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"Cansados, finalmente, os embaixadores de lhes
responder o Batista que ndo era Messias, nem
Elias, nem profeta, pediram-lhe, finalmente, que
pois eles ndo acertavam a perguntar, lhes dissesse
ele quem era. A esta instancia pbode deixar de
deferir o Batista. E que vos parece que
responderia? Ego suum vox clamantis in deserto
(Jo. 1, 23). Eu sou uma voz que clama no deserto.
- Verdadeiramente ndo entendo esta resposta. Se
os embaixadores perguntaram ao Batista o que
fazia, entdo estava bem respondido com a voz que
clamava no deserto, porgque o que o Batista fazia
no deserto era dar vozes e clamar; mas, se 0S

juem era,
como lhes responde ele o que fazia? Respondeu
discretissimamente. Quando lhe perguntavam
guem era, respondeu o que fazia, porque cada um
é 0 que faz, e ndo outra cois.0daiB.Bc-da um
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Esta dissertagdo apresenta uma metodologia de avaliacdo de investimentos em
E&P, a que chamamos Avaliagdo de Risco Geo-econdmico, por seu carater integrado e
multidisciplinar, e pela sua capacidade de tratar e avaliar quantitativamente as incertezas
e riscos geoldgicos, técnicos, de cunho regulatorio e econdmicos envolvidos. A partir de
dados publicados pela ANP, foram comparadas quatro oportunidades de investimento,
selecionadas entre os campos marginais oferecidos pela ANP no Round 7, na bacia do
Reconcavo. Em todas, analisou-se desde o volume de hidrocarbonetos possivel de
produzir, até a sua economicidade. Para a andlise foram geradas planilhas Excel, nas
quais sao descritos os modelos geoldgico e financeiro (Fluxo de Caixa Descontado -
FCD) dos projetos. Foi utilizado o software @Risk, da Palisade Inc., que ¢ capaz de
atribuir distribuicdes estatisticas a parametros geologicos, de engenharia e financeiros
usados no calculo do FCD, obtendo, a partir do método de Monte Carlo, distribui¢des
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ponderacdo de cendrios por suas probabilidades de ocorréncia, gerando distribui¢cdes

estatisticas de resultados.
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1. INTRODUGCAO

1.1. Apresentacdo

A presente Dissertacdo de Mestrado, do aluno Jason Thomas Guerreiro Carneiro,
intitulada AVALIACAO GEO-ECONOMICA DE CAMPOS MARGINAIS OFERECIDOS
PELA ANP NA BACIA DO RECONCAVO, BAHIA, NA SETIMA RODADA DE
LICITACOES (2005), é submetida ao corpo docente da Coordenagio dos Programas de Pos-
graduagdo de Engenharia (COPPE) da Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ), como
parte dos requisitos necessarios a obtengdo do grau de Mestre em Ciéncias em Engenharia

Civil, com énfase em Sistemas Petroliferos.

1.2. Justificativa

As atividades de exploracdo e produgdo de petréleo e gas natural reinem uma série de
desafios aos investidores: além da usual questio em torno de haver ou ndo petréleo, ha
obstaculos técnicos e em forma de custos adicionais para o desenvolvimento, a produgdo e o
seu escoamento, que reforcam a necessidade de conhecer e avaliar quantitativamente as
incertezas geologicas, técnicas, de cunho regulatério e economicas envolvidas.

A crescente preocupagdao mundial com o suprimento de petroleo esta na base das altas
consistentes dos precos internacionais que se vem observando. Em momentos como esse,
abre-se uma janela de oportunidades para a inversdo de recursos na forma de investimentos
em areas antes ndo atrativas, as chamadas areas de fronteira, no caso da Exploracdo, ou
campos previamente considerados nao-econdémicos — maduros ou marginais. As empresas
podem entdo assumir o riso de incorporar ao seu portfolio de investimentos oportunidades em
bacias pouco conhecidas, ou em areas de bacias que apresentem desafios para a operacao.

Saber abordar, quantificar e comunicar os riscos geoldgico, técnico, regulatorio e
econdmico de investimentos em exploracao e producdo de petroleo e gas natural ¢ ainda mais
importante quando, a partir da flexibilizacdo do monopdlio estatal sobre a exploragdo e a
producdo de petroleo no Brasil, feita via emenda constitucional em 1995, e o posterior
surgimento da ANP (Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis,
anteriormente Agéncia Nacional do Petréleo), paulatinamente vem aparecendo, apesar da

larga predominancia da Petrobras, um mercado concorrencial no chamado upstream.



Com a realizagdo da Sétima Rodada de Licitagdes de Areas para Exploragdo e
Producdo de Petroleo e Gas Natural, o Round 7, e principalmente com a inclusdao de 17
campos marginais em quatro diferentes bacias sedimentares, a ANP deu mais um importante
passo para a ampliacdo e consolidacdo desse mercado, em funcdo da atracdo que tais
oportunidades de investimento exercem sobre os pequenos investidores, que ndo podem
normalmente fazer frente aos vultosos investimentos exigidos para a obtenc¢ao da concessao e

para a operagdo em areas de Exploracao e Produgao.

1.3. Objetivos

Neste trabalho, busca-se desenvolver um modelo para comparar, levando em
consideracdo incertezas de natureza geoldgica e econdmica, as oportunidades de investimento
em Campos Marginais. O método deve ser simples e, para emular as condigdes de muitos
pequenos investidores, usar apenas os dados publicados pela ANP no website da rodada,
www.round?.anp.gov.br.

Para isso, foram analisados os campos marginais colocados a leildo na bacia do
Reconcavo, na Sétima Rodada (2005). Buscou-se caracterizar desde o volume de
hidrocarbonetos possivel de produzir, com o risco associado, passando por serem ou nao
comerciais as jazidas existentes. Naturalmente, conforme se verd, os riscos de projetos como
esses, envolvendo campos marginais, sdo altos, ou seja, had chance elevada de ndo haver
retorno financeiro, ou que o retorno financeiro gerado nao seja competitivo.

O objetivo maior ¢ desenvolver uma metodologia de aplicagdo facil, que torne os
riscos envolvidos nas atividades petroliferas de compreensdo mais imediata para pequenos e
médios investidores, do porte dos que normalmente buscam oportunidades de investimento

com as que 0s campos marginais representam.



2. CONTEXTO GEOLOGICO E OPERACIONAL

2.1. O Rifte Recbncavo-Tucano-Jatoba

Da baia de Todos os Santos, no estado da Bahia, at¢ Pernambuco, passando pelo
estado de Sergipe, destaca-se uma depressdao de forma sigmoidal preenchida por sedimentos,

de cerca de 500 km de comprimento, de orientagdo N-S, cobrindo uma area de 45.000 km?,
(Figura 01).
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Figura 01: Mapa de situagdo das bacias do Reconcavo, Tucano e Jatoba. Raja Gabaglia & Milani, 1990.

Essa depressdao, um rifte intracontinental abortado cuja abertura se deu entre o
Jurassico tardio e o Eocreticeo, compreende, de sul para norte, as bacias do Reconcavo,

Tucano e Jatoba. Segundo Milani & Davison (1988), importantes trabalhos propuseram
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modelos para a evolugdo estrutural da regido. Esses modelos, entretanto, a despeito da
evolugdo conceitual que demonstram, teriam sido construidos a partir de dados limitados,
focando em aspectos particulares da evolugdo tectonica do sistema ou em uma das bacias. J& o
trabalho de Milani & Davison (1988) levou em consideracdo a totalidade dos dados da
Petrobras, publicados ou ndo. Por isso, fornece visdo mais geral da evolucdo tectonica do
sistema, o que lhes da condicdes de langar mais luz sobre o assunto.

A forma sigmoidal do rifte, por exemplo, teria levado Cohen (1985, apud Milani &
Davison, 1988), a advogar a existéncia de uma zona de cisalhamento sinistrogira de
orientagdo NE. Para Milani & Davison, para gerar um mega tension gash (o rifte), segundo o
modelo de Ramsay (1980), uma de duas possiveis zonas de cisalhamento deveria existir:
sinistrogira, orientada a W-NW, ou destrégira, orientada a N-NE. Além disso, os autores
argumentam que tal mecanismo implicaria a formagao da bacia de Tucano antes das bacias de
Jatoba e do Recdoncavo, o que ndo € o caso.

Para os autores, em consonancia com Lana & Milani (1986, apud Milani & Thomaz
Filho, 2000), o rifte Reconcavo-Tucano-Jatoba ¢ um aulacdgeno, ou seja, uma fossa tectonica
resultante quando da interrup¢do da abertura de uma das linhas de uma jungdo triplice.
Segundo Figueiredo & Milani (2000), a movimentagcdo nesse ramo da jungdo triplice teria
sido abandonada ao fim do cretaceo, quando da concentracao dos esforg¢os distensivos nos
outros dois ramos, que viriam a dar origem ao oceano Atlantico. Para Lana & Milani (1986,
op. cit.), o abandono se teria dado no Aptiano. Os autores concordam, entretanto, em situar o
inicio dos esfor¢cos no Neocomiano.

A forma sigmoidal do aulacogeno, para Milani & Davison (1988), ¢ resultado do
controle que as feicdes do embasamento tiveram sobre a orientacdo dos lineamentos ao longo
dos quais se abriu o rifte. Partindo de dados de campo e de mapas anteriores, os autores
chegaram a conclusdo de que as zonas de fraqueza (xistosidades, contatos litologicos, falhas e
zonas de cisalhamento) pré-existentes determinaram os planos de abertura do rifte, num
exemplo de como a natureza procura “o caminho mais facil” (the easiest path), conforme se
vé na Figura 02.

Também a assimetria do rifte estaria ligada a anisotropias no embasamento. Os baixos
de Camagcari, Miranga, Quiambina, na bacia do Reconcavo, e de Inhambupe e Olindina, na
bacia de Tucano, teriam seu posicionamento a leste ligado a existéncia de falhas mergulhando
para oeste e paralelas a zonas de cisalhamento, bandeamentos gnaissicos e contatos litologicos

existentes na borda adjacente do rifte. J& a margem ocidental do rifte ndo contaria com as



mesmas estruturas passiveis de reativagdo, dai ndo terem sido gerados baixos estruturais nessa
borda.
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Figura 02: Mapa estrutural do embasamento no entorno do rifte, mostrando o controle das estruturas pretéritas
sobre a abertura das bacias. Numeros: 1 e 2 — granulitos do Eoproterozodico; 3 — sedimentos do Proterozoico; 4 e
5 — cinturdes de dobras do Neoproterozoico; 6 — gnaisses e granitos deformados no Neoproterozoico; 7 —
terrenos granito-greenstone do Eoproterozoico. Areas em preto: greenstone belt do rio Itapicuru. Milani &

Davison, 1988.

Analisando dados gravimétricos, Milani & Davison avaliam como importante o
afinamento crustal ocorrido na regido. Isso se contrapde a interpretagdo de Ussami et al.
(1986, apud Milani & Davison, 1988), segundo os quais a auséncia de anomalias no flanco do
rifte implicaria ndo ter havido afinamento importante da crosta abaixo do rifte. Milani &

Davison (1988) foram capazes de identificar importante afinamento nas margens norte ¢ leste
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do rifte, e, a partir de perfis gravimétricos, de associar a compensagao isostatica dos grabens
ao soerguimento do manto. Mostraram ainda que os depocentros nas bacias do Reconcavo,
Tucano Sul e Tucano Central tém orientagdo a N30E, aproximadamente.

Segundo Cochran (1983, apud Milani & Davison, 1988), o afinamento crustal
interpretado para a regido, junto com o tempo em que o rifte esteve ativo, calculado em 20Ma
por bioestratigrafia de ostracodes, permitiria dizer que nao teria havido subsidéncia termal
pos-rifte. De fato, ndo hé registro de sedimentos posteriores ao rifte nas bacias.

