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1
Introducao

O desenvolvimento de um campo de petroleo pode ser dividido em trés
fases. Durante a exploragdo, pocos sdo perfurados com o objetivo de descobrir e
delimitar a reserva. Na etapa de desenvolvimento da produgdo o projeto ¢
implantado, ou seja, a plataforma de producdo ¢ instalada e conectada aos pocos ja
perfurados e completados. A ultima e mais longa fase, denominada de
manuten¢do da producdo, abrange todo o periodo de operacdo, desde o inicio da
producao até o abandono do campo. Durante essas fases existe uma seqiiéncia de
opg¢oes (flexibilidades) que podem ser exercidas ou nao, como, por exemplo,
perfurar o pogo exploratério pioneiro, perfurar pogos para a delimitagdo do
campo, investir em informagdes adicionais, desenvolver o projeto, parar
temporariamente a producao e abandonar o campo. A teoria das opgdes reais ja foi
aplicada em outros estudos desenvolvidos na industria do petrdleo, os quais, em
geral, estavam relacionados com a valoracdo dessas opgéesl. Entretanto, existe
outro tipo de flexibilidade que pode ser incorporado ao projeto e tornar-se util
durante o periodo de manutencdo da producao.

O objetivo desta dissertagcdo foi o de propor uma metodologia de andlise de
projetos de investimento da area de E&P de petroleo, com foco na regido
conhecida como pré-sal, para quantificar o valor da flexibilidade decorrente da
existéncia de uma sonda dedicada para workover na plataforma de petroleo. O
termo workover refere-se as intervencdes nos pog¢os que t€ém como objetivo a
manuten¢do da producdo de 6leo e/ou gés. Esse termo engloba, dentre outras, as
operacdes de restauracdo, estimulagdo e limpeza de incrustagdes’, as quais sdo
realizadas através de uma sonda. Uma sonda pode ter capacidade de realizar
intervengdes e perfuragdes de novos pogos ou apenas intervengdes. Neste estudo

foram considerados apenas os ganhos relativos as intervengdes para manutengao

' No tépico 2.1 os tipos de opgdes sio discutidos.

2 : ~ \ ~ y .. . A .
O termo incrustacdo se refere as obstrugdes dos pogos através de materiais com origem organica
como as parafinas e os asfaltenos ou inorganica como o sulfato de bario e o carbonato de calcio.
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da producao, ou seja, aquelas que evitam perda de produgao futura. Desse modo,
as operagdes de perfuragdo de novos pogos ou desvios em pogos existentes nao
foram avaliadas.

Atualmente, no Brasil, a maior parte do 6leo ¢ produzida por meio de
plataformas do tipo FPSO, entretanto o modelo de producdo baseado em
plataformas com sonda propria ja foi implantado na Bacia de Campos e ¢ utilizado
por outras empresas petroliferas como, por exemplo, Shell e Exxon no Golfo
México e no Mar do Norte. Alguns fatores justificam essa preferéncia, como, por
exemplo, a maior experiéncia da Petrobras com esse tipo de unidade e o menor
investimento requerido em relagdo aos sistemas de produgdo com plataformas
dotadas de sonda propria, pois nesse caso geralmente é necessaria uma plataforma
adicional. Entretanto, a escolha de concepgdes baseadas em sistemas de produgao
com plataformas dotadas de sonda dedicada pode reduzir a demanda por recursos
criticos, como, por exemplo, linhas e sondas de intervengao.

Em plataformas do tipo FPSO, que ndo possuem sonda propria, havendo
uma falha em um pogo e, conseqiientemente, a necessidade de intervengdo com
sonda, deve ser contratada uma plataforma no mercado para realizar a operagao.
Em marco de 2010, por exemplo, a Petrobras contratou uma plataforma com
sonda para atuagdo em aguas profundas por uma taxa diaria de aproximadamente
USS$ 450.000 (Siqueira, 2009). Plataformas de produgdo que possuem sonda
acoplada a propria unidade, como, por exemplo, TLP, TLWP, SPAR e FPDSO
tornam o sistema de produgdo mais flexivel e 4gil para responder as necessidades
de intervengdo, permitindo o gerenciamento ativo do reservatorio € o aumento da
produtividade e do fator de recuperagdo’ do reservatorio.

O custo de uma interven¢do com sonda de uma plataforma contratada no
mercado ¢ significativamente maior. Portanto, para que esse tipo de intervencao
seja economicamente viavel torna-se necessario que o ganho proporcionado seja
maior. Em outras palavras, ¢ requerido maior preco do petréleo ou maior perda de
producdo para justificar as intervengdes nos sistemas de produ¢do com
plataformas desprovidas de sonda. Além disso, as operagdes de intervengdo com

uma sonda contratada no mercado dependem da disponibilidade desse recurso e

3 Fator de recuperagio ¢ a razio entre o volume que se espera produzir de 6leo ou gas e o volume
de 6leo ou gas original existente em um determinado reservatorio (Thomas, 2001).
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sao mais complexas e demoradas. Por ultimo, numa empresa em que existem
varios pogos em producdo pode haver competi¢do pela sonda de modo que o
tempo entre a decisdo de intervir e o inicio da intervencado se torne consideravel.

