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RESUMO

Este trabalho analisa a relevancia do processo de diversificacdo ao longo da trajetéria
das firmas que compde a Indastria Mundial do Petroleo. As analises feitas nesse trabalho
explicitam a utilizacdo das estratégias de diversificacdo desde os primérdios de formacdo da
indUstria do petréleo tornando, a compreensdo do processo de diversificagdo, indissociavel do
entendimento da dinamica industrial do petrdleo. Explicitamos, através da analise de periodos
historicos, que a diversificacdo € um dos processos mais comuns que compde a trajetoria de
crescimento e desenvolvimento das firmas desse setor. Como ndo h& consenso na literatura
econdmica sobre as dimensdes do processo de diversificagdo, apresentamos nossas analises
baseadas nas perspectivas de dois autores que consideramos mais apropriados para o
entendimento do fendbmeno da diversificacdo, Alfred Chandler e Edith Penrose. Nossa analise
se estende ao caso brasileiro com especial importancia da Petrobras na formac&o da industria
nacional de petroleo.
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INTRODUCAO

Para o entendimento da dinamica econdmica da industria mundial do petroleo faz-se
necessario compreender as dimensdes e processos que levam ao crescimento das firmas que
compdem essa industria. O processo de diversificacdo surge como alternativa ao crescimento
da firma, que amplia suas possibilidades de realizacdo do lucro, diversificando produtos e
mercados a medida que as condi¢cBes dos cenarios internos e externos, favorecem a

incorporacdo desse tipo de estratégia.

A anélise da trajetdria de crescimento das empresas de energia, em particular das empresas do
setor de petroleo e gas natural, descortina a importancia das estratégias de diversificacdo, em
todas as suas dimensfes, na consolidagdo da estrutura atual da indUstria petrolifera.
Companhias como Exxon Mobil, Shell, Petrobras e BP, se consolidaram no cenario mundial
como empresas tanto vertical quanto horizontalmente integradas, atuando em diversos
segmentos da cadeia produtiva, desde a exploracéo até a comercializacdo de produtos finais
derivados do petroleo e gas natural.

Define-se como diversificacdo as estratégias de expansdo de uma firma para novos mercados
diferentes da sua area original de atuacdo, o que faz com que a relevancia desse processo
esteja intimamente ligada ao movimento de crescimento e expansdo das firmas. A analise
desse processo, contudo, foi por muito tempo excluida da analise econdémica, principalmente
pelas escolas neoclassicas marginalistas que entendem a firma como uma simples funcéo de
producdo. Segundo Tigre (1998) as limitacfes da teoria neoclassica se explicam pelas

dificuldades histdricas de captar a complexidade e diversidade de tipos de firmas.

A visdo que a teoria econdbmica havia desenvolvido sobre 0s processos que levam ao
crescimento da firma, haviam se provado demasiadamente limitadas e incapazes de explicar
de forma convincente o processo de diversificagdo. Essa questdo levou a teoria econdmica a
desenvolver diversas ramificacbes que pudessem avangar na compreensdo dos fendbmenos

relativos & Organizacdo Industrial.

Assim, a motivacdo por trads desse trabalho é investigar a utilizacdo das estratégias de
diversificacdo ao longo dos periodos histéricos da industria do petréleo, a partir de uma
perspectiva econbémica que seja capaz de analisar esse processo de forma mais profunda. O

objetivo desse trabalho consiste em analisar as estratégias de diversificacdo adotadas pelas
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principais firmas de Petroleo no Brasil e no mundo, a partir das contribuigdes teoricas de

Chandler e Penrose.

Ao final deste trabalho, pretendemos obter um panorama analitico das estratégias de
diversificacdo na industria do petroleo. Esse quadro analitico pretende tornar explicita a
importancia desse tipo de estratégia no crescimento das firmas dessa industria, permitindo ao

leitor compreender as diretrizes guiam o crescimento das firmas no setor de 6leo e gés.