A partir do alinhamento N30E dos depocentros e das principais falhas distensivas das
bacias do Reconcavo, Tucano Sul e Tucano Central, Milani & Davison (0p. Cit.) propdem que
abertura do rifte se deu de maneira obliqua, com direcdo de abertura N30-40W, contrapondo-
se a interpretacdo de Cohen (op. cit.), segundo a qual a direcdo de abertura foi E-W, e as
falhas N30E seriam falhas direcionais com grandes componentes normais de movimento. De
fato, como argumentam os primeiros autores, ¢ dificil imaginar como uma zona de
cisalhamento NE poderia explicar as grandes falhas normais distensivas, de trend NE, que
estiveram ativas durante a sedimentacao.

Como modelo tectonico regional, Milani & Davison (1988) acolhem a sugestdo de
Szatmari (1985, apud Milani & Davison, 1988) de que uma microplaca crustal, de forma
triangular, teria existido na regido durante o Eocretaceo. Tal placa seria limitada ao norte pelo
Lineamento de Pernambuco, a oeste pelo eixo de abertura do sistema rifte Reconcavo-
Tucano-Jatob4d e a sudeste pelos lineamentos cuja abertura originou o oceano Atlantico
(Figura 03).

A abertura do rifte seria explicada pela rotagao da placa em torno do polo P, calculado
pelos autores como tendo estado posicionado em 8°11°S e 36°04°W. Para criar o elongamento
aproximado de 20%, verificado a partir de balanceamento de se¢des, uma rotacdo de 2°, no
sentido anti-horario, seria necessaria. Tal movimentacdo é corroborada pelo estreitamento
progressivo, para norte, da bacia do Jatoba, e pela reversdo de falhas na parte oriental do
Lineamento de Pernambuco. A rotacdo implicaria ainda movimentacdo transpressiva
destrogira para as falhas de transferéncia Vaza-Barris e Itapicuru, e transtensiva destrogira
para a falha de Mata-Catu.

As falhas de transferéncia, nesse modelo, desempenhariam importante papel na
acomodacdo da abertura obliqua do sistema. Elas mostram mudangas repentinas de separagao

e mesmo de sentido de movimento ao longo do strike.



Figura 03: Mapa mostrando a Microplaca do Leste Brasileiro (area hachurada) e seu pdlo (P) de rotagdo. Milani

& Davison, 1988.

2.2. A Bacia do Recbncavo

Tendo visto brevemente como se deu a evolucao do sistema Reconcavo-Tucano-
Jatobd, passemos a focar em sua parte sul, a bacia do Reconcavo.

A parte sul do sistema Reconcavo-Tucano-Jatobd ¢ representada pela bacia do
Reconcavo, hemigraben assimétrico de direcdo NE-SW, que cobre uma area de cerca de
11.200 km®. Em comparag@o com as outras bacias do sistema, a bacia do Reconcavo foi a que

recebeu os maiores esforgos exploratorios.

2.2.1. Arcaboucgo Estrutural

A Figura 04, na proéxima pagina, mostra o mapa de arcabougo estrutural da bacia do
Reconcavo publicado por Santos et al. (in Raja Gabaglia & Milani, 1990). A discussdo a

seguir sera a ele referida.
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Figura 04: Arcabougo estrutural da bacia do Recdncavo. Santos et al., 1990.

A feigao estrutural mais marcante da bacia ¢ o Sistema de Falhas de Salvador ou, mais
simplesmente, Falha de Salvador. Esse sistema de falhas normais, que limita a bacia do
Reconcavo a leste, chega a comportar mais de 6.000 m de separagdo vertical. Separa a bacia
do Alto de Salvador, um horst no qual rochas granuliticas sdo expostas, e que faz fronteira,
por sua vez, com a bacia do Jacuipe.

A sul, o limite com a bacia de Camamu ¢ dado pelo Sistema de Falhas da Barra (na
barra da baia de Todos os Santos) e, segundo Bruhn (1985), pelos falhamentos que lhe dao

continuidade para sudoeste.



A oeste, o Sistema de Falhas de Maragogipe limita a bacia com o embasamento. Tem
a mesma atitude da Falha de Salvador, porém com separagdes verticais bem menores, de até
500 m, caracterizando, segundo Santos et al. (1990), uma zona mais estavel do ponto de vista
tectonico.

A norte e a noroeste, a fronteira com a bacia do Tucano Sul ¢ formada pelos altos de
Apora e Dom Joao.

Dois sistemas de falhas sdo muito importantes na caracterizagdo da bacia. Um deles,
de dire¢do NE-SW (N30E), compreende falhas normais de alto angulo, que mergulham na
dire¢do dos grandes depocentros posicionados na parte leste da bacia, junto a Falha Salvador
(que faz parte do sistema). Essas falhas recebem nomes como Patioba, Pedra do Salgado,
Paranagua, Nova América e Biriba-Aragds. A origem desses depocentros (ou baixos),
nomeados Camagcari, Miranga e Quiambina, deve-se ao aproveitamento de zonas de fraqueza,
conforme discutido na se¢do anterior.

Em contraposicao aos baixos, o sistema de falhas NE permite ainda a caracterizagao de
areas relativamente estaveis, que recebem o nome de patamares, como os de Cassarongongo,
Sdo Domingos, Quirico e Patioba.

O outro sistema de falhas a destacar tem direcdo NW-SE (N40W), e inclui falhas
direcionais, cujas principais representantes sao as falhas de Mata-Catu e Itanagra-Aracas.
Essas falhas, que permitem dividir a bacia em trés compartimentos (sul, central e nordeste),
sdo interpretadas como falhas de transferéncia (v. se¢do anterior) responsaveis pela
acomodagdo de diferentes taxas de estiramento durante a formagdo da bacia (Santos et al.,
1990).

Na Figura 05, trés se¢des verticais publicadas por Santos et al. (1990) mostram as
relacdes geométricas entre compartimentos estruturais acima descritos e permitem observar a
assimetria do hemigraben do Reconcavo.

Segundo esses autores, as principais peculiaridades diferenciando entre si os trés
compartimentos sao:

> O baixo de Camagari, no compartimento sul, que se manteve em subsidéncia

do Eocretaceo ao Barremiano-Aptiano (e que pode alcangar 7.000 m de sedimentos,

conforme Milani & Thomaz Filho, 2000), quando o baixo de Miranga, no
compartimento central, teve sua subsidéncia atenuada a partir do Eocretaceo;

> O baixo de Alagoinhas, na parte oeste do compartimento central, desenvolvido

no Barremiano-Aptiano, e separado do baixo de Miranga pela plataforma de Quirico;



> A falha de Pedras, no compartimento nordeste, cujo mergulho difere do

mergulho das demais por ser de baixo angulo;
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Figura 05: Seg¢des geoldgicas dos compartimentos nordeste (1), central (2) e sul (3) da bacia do Reconcavo.

Santos et al., 1990.

> A erosdo de cerca de 1700 m de secdo sedimentar no compartimento nordeste,

ocorrida no pos-Barremiano;

> A grande expressao de folhelhos diapirizados no baixo de Miranga;
> O canyon de Taquipe, no compartimento sul;
> A sedimentacdo do membro Gomo (Formagdo Candeias), no compartimento

nordeste, em regime tectonico mais estavel.
Pelo visto até agora, percebe-se a importancia dos parametros estruturais na formagao
e geometria atual da bacia. Esse arcabouco esteve ativo durante a sedimentagao, conforme

veremos no item a seguir.

2.2.2. Evolugao Tectono-Sedimentar
A Figura 06 mostra a Carta Estratigrafica da bacia do Reconcavo, conforme publicada

pela ANP, e base da discussdo que se segue.
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CARTA ESTRATIGRAFICA DA BACIA DO RECONCAVO
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Figura 06: Carta estratigrafica da bacia do Reconcavo. Agéncia Nacional do Petroleo, 2004 (Caixeta, 2003).



As rochas sedimentares mais antigas da bacia do Reconcavo, do ponto de vista
genético, formam o Grupo Brotas, e incluem sedimentos continentais, tipo red-beds, das
formagdes Alianca e Sergi, depositados por sistemas fluviais, e mostrando sinais de
retrabalhamento edlico (Silva, 2002). Essas rochas sobrepdem-se aos sedimentos permianos
do Membro (formagao?) Afligidos, ligados a ambientes marinhos restritos e lacustres.

As rochas do grupo Brotas depositaram-se em bacia extensa e rasa, com tectonismo,
correspondendo a fase pré-rifte. A partir do Neocomiano, com a implantacdo do rifte,
depositaram-se os folhelhos lacustrinos da Formagao Itaparica, sobre os quais por vezes se
impunham progradagdes de sedimentos fluviais.

Segundo Santos et al. (1990), importantes fei¢des estruturais, como o alto de Mata-
Catu, ja estavam presentes a época, ja delineando uma geometria de hemigrabens separados
por zonas de transferéncia.

Sobre a Formagao Itaparica depositaram-se os arenitos fluviais com retrabalhamento
edlico da Formacdo Agua Grande. Esses arenitos estio em discordincia angular com os
folhelhos subjacentes, indicando ter havido um basculamento da bacia para sul, ao final da
deposi¢ao da Formacao Itaparica (Santos et al., 1990).

Apos a deposicio da Formagdo Agua Grande, um aumento da taxa de subsidéncia leva
a deposicao dos folhelhos do membro Taud, formacao Candeias. Ao fim da sua deposi¢do, da-
se a abertura do rifte, e o inicio do tectonismo tafrogénico que daria origem as fossas do
sistema Reconcavo-Tucano-Jatoba. Um novo ambiente lacustre, agora profundo, ¢ formado, o
qual passa a receber os sedimentos da Formagdo Candeias e do Membro Gomo (Bruhn,
1995). Com a intensa atividade das falhas da borda leste (Sistema de Falhas Salvador,
interdigitado com todas as rochas da fase rifte), possantes leques aluviais conglomeraticos
sintectonicos invadem a bacia, assim como se nota, nas areas onde a subsidéncia foi maior, a
presenga de depositos de correntes de turbidez.

No final do Heuteriano (Neocomiano), segundo Bruhn (1985), ampliam-se as areas
mais profundas da bacia, depositando-se entdo os folhelhos da Formagdo Maracangalha e os
arenitos lacustres do Membro Pitanga. Segundo o mesmo autor, ¢ nesta época que tem inicio
o diapirismo de folhelhos, o qual prossegue até o Barremiano.

Ainda segundo Bruhn (1985), o preenchimento da bacia prossegue com a deposi¢ao do
Grupo Ilhas, formado por complexos deltaicos e leques sublacustres. Ao Grupo Ilhas, na
regido sudoeste da bacia, impde-se o canyon de Taquipe, conforme mencionado na secao
anterior. A formacdo S3o Sebastido, de origem fluvial, invade o Reconcavo desde a bacia do

Tucano.
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A partir do Aptiano, o registro sedimentar comeca a escassear na bacia do Reconcavo,
indicando a interrup¢do do rifteamento. Apenas a Formacgdo Marizal (leques aluviais
discordantes sobre a Formacdo Sao Sebastido) e as formagdes Sabid (folhelhos e calcérios
miocénicos) e Barreiras (clasticos grosseiros associados a um basculamento ocorrido no

nordeste do Brasil durante o Plioceno) completam a carta estratigrafica.

2.2.3. Sistema Petrolifero
Um sistema petrolifero ¢ definido por Magoon & Dow (1994) como um sistema

natural que abranja uma cozinha de gerac¢ao (pod of active source rock), com todo o 6leo e
todo o gas a ela relacionados, e que inclua todos os elementos e processos geologicos
essenciais para a existéncia de uma acumula¢do de hidrocarbonetos. Tais elementos, para
além da rocha geradora, incluiriam as rochas reservatorio e selante, bem como as trapas. Ja os
processos compreendem a geragdo, migragdo e acumulacio do petroleo, e a propria formagao
das trapas. Naturalmente, para que ocorra a acumulacdo de hidrocarbonetos, a existéncia de
tais elementos ¢ o funcionamento desses processos devem se dar de forma coordenada no
tempo geologico. A esse relacionamento temporal entre os elementos e processos chama-se
sincronismo, ou timing (Magoon & Dow, 1994).

Na bacia do Reconcavo, o sistema petrolifero existente recebeu o nome de Gomo-
Marfim! (Mello et al., 1994), em fun¢do de, para aqueles autores, serem os principais
geradores e reservatorios, respectivamente, os folhelhos lacustres da Formacao Candeias /
Membro Gomo e os arenitos deltaicos da Formag¢ao Marfim (Grupo Ilhas).