O valor da flexibilidade proporcionada pelo fato de a sonda estar disponivel
na plataforma depende de diversos fatores, como, por exemplo, da diferenca de
investimento nas plataformas, nos pogos e em coleta das duas concepgdes (com e
sem sonda dedicada), da taxa didria da sonda de mercado, do preco do petroleo, da
probabilidade de ocorréncia de problemas operacionais nos po¢os, como, por
exemplo, falhas em equipamentos e incrustagdes, da disponibilidade de sonda e,
por ultimo, do tamanho do impacto da falha na producao do pogo. Quanto maior a
probabilidade de ocorréncia de falhas e a taxa didria da sonda de mercado, por
exemplo, maior seria o valor da flexibilidade. Ja a probabilidade de ocorréncia
desses problemas depende de diversas caracteristicas especificas do projeto,
como, por exemplo, reservatdrio, oleo, pressdo, temperatura e, até mesmo, do
desenvolvimento de novas tecnologias®. Portanto, a questdo & bastante complexa e
envolve diversas fontes de incerteza.

O método escolhido para a valoragdo da flexibilidade foi a simulagdo de
Monte Carlo. O problema foi construido como uma seqiiéncia de opgdes reais
europé€ias em que a cada instante de tempo ¢ sorteada a ocorréncia de um novo
problema operacional (falha) em um pogo produtor, o qual provocaria uma
reducdo na produgdo deste. As falhas consideradas podem ser solucionadas apenas
através de uma intervengdo com sonda. No caso de haver um novo problema
operacional ¢ avaliada a viabilidade de exercer a opcdo de intervir,
desconsiderando, entretanto, por simplificacdo, a possibilidade de exercé-la no
futuro. Para isso o ganho com a reducdo da perda futura de producao ¢ comparado
com o custo da intervencdo. Se o primeiro for maior a decisdo Otima ¢ a de
intervir no pogo, caso contrario esse problema ¢ transferido para o periodo
seguinte.

Como a vantagem de disponibilizar uma sonda na propria plataforma
consiste na flexibilidade proporcionada por esta, a teoria de opcdes reais torna-se
mais adequada. Essa recente metodologia, cujo primeiro livro texto, Investment

under Uncertainty, foi lancado em 1994, ¢ mais realista em relagdo ao tradicional

* A completacio inteligente, por exemplo, permitiria o melhor gerenciamento da produgio dos
pogos (Almeida, 2007).
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método do FCD, pois considera as incertezas e as flexibilidades (opcoes)
existentes.

As principais motivagdes para este estudo consistem na atualidade e
importancia do tema e na dificuldade em valorar tal flexibilidade pelo método
tradicional. Recentemente a Petrobras negociou o contrato de construgcdo da
primeira plataforma do tipo TLWP no Brasil, a qual serd utilizada para o
desenvolvimento do campo de Papa-Terra, situado na bacia de Campos. Além
disso, as incertezas existentes nos campos do pré-sal podem tornar essa
flexibilidade ainda mais valiosa, havendo inclusive a possibilidade de essa
concepgdo ser utilizada na regido. De acordo com Formigli et al (2009), os
beneficios decorrentes da utilizacdo de plataformas com sonda propria nos
campos do pré-sal resultam da melhor garantia de escoamento do dleo, menor
deposi¢do de hidratos (permitindo a operagdo com alto RGO?), agilidade nos
workovers (intervengdes), reducdo do custo de investimento nas linhas de
escoamento e aumento do fator de recuperagao.

Esta dissertacdo estd organizada em sete capitulos. Neste foram
apresentados, o problema, as motivagdes e o objetivo do estudo. No capitulo 2 sdo
discutidas as principais idéias da teoria das opgoes reais. Sdo abordados os temas
processos estocasticos e simulacdo de Monte Carlo, os quais foram utilizados,
respectivamente, para modelar o prego do petrdleo, a taxa didria da sonda e a
ocorréncia das falhas e para valorar a opgao real. No capitulo 3 sdo examinadas as
vantagens e desvantagens relacionadas aos sistemas de produ¢do com e sem sonda
propria, os diferentes tipos de plataforma, os tipos de falha que podem originar a
necessidade de intervengdo com sonda no poco, outros trabalhos relacionados a
esse tema e, por ultimo, a possibilidade de utilizagdo de plataformas com sonda
propria na area conhecida como pré-sal. No capitulo 4 ¢ apresentada a proposta de
metodologia, ou seja, o modelo de analise de investimento que considera a
flexibilidade resultante da disponibilidade de uma sonda de intervengdo na
plataforma. No capitulo 5 a metodologia ¢ aplicada a um estudo de caso na regido
do pré-sal. No capitulo 6 sdo apresentados os resultados, conclusdes e possiveis
melhorias ou desdobramentos deste trabalho. Por ultimo, no capitulo 7, sdo

listadas as referéncias bibliograficas utilizadas.
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RGO ¢ a relagdo entre as vazdes de gas e 6leo medidas nas condigdes de superficie.
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