planejamento estratégico da Petrobras, a
viabilidade econdmico-financeira de uma planta XTL, antes chamada de GTL,
vem sendo estudada por um grupo de pesquisadores e especialistas do
CENPES/Petrobras em conjunto com as universidades PUC/RJ e UFMG.

O objetivo da presente dissertacao é capturar o valor da flexibilidade que
uma planta XTL oferece na entrada do sistema produtivo, onde podem ser
utilizados diversos tipos de insumos como matéria-prima. A saida do sistema
produtivo também permite que diferentes produtos sejam produzidos. Desta
forma, a metodologia das opcoes reais é a mais indicada para se avaliar tais
flexibilidades, sendo o objeto principal deste estudo a andlise da opgao de
conversao (Input/Output Switch option) e a utilizagao do processo estocastico de
reversdo a média com saltos.

Os resultados desta dissertacao visam a auxiliar a tomada de decisdo dos
gestores da Petrobras, onde outros projetos’ ja foram avaliados através dessa
mesma metodologia, no entanto, ndo existe qualquer interesse em comprovar a
eficiéncia da teoria das opgbes reais frente as metodologias de avaliagdo
financeira usuais.

Esta dissertacdo foi organizada em 8 capitulos. O presente capitulo
procura informar o objetivo principal desta dissertacao.

No segundo capitulo serd apresentado um posicionamento atual do
mercado de plantas GTL no mundo, trazendo as informag¢des mais relevantes
sobre as recentes plantas operacionais, as regides de maior concentracdo de
reservas de gas natural, a questdo de um diesel mais puro e um resumo das
fases do processo produtivo de uma planta GTL.

No terceiro capitulo serdo analisadas questdes sobre a teoria tradicional
das opcoes reais, sem, no entanto, que definicbes mais quantitativas sejam
feitas e que o enfoque principal seja a definicdo e utilizagdo das opcoes de

conversao.

! Projeto do Biodiesel e negociacédo de contratos Take or Pay de gas natural, dentre outros.
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No quarto capitulo serdo abordadas as definicbes sobre modelagem
estocastica, os principais processos e um enfoque especial sobre 0 movimento
de reversao a média com saltos.

No quinto capitulo serdo apresentadas todas as premissas do estudo de
caso desta pesquisa, de forma a possibilitar a reconstrucao do fluxo de caixa que
sera formado para a analise econémico-financeira.

No sexto capitulo serdo apresentados os resultados obtidos, principais
conclusoes e sugestao para futuros desenvolvimentos no assunto.

Nos Ultimos dois capitulos, sétimo e oitavo, sdo apresentadas as
referéncias bibliograficas, apéndices e anexos, que pelo seu tamanho ou
importancia ndo foram mostradas no corpo principal da dissertacao.
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