No entanto, prefere-se aqui seguir a nomenclatura estabelecida por Gongalves, F. T. T.
(comunicacdo pessoal, 2006), adotada pela ANP (vide Araripe, 2002) e em trabalhos
académicos (como Silva, 2006). Esse autor pondera que a metodologia estabelecida por
Magoon & Dow (0p. cit) identifica o sistema petrolifero com a principal formagao geradora,
ndo com um membro. Além disso, prossegue, o Membro Taud da Formagdo Candeias
(folhelhos neocomianos de origem lacustre de dgua doce a salobra) é também um gerador
reconhecido na bacia. Por ultimo, Gongalves, F. T. T. argumenta que, em termos de volume
de 6leo in place, a Formagdo Sergi (arenitos fluvio-edlicos neojurassicos) supera a Formagao
Marfim, de forma que o nome mais apropriado para o sistema petrolifero atuante na bacia do
Reconcavo seria Candeias-Sergi(!).

Silva (2006) menciona ainda outras rochas-reservatorio de importancia secundaria,

presentes em toda a coluna estratigrafica da bacia, tais como: areias flivio-edlicas do Membro
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Boipeba (Formagio Alianga) e da Formagdo Agua Grande; os turbiditos (Membro Pitanga) da
Formagao Maracangalha); o proprio Membro Gomo, fraturado; os arenitos flavio-deltaicos do
Grupo Ilhas, formagdes Marfim, Pojuca e Taquipe.

Segundo Figueiredo et al. (1994, apud Rostirolla et al., 2003), os teores médios de
carbono organico total nos membros Gomo e Taud da Formagdo Candeias seriam de
aproximadamente 1%, com potencial gerador 5 kg de HC/ton de rocha nas porgdes mais
profundas da bacia, alcangando 10 kg de HC/ton de rocha em certas porg¢des da bacia. Para
esses autores, os folhelhos da Formacdo Pojuca também sdo ricos em carbono organico mas,
em quase toda a bacia, ndo chegam a entrar na janela de geragdo. Segundo Penteado (1999,
apud Silva, 2006), esses baixos valores de potencial gerador seriam devidos a alta
convertibilidade da matéria organica em hidrocarbonetos.

Para Rostirolla et al. (2003), a julgar pela historia de soterramento do Membro Gomo,
a geracdao de hidrocarbonetos na bacia do Reconcavo deve ter ocorrido no Eocretiaceo. Os
autores citam Daniel et al. (1989), segundo os quais 0 Membro Gomo comegou a gerar, nos
baixos, durante o Eo-aptiano, ha cerca de 115 Ma. As trapas, segundo Rostirolla et al. (op.
cit.), a formacao das trapas, que se deu ao longo da formagao do rifte, estava praticamente
completa ao fim da deposicao das rochas-fonte.

Para Mello et al. (1994), o momento critico do sistema petrolifero (que, segundo esses
autores, ¢ o Gomo-Marfim(!)), se deu no Eocreticeo, coincidindo com o momento em que
cessou a formagio de trapas'. Os autores sdo seguidos nessa afirmagdo por Rostirolla et al.
(2003) e pela Figura 10 de Silva, 2006 (nesta Dissertagdo, Figura 07).

Lancando mao de dados publicados, Silva (2003), mediante a técnica de modelagem
de sistemas petroliferos 1D e pseudo-3D (multi-1D) buscou entender a dinamica entre os
processos e elementos atuantes da bacia, bem como reconstruir a histéria térmica, geragado e
migragdo dos hidrocarbonetos. Modelando a geracdo apenas no Membro Gomo (Formacgao
Candeias) e a acumulagdo apenas na Formagdo Sergi, a autora encontrou volumes de dleo
expelidos da ordem de 200BB bbl na bacia, dos quais ndo mais que 4% teriam sido

acumulados, correspondendo ao volume de 6leo in place conhecido. Os 96% restantes,

! Entretanto, a figura 31.12 do citado artigo mostra o momento critico em algum ponto do Nedgeno. Para efeito
desta dissertacao, preferiu-se tomar como base o proprio texto do artigo, atribuindo a discrepancia com a sua
Figura 31.12 a algum problema de edigao.

% Que por sua vez a foi buscar em DPC & Associados (1999). A referéncia ¢é feita a Figura 10 de Silva (2006),
especificamente, porque o texto da autora, por razdes aqui atribuidas a algum problema de edi¢do, posiciona o
momento critico no Neocretaceo.
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portanto, dividem-se entre um volume perdido ao longo dos processos inerentes aos sistemas

petroliferos e um outro, acumulado em trapas ainda ndo descobertas.
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Figura 07: Carta de eventos para o sistema petrolifero Candeias-Sergi(!), bacia do Reconcavo, segundo Silva

(2006, apos DPC & Associados, 1999). Notar que o momento critico se d4 no Eocretaceo, ao tempo em que

cessa a formagdo das trapas, conforme preconizado por Mello et al. (1994).

2.2.4. Plays Exploratérios
O conceito de play exploratorio, embora viesse tomando corpo entre os gedlogos de

petroleo desde a década de 1930, comegou a consolidar-se na década de 1970, com os
trabalhos do Geological Survey of Canada (in Rose, 2001). Sendo um conceito ¢ uma
ferramenta muito apropriados para a exploracdo de hidrocarbonetos, recebeu contribuicdes de
equipes de empresas major, como a Shell, a Chevron, a Mobil e a Exxon. Autores como Ed
Capen, R.A. Baker, David White, Robert Otis, Nahum Schneidermann, Alfred Kjemperud,
Peter Rose, Mike Treesh e Jeff Brown tém, desde entdo, contribuido para a disseminagdo e a
consolida¢dao da metodologia.

Rose (2001), define play como uma familia de campos, prospectos e leads,
geologicamente relacionados, todos com origem geoldgica similar e carregados a partir da
mesma rocha fonte (from common petroleum source beds). O play, portanto, carrega os

sentidos de objeto de estudo (geografica e estratigraficamente delimitado) e de conceito
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exploratorio, algo como o arquétipo platonico de acumulagdo. Discutir tal afirmagao,
entretanto, ¢ tarefa que foge ao escopo desta Dissertagao, de modo que, para todo efeito,
permanece-se com a definicdo de Rose e encomenda-se ao leitor mais curioso a leitura dos
textos do sabio grego.

Como ferramenta exploratoria, o play, em comparagdo com o conceito de sistema
petrolifero, ¢ mais focado no reservatdrio e na trapa: normalmente, sua expressao geografica
corresponde a area de ocorréncia desses elementos. Sua aplicagdo ndo significa de modo
algum a diminuicdo da importancia do conceito de sistema petrolifero, ao qual pode funcionar
de forma perfeitamente complementar.

Na bacia do Reconcavo, em ordem decrescente de volume armazenado, as trapas
portadoras de hidrocarbonetos sdo estruturais, mistas ou estratigraficas, seladas por niveis
argilosos. A partir dos trabalhos de Rostirolla et al. (2003) e Silva (2006), bem como do que
foi discutido anteriormente, pode-se dividir os plays da bacia do Recdncavo nos trés seguintes
tipos (Figura 08, a - ¢):

> Play Pré-rifte: Reservatorios das Formagdes. Sergi e Agua Grande, em trapas

estruturais (horsts e blocos falhados, basculados ou nao), carregados lateralmente a

partir de folhelhos geradores localizados nos baixos de falhas normais (e.g. campos de

Agua Grande e Buracica, associados a falha de transferéncia de Mata-Catu, e campo

de Dom Jodo, controlado por duas grandes falhas sintéticas na borda oeste da bacia).

> Play Candeias: turbiditos (leques turbiditicos lacustres) das formagoes

Candeias ¢ Marfim em trapas estratigraficas ou mistas, associadas a génese dos

reservatorios, € conectados diretamente aos folhelhos geradores, com migragao por

pequenas distancias. Ocorrem preferencialmente na parte leste do eixo principal da

bacia, onde a subsidéncia foi maior, criando uma paleofisiografia tipo talude (e.g.

campos de Candeias e Riacho da Barra).

> Play Ilhas: caracterizado por trapas estruturais (anticlinais), estratigraficas ou

mistas, a maioria associada a rollovers formados em baixos de falhas de crescimento

da secdo sin-rifte, ao nivel dos reservatorios. Estes sdo turbiditos da Formagdo

Taquipe e arenitos fluvio-deltaicos das formagdes Pojuca e Marfim (e.g. campos de

Taquipe, Miranga e Aragas), com migragao vertical ao longo de falhas regionais.
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Figura 08: Carta estratigrafica da bacia do Reconcavo (acima), mostrando os trés plays discutidos anteriormente.
(a) Pré-rifte: trapas estruturais (horsts e blocos falhados, basculados ou ndo); (b) Candeias: turbiditos em trapas
estratigraficas ou mistas; (c) Ilhas: trapas estruturais, estratigraficas ou mistas associadas a falhas de crescimento.
As setas curvas identificadas como (a), (b) e (¢) representam a dire¢do da migracdo de hidrocarbonetos e
correspondem aos plays identificados nos quadros correspondentes. Modificado de Rostirolla et al. (2003) /

Figueiredo et al. (1994).
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2.2.5. Histérico da Exploragcao
A industria brasileira de petrdleo € filha do Reconcavo. Isso ndo s6 porque foi 14, em

1939, que se deu a primeira descoberta, pelo famoso poco DNPM-163, de Lobato, que afinal
era subcomercial; ndo s6 porque, dois anos depois, 0 CNP (Conselho Nacional de Petréleo)
perfurou em Candeias o que seria o primeiro poco produtor comercial de petrdleo no Brasil;
mas principalmente, como relatam Mendonga et al. (2003), porque a bacia serviu de
laboratério e referencial para a evolugdo das técnicas em geociéncias e para a formagao da
mao de obra especializada da Petrobras.

Em 1939, entretanto, ndo havia ainda Petrobras. A exploracdo estava a cargo dos
gedlogos do CNP, que, antes que a Petrobras entrasse efetivamente em operagdo, em 1954,
descobriram ainda no Recéncavo, além de Candeias, importantes campos, como os de Dom
Jodo ¢ Agua Grande. O movimento “O Petroleo é Nosso!”, fruto desses resultados e do
nacionalismo que caracterizou o segundo governo Vargas, culminaria com a promulgacao da
Lei 2.004 (03/10/1953), criando o monopdlio da Unido sobre o petréleo nacional e a
Petrobras, empresa estatal encarregada da gestao desse monopolio (Moura & Carneiro, 1976).

Como primeiro gerente de exploracdo, a Petrobras teve Walter Link, autor do
controvertido “Relatorio Link”. Nele, segundo Bacoccoli, G. (comunicagdo verbal, 2006),
informa que, apo6s avaliar as bacias terrestres com toda a tecnologia disponivel a época,
concluiu que elas nao ofereciam condigdes para a descoberta dos volumes de petréleo de que
0 pais necessitava. As bacias maritimas submersas, prossegue Bacoccoli (idem), relatando
ressalva feita por Link, ndo haviam sido avaliadas, por total falta de dados.

Durante a gestdo de Link, entre os campos descobertos pela Petrobras, Mendonga et al.
(2003) destacam os de Taquipe (1958) e Buracica (1959), este ultimo, segundo os autores,
“uma cléssica trapa estrutural em bloco falhado rotacionado com mais de 600 milhdes de
barris de 6leo in place, armazenados em arenitos da Formagao Sergi”. Em 1961, sob acusagio
de estar “a servico das multinacionais do petroleo”, Link deixou a Petrobras, sendo
substituido pelo brasileiro Pedro de Moura.

A Figura 09 mostra a evolucdo da perfuragdo de pogos pioneiros na bacia do
Reconcavo e a Figura 10, a distribui¢do desses pocos na bacia. Como se vé€, a década em que
houve maior atividade exploratdria foi a de 1960, seguida pela de 1980. Segundo Mendonga
et al. (2003), o destaque para as descobertas dos anos 1960, as quais somam mais de 30
campos, pertence a dois deles: o de Aragas (1965), onde se descobriu 6leo num horizonte raso

correspondente aos Arenitos Santiago da Formagao Pojuca e nos arenitos da Formagado Sergi,
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com um volume total de 6leo in place da ordem de 500 milhdes de barris; ¢ o de Miranga, nos

Arenitos Catu da Formacao Pojuca, com um volume de mais de 600 milhdes de barris de 6leo

in place. Segundo os mesmos autores, a época da descoberta desses dois campos, pocos de até

4 000 m de profundidade ja eram perfurados na bacia do Reconcavo.

Em 1968, segundo Bacoccoli, G. (comunicagdo verbal, 2006), inicia-se no Brasil a

chamada Fase das Aguas Rasas (Figura 11). A partir de entdo, também por causa do sucesso

obtido pela Petrobras, as bacias terrestres como um todo sofreriam uma redug¢do dos

investimentos exploratorios, em favor das bacias maritimas. A concentracao de esforgos pode

explicar a baixa atividade mostrada na Figura 09 para a década de 1970 (71 pogos pioneiros),

tendo sido descobertos cerca de um terco dos campos descobertos na década anterior.
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Figura 09: Grafico mostrando a evolugdo da perfuragdo de pogos pioneiros na bacia do Reconcavo. Fonte: ANP /

BDEP WebMaps, Novembro de 2006.
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as bacias em funcdo de sua localizacdo. Cortesia de Giuseppe Bacoccoli (2006).

A bacia do Reconcavo, entretanto, por ser uma bacia produtora, ainda parece ter
recebido mais atencdo exploratoria que as demais bacias terrestres brasileiras. No inicio da

década de 1980, houve uma certa retomada, aparentemente, a julgar pela comparagdo entre os
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graficos das Figuras 09 e 11, interrompida pelo desvio de recursos para a exploracdo em
aguas profundas, apos a descoberta do campo gigante de Albacora. Dos 14 campos
descobertos na bacia do Reconcavo entre 1980 e 1989, inclusive, apenas trés sdo posteriores a
1984: Rio Itariri (arenitos da Formagdo Candeias), Pitanga e Fazenda Belém. Na década, o
destaque cabe aos campos de Fazenda Alvorada, no play Pré-rifte, e Fazenda Balsamo.

De 1990 em diante, como mostra a Figura 09, hd uma diminuicdo do esforco
exploratdrio em termos de pogos pioneiros perfurados, com a descoberta de poucos, pequenos
campos.

Aparentemente, ha uma relagdo de causa e efeito entre o declinio da producao da bacia
e o a diminuicao das atividades exploratdrias. Dificil ¢ diagnosticar com precisdo, entre os
dois fenomenos, qual a causa e qual o efeito, uma vez que operam num circulo de
retroalimentagdo. Apesar de considerada madura, a bacia do Reconcavo guarda ainda
oportunidades exploratorias, como lembram autores como Bacoccoli & Cuifias Filho (2004),
para quem, tendo analisado o Indice Exploratério da bacia, por profundidade de investigagio,
existe nas por¢cdes mais profundas do Reconcavo, uma bacia “ainda muito mal explorada”.
Silva (2006) também ¢ de opinido de que a bacia “ndo foi avaliada por completo”, dado que
as companhias normalmente deixam de avaliar o risco de carga dos prospectos, favorecendo
sempre a avaliagdo do risco de trapa.

Ao todo, at¢é novembro de 2006, 5.841 pogos foram perfurados na bacia do
Reconcavo, sendo 1.087 exploratdrios (categorias de 1 a 6) e 4.754 de desenvolvimento
(categorias de 7 a 9). Dos exploratérios, como ja vimos, 465 sdo pioneiros. Em termos de
metragem, o total de perfuragdo exploratéria na bacia supera os 13.700 km (mais que o
diametro equatorial terrestre), sendo 937,9km o total referente aos pioneiros. Tanto esfor¢o
deu ensejo a descoberta de 110 jazidas (segundo a reclassificacdo dos pogos), das quais 83 sao
hoje operadas como campos petroliferos, o que significa uma taxa de sucesso de 23,7%, alta
mesmo para uma bacia madura. Para mais detalhes sobre o resultado dos pogos pioneiros,

vide Figura 12.
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Figura 13: Grafico baseado nos dados da Tabela 01, mostrando a tendéncia declinante da produgdo anual da

bacia do Reconcavo nos ultimos 10 anos, expressa pela média de barris por dia.

2.3. Campos Marginais

Uma discussao sobre os campos marginais objeto desta Dissertacdo pode ser
encontrada no Capitulo 4. Aqui, a titulo de contextualizacdo, o que se pretende € estabelecer
bases comuns de entendimento sobre o que venha a ser um campo marginal e por que meios
tais campos chegaram a constituir oportunidades de investimento no Brasil de hoje. Os itens a

seguir desenvolvem esses temas.

2.3.1. Da Definigao de Campos Marginais

Para efeito deste trabalho, bastaria aceitar como “marginais” os campos que a ANP
apresentou como tal na Sétima Rodada de Licitagdes. Entretanto, e antes que se interponha a
famosa objecdo shakespeariana’, julga-se necessario buscar uma definicio do que ¢ um
campo marginal, principalmente porque:

> A importancia desses campos do ponto de vista econdomico pode (e deve)

suscitar do governo agdes que incentivem os investimentos. Nesse caso, serd

necessario identificar, de forma clara e equanime, que campos sdo marginais, €

portanto merecedores de incentivos diferenciados;

3 “What’s in a name? That which we call a rose by any other word would smell as sweet” (Romeo and Juliet, 11,
i, 1-2).
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> Nos dias correntes, percebe-se que os termos “maduros” e “marginais” sao

usados, com referéncia a campos de petroleo e gas, de forma intercambiavel, como se

fossem equivalentes.

Seba (1998) define um campo marginal como sendo aquele capaz de render um
retorno econdmico a companhia, se todas as andlises e pressupostos técnicos e operacionais
estiverem minimamente corretos (grifo meu). Luczynski (2002) registra a definicdo de Seba
(op. cit.), mas relata haver varias outras defini¢des, “segundo os mais diversos critérios”, entre
os quais destaca, como mais importantes, os critérios geoldgicos, econdmicos e tecnologicos.
Tais critérios corresponderiam, respectivamente, a ser ou niao a produgdo prejudicada pela
falta de boas condi¢des geoldgicas (“campos inseridos uma ou mais estruturas que dificultem
a sua exploracdo econdmica’”), econdmicas (receita de venda menor que custo de extragdo) e
tecnologicas (“ndo haver tecnologia adequada para a producdo dentro das condigdes
econdmicas reinantes”).

Luczynski (2002) sugere ainda uma outra defini¢do, segundo a qual campo marginal
seria aquele que atingiu o seu “limite econdmico”, ou seja, aquele em que os custos de
extragdo equivalem (uma variagdo dos critérios econdmicos citados anteriormente) as receitas
esperadas com a comercializagdo do hidrocarboneto (grifos meus).

Zamith (2005) também mostra preocupacao com o fato de os termos “maduros” e
“marginais” virem sendo usados indiscriminadamente pela industria petroleira no Brasil. A
certa altura, define campos marginais como “areas que apresentam baixa produtividade ou
custos operacionais elevados, independente de serem maduras ou ndo, e cuja produgdo ¢
considerada marginal para as grandes empresas que atuam no setor”. Para a autora, campos
maduros sdo “aqueles que se encontram em estagio avancado de explotacdo, e para aumentar
sua produc¢do necessitam da aplicacao de diferentes técnicas de recuperacdo de petrdleo”.

Ainda segundo Zamith (2005), campos marginais, em geral, “s6 se tornam
economicamente viaveis sob determinadas condigdes, geralmente relacionadas ao aporte de
algum incentivo e a utilizagdo de novas solugdes técnicas que possibilitem uma redu¢do dos
custos operacionais para os produtores”.

A Portaria 279/2003 (31/10/2003) da ANP, “que aprova o procedimento para a cessao
total de direitos inerentes a contratos de concessdo de campos marginais de petroleo ou de gas
natural”, assim os define:

> Campos marginais de petroleo: sdo aqueles campos que produzem

\ r

predominantemente petréleo, cuja producdo de petrdleo a época da assinatura do
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termo de cessdao nao ultrapasse 500 barris didrios e cuja Ultima previsao de producao
aprovada pela ANP também nao ultrapasse esse limite.
> Campos marginais de gas natural: sdo aqueles campos que produzem
predominantemente gas natural ndo associado, cuja producdo de gas natural a época da
assinatura do termo de cessdo nao ultrapasse 70.000 metros ctbicos diarios de gas ndo
associado e cuja ultima previsdo de producdao aprovada pela ANP também ndo
ultrapasse esse limite. Caso ndo haja infraestrutura proxima (a até¢ 10 quildmetros de
distancia) para o escoamento do gas produzido, o limite para efeito da definicdo de
campo marginal de gas natural passara de 70.000 para 150.000 metros cubicos didrios
de gés ndo associado.

Em primeiro lugar, para corrigir o uso indistinto de “campos maduros” e “campos
marginais”, bastara ter em mente que as duas classifica¢cdes divergem na sua natureza mesma:
enquanto “maduro” ¢ um termo ligado a vida do campo, ou seja, a evolugdo de sua produgao
em vista das reservas, “marginal” relaciona-se com a economicidade da produgdo. Favor notar
como os critérios economicos citados por Luczynski (2002) invadem os demais critérios.

O proprio trabalho de Zamith (2005) cita uma defini¢do de campo maduro oferecida
pela Oil & Gas Journal (2004, apud Zamith, op. cit.): “aquele cujo reservatorio de petroleo e
gas natural, apds a explotag@o (producdo) primaria, ainda detenha 40-60% de seus recursos in
situ”. Das definigdes analisadas, essa parece ser a mais adequada, por ndo incluir parametros
supérfluos a sua validade, como por exemplo a eventual necessidade de investimentos no
campo, limitando-se a refletir o estagio de produgdo do campo em relagdo as reservas.

Ja “campos marginais”, como visto, deve ter sua defini¢ao ligada a economicidade do
campo, apenas: tratar-se-4 de campos “marginalmente econdmicos”. A definicdo de Zamith
(2005) tangencia essa natureza da definicdo, e insere uma nova questdo, a saber, a da
relatividade da condigdo de “marginal”. Em outras palavras, marginal para quem? Para as
“grandes empresas que atuam no setor”, diz Zamith (2002), talvez sem perceber que isso leva
ou a necessidade de definir “grandes empresas” ou a manutencdo de uma certa fluidez, certa
subjetividade no conceito de “marginal”.

As definigdoes da ANP operam fora dessa subjetividade, estabelecendo um limite
maximo de producao para que os campos sejam chamados marginais: 500 bbl/dia de petroleo
ou 700.000 m*/dia de gés ndo associado. Entretanto, o Regulador ndo chega a tocar na questio
da economicidade do campo, que temos como fundamental: sua defini¢do funcionaria melhor

para “campo de pequena produ¢do”, ou “campo pequeno”’, do que para “campo marginal”.
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Ressalve-se que tais defini¢des quase sempre se circunscrevem ao mérito do documento legal
em que constam, de modo que o comentario nao tira a Portaria nada de sua validade.

A principio, eliminar da defini¢do a subjetividade do “para quem” ¢ possivel, embora
o termo va sempre embutir alguma relatividade, inerente a palavra “marginal”. Assim, o
campo seria marginal porque:

a) sua producdo presente ¢ marginal em relagao ao pico: mas isto nao ¢ sendo refrasear
a definicdo de campo maduro;

b) sua producdo ¢ marginal com relagdo a producdo dos maiores campos da empresa
(de uma regido? Bacia? Pais?), ou com relagdo producdo média dos campos detidos por ela:
este caminho inclui o conceito de escala;

¢) sua producdo ¢ marginal em si, ou marginalmente econdmica, ou seja: os custos de
explotacdo, em comparacdo com as receitas derivadas da venda do hidrocarboneto produzido,
geram prejuizo ou resultam em um lucro pequeno demais para justificar o investimento inicial
ou a permanéncia da operagao.

Em outras palavras, o campo produz pouco petroleo, ou produz petroleo caro, como
diz Zamith (2005). Porém, ha que se notar a condi¢ao de produzir pouco petrdleo, como quer
também a Portaria ANP 279/2003, quase sempre uma condi¢do de baixa economicidade, de
modo que a defini¢do (c¢) predomina sobre (b), incluindo-a. A propria ANP, em outro ponto
de sua pagina da Internet (ANP, 2006¢), chega a usar os seguintes termos: “Campos de
Rentabilidade Marginal”.

Um importante conceito, que se deixou de discutir agora, no ambito da definicdo de
campo marginal, foi o de risco. Zamith (2005) menciona o risco geologico, sem no entanto o
ligar a sua defini¢do. O enunciado de Seba (1998), entretanto, parece conté-lo, ao ligar o
retorno financeiro do campo a condicao de que as andlises e pressupostos estejam certos. Seba
(1998) menciona como criticos os riscos de mercado (variagdo do prego da commodity ao
longo do tempo de producao do campo) e um conjunto de outros riscos, fisicos (geoldgicos) e
de engenharia (tecnologicos), entre os quais destaca o tamanho do campo. Com razdo,
argumenta que o custo dos pocos necessarios para reduzir a incerteza quanto ao tamanho do
campo, e portanto o risco geoldgico associado ao empreendimento, seria proibitivo em face a
expectativa de receita derivada da producao.

Por tudo isso, acredita-se que a melhor definicdo para “campo marginal” seja: “aquele

em que ha grande risco de os custos totais de explotacdo, em comparacio com as receitas

derivadas da venda do hidrocarboneto produzido, gerarem prejuizo ou resultarem em um

lucro pequeno demais para justificar o investimento inicial ou a permanéncia da operacdo”.
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Tal definicdo inclui a nogao de risco elevado e de ndo-economicidade, a qual pode
advir na forma de baixas receitas (risco de mercado: preco baixo) ou custos elevados (riscos
geologico e/ou tecnologico). Ela independe do estdgio de producdo do campo, e portanto
permite que campos maduros sejam simultaneamente ditos marginais. E ¢ perfeitamente
compativel com “acumulagdes marginais”, termo que a ANP tem preferido para designar os
campos cujos direitos de explotacao tém submetido a leildo.

Para aplicagdes mais especificas, como a concessdo de beneficios fiscais, ¢ desejavel
delimitar previamente, e bem, dois terrenos: o do risco econdomico ¢ o da atratividade. Em

outras palavras: considerados todos os dados e a melhor (ndo necessariamente a mais cara)

tecnologia disponivel, qudo pouco lucrativo e quio arriscado um campo deve ser para que seja

considerado marginal?

Entendemos que essa questdo demanda um estudo mais aprofundado, segundo a linha
teorica aqui apresentada, envolvendo instancias do governo, da industria e da comunidade
cientifica, e que portanto ndo cabe no escopo desta Dissertagdo. Mas considera-se urgente o
estabelecimento de critérios simples e claros para a definicdo de campo marginal, com o
necessario detalhamento da regulacdo vigente, especialmente nos ambitos operacional e

fiscal, no sentido de incentivar o investimento nessas areas.

2.3.2. A ANP e os Campos Marginais: um Histérico
Como visto no item 2.2.5, o primeiro campo (comercial) de petréleo do Brasil foi o de

Candeias, descoberto por um pogo do CNP em 1941. Apds a segunda guerra, e tendo sido
vista a grande influéncia que os derivados de petrdleo tiveram sobre seus resultados, tomou
corpo o movimento “O Petréleo ¢ Nosso!”, que culminou com a primeira Lei do Petrdleo (Lei
2004, de 03/10/1953), determinando a existéncia do monopdlio da Unido sobre o petrdleo e
criando a Petréleo Brasileiro S.A. — Petrobras.

A Petrobras foi instalada em 10 de maio de 1954 e, a partir de entdo, operou como
gestora do monopdlio da Unido, tornando-se uma empresa verticalizada (“do pogo ao posto”)
e reconhecida internacionalmente, entre outras coisas, pela tecnologia de perfuragdo e
producdo em aguas profundas. Em 1995, a emenda constitucional n® 9 “flexibilizou” o
monopolio da Unido, ao permitir que esta celebrasse contratos com outras empresas, além da
Petrobras, para exploragdo e producao de petréleo no Brasil.

Ao admitir a entrada de novos operadores no pais, o governo esperava a criagdo de um

mercado concorrencial entre as empresas, livrando a Petrobras da obrigacdo de explorar todas
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as bacias sedimentares brasileiras e, portanto, permitindo que a estatal (porque ela continuou
estatal) tivesse mais liberdade para otimizar a alocagdo de seus investimentos, malgrado as
forcas meramente politicas que nela coabitam com a exceléncia técnica.

Para regular esse mercado concorrencial, tanto no upstream quanto no downstream, o
governo criou a ANP — Agéncia Nacional do Petroleo, recentemente rebatizada de Agéncia
Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis. A criagdo da ANP se deu por meio da
nova Lei do Petroleo, a Lei 9478, de 06 de agosto de 1997.

A Petrobras entdo tinha como “area de concessdo” todo o territorio das bacias
sedimentares brasileiras, mais de seis milhdes de quildmetros quadrados. A ANP passaria a
leiloar os direitos a exploracao nessas bacias, portanto a Petrobras deveria reter as areas —
blocos de exploracdo e campos de producdo — em que tivesse suficiente e demonstrada
capacidade de investimento. A estatal submeteu entdo a ANP documentagdo técnica e
econdmica pleiteando as areas que julgava pertinente. Apds sua avaliacdo, a ANP assinou
com a Petrobras Contratos de Concessao sobre 115 blocos e 282 campos. Esse processo, que
culminou com a assinatura dos contratos em 06/08/1998, ficou conhecido pela industria
brasileira do petrdleo como “Rodada Zero”, ou “Round Zero”, em alusdo as rodadas de
licitagdes posteriores, conhecidas por seu nimero de ordem (1 a 8, até o presente momento,
respectivamente realizadas a cada ano, entre 1999 e 2006).

Cumpre dizer que a Petrobras reteve como concessdo a grande maioria das areas
exploratérias que solicitou a ANP, e a totalidade dos campos que se encontravam em
produgdo e desenvolvimento. Entre eles, havia campos de baixa economicidade, e de volume
de producao muito pequeno, especialmente se comparados aos grandes campos das bacias
maritimas.

Na area devolvida pela Petrobras, havia portanto acumulagdes que a propria empresa
julgou nao-econdmico, ou ndo-prioritario, operar. Segundo a ANP (ANP 2006d), eram em
numero de 62. A maior parte delas estava relacionada a poucos pogos, mormente um, que
haviam sido considerados subcomerciais. Outras haviam entrado em produgdo por pouco
tempo e produzido pouco petrdleo, por razdes geoldgico-tecnologicas variadas. Ainda
segundo ANP (2006d), a Petrobras veio a devolver outros campos & ANP apds o Round Zero.

Os campos hoje chamados de marginais no Brasil tém essas duas origens: ou
figuravam entre os campos retidos pela Petrobras no Round Zero, ou integram a érea
sedimentar brasileira que ficou a disposi¢ao da ANP a partir do mesmo evento, acrescidos dos
posteriormente devolvidos pela Petrobras. Em 2001, em parceria com a ANP, a estatal leiloou

alguns dos campos em seu poder. Outros campos nessa condi¢do aguardam da empresa a
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mesma iniciativa, que nao so a fortalece em termos de l6gica econdmica interna mas, muito
além disso, dinamiza (em algumas regiodes, cria, inaugura) a industria de petrdleo brasileira,
no que diz respeito, sim, a produgdo de petrodleo, mas principalmente a geracao de empregos,
a formagdo e consolidagdo de pequenas empresas, a formacao de pdlos econdmicos, e todos
0s seus conseqiientes beneficios.

A ANP aguardou até 2005 para realizar a sua “Primeira Rodada de Licitagdes de Areas
com Acumulagdes Marginais”. Foram 17 dessas areas, totalizando aproximadamente 95km2,
foram postas em leildo nos dias 17, 18 e 19 de outubro de 2005, junto com os 251 blocos
exploratdrios disponibilizados a industria na Sétima Rodada de Licitacdes (ANP, 2005). Os
17 campos dividiam-se em quatro bacias terrestres, a saber:

> Bacia do Reconcavo (os campos objeto desta Dissertacdo): Aracas Leste, Bom

Lugar, Fazenda Sao Paulo, Gamboa, Jacarand4, Pitanga e Rio Una (Figura 14).

> Bacia de Camamu-Almada: Jiribatuba e Morro do Barro (Figura 14).

> Bacia do Tucano Sul: Curral de Fora e Sempreviva (Figura 14).

> Bacia de Sergipe-Alagoas: Alagamar, Carapitanga, Cidade de Aracaju, Cidade

de Pirambu, Foz do Vaza Barris e Tigre (Figura 15).

Dos campos oferecidos, apenas um, o de Curral de Fora, deixou de receber ofertas. No
item 2.3.3., a seguir, sdo apresentados em maior detalhe os resultados das licitacdes, bem
como o processo seguido pela ANP para conduzi-las.
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Figura 14: Mapa de localizag@o dos campos marginais (em vermelho) oferecidos pela ANP no Round 7, nas

bacias do Reconcavo, Tucano Sul e Camamu-Almada. Fonte: ANP / BDEP WebMaps, Novembro de 2005.
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Legenda

Bacia de Sergipe-Alagoas

Figura 15: Mapa de localizag@o dos campos marginais (em vermelho) oferecidos pela ANP no Round 7, na bacia
de Sergipe-Alagoas. Fonte: ANP / BDEP WebMaps, Novembro de 2005.
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Em 29 de junho de 2006, a ANP realizou a Segunda Rodada de Areas com
Acumulacdes Marginais, que viria a ficar conhecida como a “Rodadinha”. A Agéncia,
segundo ANP (2006e), chegou a anunciar o leildo de 21 areas, nas bacias Potiguar, de
Barreirinhas e do Espirito Santo (terra). Mais tarde, em funcdo de restricdes ambientais, a
ANP excluiu da rodada as areas de Riacho da Pedra e Diogo Lopes (bacia Potiguar) e
Concei¢do da Barra, Jad, Capela Sao Pedro, Foz do Rio Doce e Rio Sdo Domingos (bacia do
Espirito Santo). Assim, os campos leiloados foram 14, assim distribuidos:

> Bacia de Barreirinhas: Espigdo, Oeste de Canoas e Sao Jodo;

> Bacia Potiguar: Carnaubais, Trapia, Riacho Velho, Rio do Carmo, Sao Manoel,

Quixaba, Porto do Mangue e Chaug;

> Bacia do Espirito Santo: Crejod, Rio Ipiranga e Rio Barra Nova.

Ainda segundo ANP (2006¢), dessas 14 areas, 11 foram arrematadas, conforme mostra
a Tabela 02. Entretanto, as areas de Porto do Mangue (bacia Potiguar), So Jodo, Espigio e
Oeste de Canoas (bacia de Barreirinhas) aguardam ainda manifestacdo favoravel das
autoridades ambientais para que seus Contratos de Concessao possam sem assinados.

A Oitava Rodada de Licitagdes de Blocos Exploratdrios, marcada para 28 e 29 de
novembro de 2006, sinalizava, da parte do governo federal, que haveria continuidade na
realiza¢ao de rodadas periddicas de licitagdes de blocos, apesar da inexplicavel auséncia de
areas oferecidas na bacia de Campos. A Rodada acabou por ser interrompida por liminares e,
até o momento em que estas linhas sdo escritas, perdurava a incerteza acerca de as areas
arrematadas até a interrupgdo teriam seus Contratos de Concessdo assinados. De forma
semelhante, ainda ndo ha sinal de que se pode esperar continuidade de acdo no caso dos
campos marginais, ou seja, ndo ha indica¢do de que haverd, em 2007, uma Terceira Rodada
de Licitagdes de Areas com Acumulagdes Marginais.

Para a consolida¢ao de uma industria do petréleo no Brasil da qual fagam parte ndo s6
grandes, mas também pequenas € mesmo microempresas, essa continuidade ¢ absolutamente
necessaria, ndo so para a avaliacdo técnica das oportunidades, mas também para a formacao

de grupos de investidores dispostos a correr o risco e receber os prémios do petrdleo.

Tabela 02: Resultado da Segunda Rodada de Licitagdes de Campos Marginais, realizada pela ANP em junho de
2006. Os asteriscos indicam o Operador do consoércio vencedor, ou a empresa vencedora da licitagdo.

Modificado de ANP (2006f).

Areas Inativas com

Acumulagdes Marginais Empresa / Consorcio Vencedor Bonus (R$)

Bacia
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Barreirinhas Espigdo Panergy Cons. e Part. em Negocios com Energia Ltda. 1.115.550
Barreirinhas Oeste de Canoas Eggipgéféﬁg;f; 2 %eoigfﬁgggriiﬁ l(’;(;f;';l)eo Ltda™ (50%); 3.275.200
Barreirinhas Sao Jodo Rio Proerg Engenharia Ltda. 4.237.500
Espirito Santo | Rio Ipiranga Cheim Transportes S.A. 611.000
Espirito Santo | Rio Barra Nova ndo houve oferta -
Espirito Santo | Crejoa Koch Petroéleo do Brasil Ltda. 144.008
Potiguar Rio do Carmo Proen Projetos Engenharia Com. ¢ Montagens Ltda. 51.100
Potiguar Carnaubais ndo houve oferta -
Potiguar Riacho Velho Genesis 2000 Expl. E Prod. de Hidrocarbonetos Ltda. 500.000
Potiguar Chaua Sollita Engenharia e Construgdo Ltda. 105.000
Potiguar Sédo Manoel Arclima Engenharia Ltda. 150.000
Potiguar Trapia Proen Projetos Engenharia Com. e Montagens Ltda. 150.000
Potiguar Quixaba ndo houve oferta -
Potiguar Porto do Mangue Rio Proerg Engenharia Ltda. 337.700
Total | R$ 10.677.058,00

Espera-se também da ANP que exer¢a cada vez melhor o seu poder fiscalizador sobre

as empresas ja detentoras de campos marginais, a verificar se os investimentos estdo sendo

feitos e os Planos de Trabalho cumpridos.

2.3.3. A Primeira Rodada de Licitagdes de Areas com Acumulagdes
Marginais: Processo e Resultados

O processo licitatorio dos campos marginais aproveitou-se da experiéncia de sucesso

acumulada pela ANP na conducdo das licitagcdes anteriores. O Pré-Edital foi divulgado em

meados de maio de 2005, e o Edital, contendo o Contrato de Concessao a ser assinado pelos

vencedores, em final de agosto. Entre esses dois eventos, Foruns de Divulga¢do foram

realizados em Salvador, Aracaju, Belo Horizonte, Sao Paulo, Natal e Manaus. Uma Audiéncia

Publica foi realizada no Rio de Janeiro, em fevereiro de 2005.

Ja o Pré-Edital aparecia dividido em Partes A e B, sendo esta ultima direcionada

especificamente aos campos marginais, obedecendo a Resolu¢cdes do CNPE. Para participar

do certame, as empresas e consorcios interessados tiveram até 13/09/2005 para apresentar sua

Manifestacdo de Interesse e os documentos necessarios a sua qualificacdo técnico-financeira
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junto a ANP, que criou uma nova classe de Operadores, a “D”, especialmente para os campos
marginais.

Para a qualificacdo técnico-financeira de uma empresa como Operador tipo “D”, ndo
seria feita afericdo de pontos, como no casos dos Operadores “A”, “B” ¢ “C”. A empresa
interessada deveria comprovar patrimdnio liqiiido minimo de R$ 10,000,00, apresentar
referéncias bancarias e provas de sua capacidade financeira, bem como curriculo(s) de
profissional(is) contratado(s) no Brasil, com experiéncia relevante, comprovada, nas
atividades de exploragdo e producdo de petrdleo e/ou gas natural, especificando o tipo de
vinculo com a empresa, fossem eles profissionais contratados como prestadores de servigo,
consultores, empregados da empresa, s6cios ou acionistas.

O Edital previa entdo que cada empresa interessada (mesmo que operando em
consorcio), para cada area em que pretendia oferecer lances, efetuasse o pagamento de uma
Taxa de Participagdo, no valor de R$ 300,00 (R$ 375,00 a partir de 02/08/2005). Tal
pagamento dava direito a receber o Pacote de Dados e acessar o Data Room da ANP, ambos
contendo informagdes sobre as condigdes geoldgicas, de engenharia e infra-estrutura de cada
area.

Ao ser qualificada pela ANP, e tendo pago a Taxa de Participacdo, a empresa estava
autorizada a apresentar ofertas na rodada (para as areas correspondentes aos pagamentos que
efetuara). Antes, entretanto, da data de apresentagdo das ofertas, a ANP exigiu, sob a forma de
Carta de Crédito, Seguro-Garantia ou Hipoteca Imobiliaria, no valor de R$ 6.000,00, Caugdes
de Garantia de Oferta de cada empresa ou consorcio, uma para cada Bloco contendo Areas
Inativas com Acumulagdes Marginais para o qual desejasse apresentar lance. Tais caugoes,
segundo o Edital, visavam a garantir a obrigacdo do concorrente vencedor da licitagdo de
assinar o Contrato de Concessao para o(s) campo(s) marginal(is) em que fosse vencedor.

Cada licitagdo em si, tal como para os blocos exploratérios, se daria mediante a
apresentacao de ofertas, em tempo determinado e envelope lacrado, de combinagdes de Bonus
de Assinatura e compromissos de investimento / trabalho, que no caso dos campos marginais
consubstanciava-se no Plano de Trabalho Inicial (PTI), e que equivale ao Programa
Exploratério Minimo (PEM) dos blocos exploratorios. O Compromisso com Aquisi¢des
Locais de Bens e Servigos, foi considerado compulsoério e estabelecido de antemao pela ANP
em 70%, em cada campo marginal, tanto da Fase de Avalia¢do quanto na fase de Produgao.

Tanto o Bonus de Assinatura quanto o Plano de Trabalho Inicial tinham limites
minimos a respeitar quando da composi¢do das ofertas por cada empresa ou consorcio. As

Tabelas 03 e 04 mostram, respectivamente, esses limites minimos.
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Tabela 03: Bonus de Assinatura minimo para os campos marginais apresentados no Round 7, na ordem que
foram postos em leildo. Modificado da Tabela 07 do Edital de Licitagdo de Blocos contendo Areas Inativas com

Acumulagdes Marginais (ANP, 2005c¢).

Bacia Seq. BID Blocos contendoNAreas Ingti\(as com I_Bc‘)nus de
Acumulacdes Marginais Assinatura (R$)

1 Sempre Viva 1.007,00

Tucano Sul 2 Curral de For a 1.001,00

3 Aracas Leste 3.000,00

4 Rio Una 1.012,00

5 Bom Lugar 1.325,00

Reconcavo 6 Jacaranda 1.009,00

7 Fazenda Sdo Paulo 1.096,00

8 Pitanga 1.079,00

9 Gamboa 1.001,00

Camamu 10 Jiribatuba 1.113,00

11 Morro do Barro 1.169,00

12 Cidade de Aracaju 1.052,00

13 Alagamar 1.000,00

Sergipe 14 ng do Vaza Barris 1.010,00

15 Tigre 1.136,00

16 Carapitanga 1.005,00

17 Cidade de Pirambu 2.327,00

A Tabela 04, que reproduz a Tabela 02 do Edital de Licitacdo, mostra ainda os
parametros para a composi¢ao da oferta em termos do PTI. Cada intervengao prevista na area
(atividade) corresponde, na tabela, a um certo nimero de Unidades de Trabalho (UT’s), as
quais, por sua vez, devem ser objeto de Garantia Financeira junto a ANP, por parte da
empresa ou consorcio vencedor, no valor correspondente.

Para o calculo do valor de cada oferta, a ANP definiu-se por dar ao PTI 75% do peso
e, a0 Bonus de Assinatura, 25%. A cada licitagcdo, todos os lances eram confrontados com o
maior valor ofertado, e a razao entre eles ponderada pelo peso estabelecido pela ANP.

Assim, a nota de cada oferta era dada pela formula (Eq. 1):

Nota: [(bonus ofertado) / (maior bonus ofertado)] x 25 +

[(PTT ofertado, em UT’s) / (maior PTI ofertado, em UTs)] X 75 (Eq. 1)

Comparadas as notas de todas as ofertas validas, as que recebessem maior pontuagao
eram declaradas vencedoras. A Tabela 05 mostra o resultado final das licitagdes. Nenhuma
empresa pdde apresentar mais de uma proposta, sozinha ou em consoércio, para a mesma area,

e nenhuma empresa poderia ser vitoriosa, sozinha ou em consorcio, em mais de trés areas.
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Nas areas de Bom Lugar, Pitanga a Gamboa, os primeiros colocados nas respectivas
licitagcdes ndo se apresentaram, tendo sido chamados os segundos colocados. Em Gamboa, o
segundo lugar também desistiu do Contrato de Concessdo, nao havendo um terceiro. O campo
de Alagamar também ficou sem Concessionario, depois que o vencedor do certame desistiu
do Contrato de Concessao.

Os vencedores nao desistentes receberam “concessao para o exercicio das atividades
de Avaliagdo, Reabilitagio e Produgio de petroleo e gas natural em Blocos contendo Areas
Inativas com Acumulagdes Marginais”, com descrito no Edital (ANP 2005¢). O Contrato de
Concessao tem prazo definido em 17 anos, no total, iniciando-se por uma Fase de Avaliagdo,
na qual o Concessionario deverd realizar os trabalhos que integram o Programa de Trabalho
Inicial (PTI). Os campos concedidos na primeira licitagdo de campos marginais estdo portanto

na Fase de Avaliagao.
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Tabela 04: Programa de Trabalho Inicial (PTI): atividades, unidades de trabalho e garantias financeiras'

previstos no Edital de Licitagdo para a apresentagdo de ofertas para campos marginais. Favor remeter-se as notas

explicativas logo abaixo. Modificado da Tabela 02 do Edital de Licitagdo de Blocos contendo Areas Inativas

com Acumulagdes Marginais (ANP, 2005c).

. Garantia Financeira para
Atividade? U"(ﬁﬂ‘[’nesr‘;e d:ﬁ%ho a Atividade®
(R$10.000,00/UT)

Restauragdo de pogo produtor ¢ instalagdo de equipamento

ATI1 de elevagdo - Produgdo a partir do(s) antigo(s) horizonte(s) 30 300.000,00
produtor(es) (*)
Restauragdo de pogo produtor e realizagio de teste de longa

AT2 duracdo durante a Fase de Avaliagdo — Produg@o a partir 30 300.000,00
do(s) antigo(s) horizonte(s) produtor(es) (*)
Restauragdo de pogo para uso como injetor — Intervalo(s)

AT3 correspondente(s) ao(s) antigo(s) produtor(es), no pogo de 20 200.000,00
injecdo (*)

AT4 Restauragdo de pogo para realizagdo de testes 15 150.000,00

ATS Restauragdo de um ou mais horizontes injetores, além dos 10 100.000,00
correspondentes aos antigos produtores

AT6 Ca,nhonelo e_teste_ de um ou mais horizontes produtores, 10 100.000,00
além dos antigos intervalos produtores

AT7 I,nstalac;ao de sistema de separagdo trifasica (0leo, gas e 30 300.000,00
agua)

AT8 Instalagdo de sistema de separacgdo 6leo/agua 15 150.000,00

AT9 Instalagdo de sistema de separagdo gas/liquido 15 150.000,00

ATIO Insta'lac;ao de sistema de coleta e armazenamento de 15 150.000,00
petroleo

ATI1 Fraturame_:n_to ou acidificagdo de um intervalo 10 100.000,00
produtor/injetor

ATI2 Implantagao Qe §1stema de descarte da agua produzida na 150.000.00
Fase de Avaliagao 15

ATI3 Impla_ntagao de 51_stema para aproveltgmgnto do gés 6 60.000,00
associado produzido na Fase de Avaliacdo

Notas:

1. As atividades que integram o PTI serdo computadas para efeito de oferta na licitagdo.

2.  Em todo o PTI ofertado pelas empresas deve constar pelo menos uma das atividades assinaladas com (*) na primeira
coluna desta tabela.

3. Valor da Garantia Financeira da atividade.

4. Para um mesmo poco, para efeito de calculo da oferta do programa de trabalho inicial (PTI), as atividades AT1, AT2,
AT3 e AT4 sdo mutuamente exclusivas, isto €, se essas atividades forem ofertadas em conjunto, para um mesmo
pogo, a ANP contabilizara apenas o nimero de UT’s da atividade que represente o maior numero de UT’s. Exemplo:
se AT1, AT2, AT3 e AT4 forem ofertadas para um mesmo poco, serdo contabilizadas apenas 30 UT’s; se AT2, AT3 e
AT4 forem ofertadas em conjunto em um mesmo pogo, serdo contabilizadas apenas 30 UT's, se AT3 e AT4 forem
ofertadas em conjunto em um mesmo po¢o, serdo contabilizadas apenas 20 UT's;

5. Em uma mesma area/poco, para efeito de oferta de programa de trabalho inicial (PTI), se a atividade AT7 for ofertada
em conjunto com as atividades ATS8 e/ou AT9, a ANP contabilizara apenas as 30 UT's da atividade AT7;

6. A atividade AT13 "Implantagdo de sistema para aproveitamento do géas associado produzido na Fase de Avaliagdo"

deve ser lida como "Implantagdo de sistema para aproveitamento do gas, associado e ndo associado, produzido na
Fase de Avaliagéo.
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Tabela 05: Resultado da Primeira Rodada de Licitagdes de Campos Marginais, realizada pela ANP em outubro

de 2005. Os asteriscos indicam o Operador do consorcio vencedor, ou a empresa vencedora da licitagdo. Os

valores real¢ados em azul indicam os maximos atingidos pelos ofertantes, em comparagdo com os outros

campos. Notar que apenas o campo de Curral de Fora, na bacia do Tucano Sul, deixou de receber ofertas.

Modificado de ANP (2005b).

BACIA A?Zbcli/cl:L?lisA%%l\éS %ES OPERADOR / CONSORCIO BONUS PTI O?:LI;'FA{\¥XS
MARGINAIS
ORTENG EQUIP* (34%)
SEMPRE VIVA 1 | DELP ENG (33%) RS 300.000,00 126 8
TUCANO SUL LOGOS ENG (33%)
CURRAL DE FORA 2 | ndo houve oferta

ARACAS LESTE 3 | EGESA ENG * (100%) R$ 401.011,00 | 240 9

RIO UNA 4 | SINALMIG S.S.P.V* (100%) RS 51.233,00 60 3

BOM LUGAR 5 | GEOBRAS P.M*.(100%) RS 50.000,00 | 525 21
RECONCAVO | JACARANDA 6 | ALCOM COM.* (100%) R$ 279.999,00 | 287 4
FAZENDA SAOPAULO| 7 |PETROLAB IND COM* (100%) RS 102.601,00 110 8

PITANGA 8 | TRANSP. DALCOQUIO* (100%) RS 97.560,00 | 225 6

GAMBOA 9 | PETROLAB IND COM* (100%) R$ 2.001,00 75 2

JIRIBATUBA 10 | CONSTRUTORA PIONEIRA RS 104.200,00 756 21

cAMAY MORRO DO BARRO 11 Eﬁg?gﬁ)ﬂ;* (30%) RS 710.999,00 | 1386 12
CIDADE DE ARACAJU | 12 | CONSTRUTORA PIONEIRA* (100%) | R$ 106.200,00 630 16

ALAGAMAR 13 | C FOSTER* (100%) RS 10.000,00 81 1

FOZ DO VAZA BARRIS | 14 | RAL ENG.* (100%) RS 413.000,00 252 7

SERGIPE

TIGRE 15 | SEVERO&VILARES* (100%) RS 200.000,00 | 1005 14
CARAPITANGA 16 | SILVER MARLIN* (100%) R$ 207.000,00 | 378 9

CIDADE DE PIRAMBU 17 | C FOSTER* (100%) RS 10.000,00 46 1
Total Oferecido pelas Empresas Vencedoras | R$  2.828.804,00 | 6182 142
Média Oferecida pelas Empresas Vencedoras | R$ 190.362,75 | 386,375 8,9
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Ainda segundo o Edital, terminada a Fase de Avaliagcdo, o Concessionario devera optar
por devolver a area do campo margina integralmente a ANP, ou declarar a sua
comercialidade, informando os limites da area a ser retida e devolvendo o restante a ANP. Se
optar por declarar a comercialidade dos campos, o Concessiondrio retera a area definida por

a82(a) Tc047 derd, no praz dev 803 dias Tcos T
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3. METODOLOGIA

O risco e o tempo sdo as faces opostas da mesma moeda,
pois sem amanha ndo haveria risco.

Peter Bernstein

Se ha uma caracteristica ubiqua na industria do petroleo, essa caracteristica € o risco.
Nao faltam autores que comparem a atividade petroleira aos cassinos. Num cassino,
entretanto, afora o risco inerente ao proprio jogo, o apostador lida com um ou dois outros
mais, o risco de estar sendo enganado pelo croupier, o risco de ndo conhecer o jogo tdo bem
quanto pensa.

Na industria do petrdleo, a marca ¢ a grande diversidade de naturezas do risco. Existe
o0 risco geologico: a natureza ndo se mostra sendo em relances, e o conhecimento que se tem
dela ¢ na verdade resultado de modelos que podem a principio estar errados, ou terem sido
aplicados erroneamente. Dai haver sempre incertezas sobre todos os pardmetros que
conduzem a existéncia de uma jazida de hidrocarbonetos: geragdao, migragdo, trapa, selo,
sincronismo, os elementos de um Sistema Petrolifero (Magoon & Dow, 1994).

Além do risco geologico, existe o risco economico: dado que a jazida exista, € possivel
explotd-la comercialmente? O risco econdomico também pode ser subdividido em outros,
principalmente em risco financeiro, risco tecnoldgico, risco politico. Podera a empresa
suportar uma eventual perda do investimento realizado? Haverd mercado (v.g.) para o gas
natural produzido? Havera (e quanto custard) tecnologia disponivel para acessar a jazida e de
14 retirar o hidrocarboneto? Qual serd o comportamento dos precos a médio e longo prazos?
As regras estabelecidas pelo governo permanecerdo constantes por todo o periodo do projeto?

Para avaliar risco e incerteza geologicos, iniciou-se por aplicar técnicas estatisticas a
problemas geoldgicos. Modelos e distribuicdes de valores passaram a representar grandezas
geologicas, ¢ a relagdo entre elas. Esse conhecimento foi transferido aos gedlogos de
exploracdo, de modo que hoje ¢ muito comum expressar uma reserva petrolifera em termos
estatisticos: Pyg, Pso, Pgo. Os avancos no tratamento da incerteza permitem hoje aferir o risco
geologico de um asset, seja um play, seja um prospecto, seja toda uma bacia, ou um pais, e
levé-lo em consideracdo no célculo do potencial petrolifero.

Para avaliacdo de investimentos também foram criados inimeros métodos, baseados
no Fluxo de Caixa Descontado (FCD) do empreendimento: tempo de recuperagdo do
investimento (payback ou payout), valor presente liqiiido descontado (VPL), taxa interna de

retorno (TIR), custo anual equivalente (CAE). Hoje, a fronteira de pesquisa e aplicacdo esta
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no método das Opgdes Reais, que procura incluir no método decisorio o valor do tempo, da
oportunidade (timing), levando em considera¢do que algumas decisdes, em contraposigdo a
outras, podem ser revertidas, ou modificadas, com a obtencdo de mais informagdes. No que
diz respeito a um projeto, que o investimento possa ser retardado, expandido ou mesmo
abandonado, ainda durante o seu prazo, e que o valor do exercicio dessas opgdes pode ser
incorporado ao valor do projeto.

A aplicagdo da Teoria das Opgdes Reais a indistria do petréleo como ferramenta de
analise de investimentos e apoio a decisdo vem se desenvolvendo consideravelmente nos
Giltimos anos*. Seu uso, entretanto, ainda é visto com reservas por alguns autores, como
Damodaran (data ndo disponivel). Essas criticas, se assim se pode chama-las, parecem ser
antes de aplicagdo que de fundo. Outros autores, como Fernandez (2002), sdo reticentes
quanto a construcdo desses comentdrios. S3o no entanto pontos importantes a considerar
quando se procura um método simples e seguro de avaliagdo e comparagdo de oportunidades
de investimento.

Considere-se ainda que, apesar de poder ser abandonado, da forma prevista no Edital,
o investimento em campos marginais ndo pode ser retardado (trata-se um leildo com data
marcada; além disso, hd uma Fase de Avaliacdo com prazo definido, ¢ ndo ha nenhuma
garantia de que o campo voltara a leildo em breve, caso nao haja interessados) e s6 pode ser
ampliado com dificuldade (em um novo leildo, ou mediante a compra de participagdes em
campos proximos, que guardem alguma relagdo técnica ou econdémica com o campo).

Por tudo isso, deu-se preferéncia ao método convencional, baseado no Fluxo de Caixa
Descontado, com andlise de parametros financeiros como Valor Presente Liqiiido (VPL) e da
Taxa Interna de Retorno. Entretanto, o uso convencional desse método para situacdes de
decisdo envolvendo dois ou mais cenarios de risco foi considerado insatisfatorio.

Normalmente, em avaliagdes de oportunidades de investimento em petréleo, o que se
v€ € o tratamento em separado dos riscos geoldgico e financeiro. Sao descritos cenarios (ha
quem os chame “otimista” x “pessimista”; outros acrescentam um cendrio “realista”), cujo
risco geoldgico ¢ medido e expresso como uma porcentagem. A seguir, os VPLs de cada

cenario sdo calculados (de forma deterministica) ¢ somados, com o cuidado de, antes,

multiplica-los pelos respectivos riscos, como ponderadores. Assim ¢ obtido um Valor

* No Brasil, O LAGE — Laboratorio de Analise Geoecondmica de Recursos Minerais, da Universidade Estadual
de Campinas — UNICAMP, coordenado pelo Prof. Dr. Saul B. Suslick, tem a lideranga do processo. O leitor
interessado deve visitar a pagina do LAGE na Internet, www.ige.unicamp.br/~lage/index.php.
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Monetario Esperado (VME), expresso em moeda corrente. Hierarquizando os VMEs de
diferentes projetos, o investidor toma a sua decisao.

O VME, a rigor, ndo deixa de ser o valor médio (calculado como o mais provavel) de
uma distribuicdo de VPLs da qual, no momento em que se calcula 0 VME, s6 se conhecem
alguns poucos pontos. Tais aproximacdes sdo relativamente comuns (vide a “Regra de
Swanson”, apud Megill, 1984). Embora o VME seja usado em conjunto com os VPLs que lhe
deram origem, ele muito pouco diz sobre o comportamento do VPL como uma populacao de
possibilidades: dispersao, simetria em torno do valor médio, para citar os mais importantes.

O VME ¢ usado desde a avaliagdo de prospectos até grandes por¢des de uma bacia,
passando por plays. Seu principal defeito, independente se de aplicagdo ou de fundo, é
simplificar por vezes demasiadamente a representagdo do risco geoldgico e a sua
incorporac¢ao (e influéncia) no calculo do risco econdomico do empreendimento.

O que se descreve nas paginas seguintes ¢ um método simples, a que se pretende
chamar Avaliacdo Geo-econdmica de Investimentos, que consiste basicamente no uso de
distribuicdes estatisticas para representar parametros geologicos e financeiros utilizados para
calcular, de forma integrada e utilizando o Método de Monte Carlo, uma série de possiveis
Fluxos de Caixa Descontados de uma oportunidade de investimento, obtendo distribui¢des de
parametros como VPL e TIR.

A Avaliacdo Geo-econdmica, por trabalhar com distribuicdes estatisticas, permite
tratamento das incertezas caso a caso, pardmetro por parametro, €, ao fazer uso do Método de
Monte Carlo, permite a combinacdo dessas incertezas em resultados muito mais
representativos e consistentes que os obtidos pelo método do VME.

Antes de descrever a montagem dos modelos, porém, ¢ necessario deter-se sobre a
base de dados disponivel para a aplicagdo do método e sobre como, a partir dessa base, foram

obtidos os parametros de entrada. Os itens a seguir contém essa descricao:

3.1. Base de Dados

As empresas que sdo atraidas para os leildes de campos marginais, em sua maioria,
ndo tém maior histérico na industria petrolifera. Sdo investidores interessados no lendario
retorno do petrdleo, que escolhem a porta mais segura — a da producdo, ainda que pequena —
para entrar no negdcio. Com o sucesso, ¢ provavel que intensifiquem seus investimentos,

adquirindo novos campos ou mesmo blocos exploratérios. Seu insucesso, por outro lado, pode
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nao so afasta-los para sempre da induastria como também — o que ¢ ainda pior — ter um efeito
deletério sobre a inclinagao de outros investidores a participar desse mercado.

Essas empresas, via de regra, ndo t€ém a chamada cultura do petréleo — o conhecimento
geologico, de engenharia e econdmico sobre as bacias, sobre as dificuldades técnicas, sobre os
custos e riscos envolvidos -, tdo necessaria & composi¢do de uma avaliacdo de oportunidade
de investimento. Podem e devem contratar consultores ou empregar profissionais que as
orientem em uma ou todas as porcdes dessa cultura, desse conhecimento. Mas, até que
reinam experiéncia corporativa na industria e/ou especificamente em uma bacia, terdo que
enfrentar niveis de incerteza mais elevados do que os que se apresentam a uma empresa com
mais anos de atividade no ramo.

Por vezes, percebe-se que a decisdo de participar da Rodada ¢ tomada sem um
planejamento de longo prazo, que implicaria a formagdo ou contratacdo de uma equipe de
profissionais que pudesse analisar detidamente os dados de pocos, e eventualmente de
sismica, disponiveis, reduzindo as incertezas geoldgicas. Muitas ndo chegam a visitar a area
em que vao dar os seus lances, deixando de verificar in locu a situagdo dos pogos existentes.
Para um grande numero delas, esses cuidados, ou o de contratar andlises de cendrios
econdmicos para o projeto, teriam custos proibitivos com relagdo ao retorno esperado.

Por tudo isso, ¢ muito comum que, ao se preparar para compor o seu lance em um
dado campo marginal, a empresa detenha apenas os dados disponibilizados pela ANP, e conte
com a opinido, talvez, de um consultor, normalmente um gedlogo ou um engenheiro de
petréleo experientes. Se ha sismica disponivel, normalmente ndo had estacdo de trabalho,
pessoal capacitado ou mesmo tempo para analisé-la.

Assim, buscou-se reproduzir essas condigdes na aplicacdo da Avaliacdo Geo-
econdmica sobre os campos marginais da bacia do Reconcavo oferecidos pela ANP no Round
7. Foram utilizados os dados disponibilizados pela ANP em sua pagina na Internet (ANP,
2005d e links aqui descritos), ainda disponiveis, salvo os perfis compostos dos pocos. Esses
dados incluiam um “mapa geral das 4reas com acumulacdes marginais inativas”, em formato
pdf, tamanho A4, (Figura 16) e, para cada campo, em uma pagina html em separado, a qual se
tem acesso por um indice a direita da pagina de entrada (ANP, 2005d), um texto introdutorio,
de dois paragrafos em média, contendo breves informacgdes sobre a localizacao e o histérico
de descoberta e producdo do campo. Além disso, na pagina de cada campo havia ainda links

para (entre aspas o texto do hiperlink):
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> Um “mapa local”, em formato pdf, tamanho A4, mostrando o limite do campo
ofertado e sua relacao espacial com os blocos e campos vizinhos, bem como 0s po¢os
perfurados (na Figura 17, como exemplo, o mapa local do campo de Aragas Leste);

> Um “resumo em pdf”, consistindo de um texto de 3 a 5 paginas, em pdf, no
qual sdo descritos sucintamente os aspectos geologicos, fisiograficos e de completagao
do campo, bem como sdo oferecidas breves descrigdes das amostras obtidas dos pocos
neles perfurados;

> Quando houve, um “histérico de producdo”, tabela Excel informando, para
cada més de producdo, o volume de 6leo (em metros cubicos) e gas natural (em

milhares de metros cubicos) produzidos;

Figura 16: Mapa geral das areas com acumulagdes marginais inativas fornecido pela ANP em sua pagina na

Internet (ANP, 2005d).
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Figura 17: Mapa local do campo de Aragas Leste, fornecido pela ANP em sua pagina na Internet (ANP, 2005d).

> Uma péagina html de “detalhes dos pocos”, na qual ¢ vista uma tabela contendo,

para cada poco perfurado no campo, as seguintes informagdes: latitude, longitude, data

de perfuragdo, profundidade (m), formagdo atingida, perfil composto (um link), perfil
composto em formato A4 (um outro link), estado do pogo em novembro/2002,

“equipamentos / remanescentes” (SIC) e, em alguns casos, a reclassificagdo dos pogos.

O link para o perfil composto de cada pogo em impressdo continua nao esteve
disponivel em nenhum momento. Ja o link para o perfil composto de cada pogo em formato
A4 esteve disponivel e funcional a época do Round 7, tendo sido desativado em algum
momento apos a realiza¢do da rodada.

Como se vé, ¢ um volume de dados limitado. A quantidade de curvas em cada perfil
composto ¢ irregular, e alguns chegam a ndo apresentar a coluna litologica. Nao havia
nenhum mapa geologico da regido dos campos, principalmente o mapa de topo dos
reservatorios. Naturalmente, a presente Dissertacio ndo teve acesso aos dados
disponibilizados pela ANP nos Pacotes de Dados oferecidos as empresas participantes do
leildo, ou aos dados constantes do Data Room da ANP.

Outras informagdes foram trazidas as avaliagOes a partir da literatura especializada, de
consensos e praticas da industria ou da experiéncia do autor. Sempre que possivel, a fonte

estara assinalada.
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3.2. Modelo Geo-Econémico

A metodologia aplicada consiste em simular a andlise das oportunidades de
investimento representadas pelos campos marginais pelo método do Valor Presente Liqiiido
(VPL). Outros indicadores financeiros, como a Taxa Interna de Retorno (TIR), serdo também
calculados como visto adiante. Os Fluxos de Caixa serdo construidos em Reais, e descontados
a 15% ao ano, o que se considera ser a Taxa Minima de Atratividade para projetos dessa
natureza.

Em toda a modelagem, e nos calculos, serdo utilizadas planilhas do MS Excel,
contando com as funcionalidades do aplicativo @Risk, da Palisade Inc., capaz de aplicar e
combinar distribuigdes estatisticas e de rodar simulagdes Monte Carlo.

Para todos os campos selecionados, estuda-se a viabilidade econémica da producao de
petréleo a partir de um Unico pogo, o qual é, no primeiro ano, objeto de operacdes de
reentrada e estimulagdo. A incerteza acerca de em que momento comegara a producdo ¢
modelada. Certamente ha casos entre os campos em que mais de um pogo poderia ser posto
em producdo mas, para simplicidade do modelo, e tendo-se em mente o objetivo de
demonstrar a metodologia, manteve-se um unico poco. Havendo dados suficientes,
especialmente acerca dos possiveis reservatorios, ndo seria dificil ampliar o modelo para lidar
com a producdo a partir de mais de um poco, considerando também o fator tempo (quando
iniciar as operagoes, quando se iniciaria a produgao) e custos.

Em todos os campos, no modelo, haverd producdo de gds e agua concomitante a
produgdo de 6leo. O gas serd queimado, em fun¢do do baixo volume produzido, considerado,
para efeito deste trabalho, ndo justificar investimentos em infra-estrutura para
comercializacao. Naturalmente, os royalties a pagar pelo géas produzido sao levados em conta
no modelo.

A producgdo de agua da formacdo ocorre desde o inicio da produgdo de 6leo e, ao
chegar em um determinado patamar (razdo agua / 6leo elevada), serd a causa do fim da
producdo dos pocos. Os custos para seu transporte, tratamento e descarte estdo também
previstos no modelo.

Os projetos dos campos marginais, entretanto, terdo duragdes diferentes, a depender do
sucesso das primeiras intervengdes ¢ da taxa de decaimento da produgdo, a qual se avaliou,
para cada caso, a partir do historico de produgao do pogo. O modelo Excel criado ¢ capaz de
lidar com tal variabilidade e alocar, no ano seguinte ao fim da producdo, os custos com

abandono.
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Os custos referentes a produgao, bem como aluguéis das areas e outras participagdes
governamentais, sdo também modelados, com suas incertezas. Faz-se uma proje¢ao do dos
precos dos hidrocarbonetos, levando-se em considera¢do principalmente o histérico do seu
comportamento.

A seguir ¢ descrita, de forma mais detalhada, a maneira como todos os parametros e
incertezas foram modelados e combinados de modo a avaliar e hierarquizar as oportunidades
de investimento. Apesar de tratar-se de um s6 modelo, a bem da facilidade de entendimento, a

descri¢ao da montagem ¢ dividida em “Geologia e Producao” e “Economicidade”:

3.2.1. Montagem do Modelo: Geologia e Produgao
Em primeiro lugar, foram avaliados os dados geologicos e de historico da produgao

disponibilizados pela ANP para os sete campos da bacia do Reconcavo. O Capitulo 4
sumariza essa analise. Com base nela, conforme sera visto adiante, foram selecionados quatro

dos sete campos para a aplicagdo da metodologia:

a. Uma Palavra sobre a Simulacdo Monte Carlo
Em Junqueira & Pamplona (2002) relata-se que esse método, que se utiliza da geragao

de numeros aleatérios e da estatistica, obteve seu nome a partir do famoso cassino do
Principado de Mdnaco, e que seu desenvolvimento sistematico data de 1944, época em que
teria sido usado como ferramenta de pesquisa para o desenvolvimento da bomba atomica.
Segundo os mesmos autores, os primeiros estudos envolvendo Simula¢do de Monte Carlo ¢
avaliacdo de investimentos de capital foram feitos por David B. Hertz e publicados em um
artigo na revista Harvard Business Review em 1974 (Cardoso, 2000, apud Junqueira &
Pamplona, 2002).

Entre os aplicativos mais conhecidos para a realizacdo da Simulagdo Monte Carlo,
encontram-se o (@Risk, da Palisade Inc., utilizado neste trabalho, e o Cristalball, da
Deciosioneering Inc. Basicamente, os dois funcionam como add-ins ao MS Excel, tornando
este ultimo capaz de atribuir a uma célula em suas planilhas ndo mais um s6 valor, mas uma
distribuicdo estatistica de valores, conforme um grande nimero de modelos customizaveis
apresentados pelos aplicativos.

A Simulacao Monte Carlo consiste em selecionar, de cada distribui¢ao estabelecida na
planilha Excel, um numero aleatdrio pertencente a distribui¢do, numa freqiiéncia compativel
com a sua forma. A cada iteragdo (nova sele¢do de valores), sdo calculados e armazenados os

resultados das operagdes previstas na planilha, de modo que tais resultados possam também
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ser expressos em termos de distribuigdes. O usuario € livre para escolher o numero de
iteragdes de cada simulacdo. No presente trabalho, foi feita uma Simulagao Monte Carlo com
10.000 iteragoes.

Nas paginas seguintes, onde se descreve a metodologia de calculo do Valor Presente
Liqiiido de cada oportunidade de investimento e um grande nimero de valores intermediarios,
tenha-se em mente que as operagdes nomeadas entre as distribui¢cdes se ddo de acordo com a

maneira aqui descrita.

b. Intervencédo em Poco Produtor
Em cada campo, pretende-se simular a reentrada em um pogo produtor, e a realizagao

de operagdes para que o campo volte a produzir a partir dele. O risco dessa intervengao foi
representado por um gerador de nimeros aleatérios do proprio MS Excel. Foram escolhidas,
de acordo com a andlise dos campos, faixas de nimeros aleatorios, para cada campo, que
si