Esta monografia esta dividida em trés partes. A primeira parte aborda a discussédo teorica a
respeito do processo de diversificacdo construindo os fundamentos tedricos necessarios para a
andlise desse processo. Na segunda parte, analisamos a evolucgdo da industria de petrdleo ao
longo de periodos histéricos, agrupados de acordo com suas principais caracteristicas. E por
fim, analisamos a experiéncia Brasileira na industria de petroleo e gés, atribuindo especial

énfase na trajetdria da Petrobras.
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1. A Diversificacéo ao longo do Desenvolvimento da Teoria

Econdmica.

1.1 Introdugéo

A andlise do processo de diversificacdo foi por muito tempo excluida da abordagem
econémica. Segundo Kupfer e Hasencleaver (2013), a teoria econémica sempre se preocupou
com a formulacdo de uma ciéncia Unica que pudesse ser aplicada a quaisquer situacdes,
contextos e tipos de firma. Dessa forma o desenvolvimento da teoria econdmica, concentrava
suas analises nas explicagdes dos movimentos de mercado, preocupados com O
comportamento dos agentes no agregado e ndo com a analise individual das motivacdes e
processo de uma unica firma. Para os classicos o comportamento de uma firma poderia ser
simplificado basicamente pela busca incessante pelo lucro, e a firma, portanto, poderia ser
entendida como uma simples fungéo de producéo capaz de transformar insumos em produtos,

para serem comercializados no mercado, a partir de uma determinada tecnologia.

A partir da identificacdo da limitacdo das teorias neoclassicas no entendimento do
processo de crescimento das empresas de petroleo, este capitulo busca apresentar visdes
tedricas alternativas sobre comportamento da firma. Nesse contexto, as ideias de Chandler
sobre as importancias das economias de escala e escopo para a compreensdo do processo de
expansdo das firmas, e as contribuicGes de Edith Penrose sobre as capacitacdes gerenciais e
sua particular analise sobre a teoria do crescimento, nos permitem avancar na analise do
comportamento das empresas de Petroleo, no que diz respeito as estratégias de diversificacdo,

utilizando a teoria econdmica como referencial analitico.

Na primeira secdo desse capitulo, serd apresentada a critica a visdo neoclassica,
destacando suas limitacOes para a analise do processo de diversificacdo. A segunda secao
versa sobre a importancia das economias de escala e escopo na determinacdo das estratégias
de crescimento da firma a partir da analise tedrica das ideias de Alfred Chandler. A terceira
secdo, por sua vez, explica como a formacdo de capacitacfes internas a empresa contribui
para 0 sucesso ou fracasso dos movimentos estratégicos das empresas para outros mercados
através da revisdo dos trabalhos de Edith Penrose. Por fim, a quarta e Gltima secdo analisa, a
partir do referencial tedrico apresentado, as diferentes estratégias de diversificacdo adotadas

pelas firmas.
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1.2 A Critica a Teoria da Firma Neoclassica

O modelo neoclassico da firma deriva da construcdo tedrica das ideias de equilibrio geral,
instituidas por Leon Walras e posteriormente adaptadas por Marshall, que incorporou ao
modelo a ideia de equilibrio parcial. Segundo o modelo neocldssico a economia sempre
tenderia para uma situacdo de equilibrio e as relacdes entre os agentes se autorregulariam
através de um mecanismo natural, intrinseco ao mercado.

A estrutura de mercado vigente seria a de concorréncia perfeita, na qual ndo existe
nenhum tipo de coordenacdo entre as empresas que devido a fatores como: o grande nimero
de empresas concorrentes no mercado, inexisténcia de barreiras a entrada e a livre circulagdo
de informacdo, produzem produtos homogéneos e ndo definem precos. Portanto a firma
neoclassica limita seu comportamento a maximizacdo do uso de seus recursos produtivos.
Para a construcdo do modelo neocléssico alguns pressupostos foram estabelecidos a fim de
generalizar as relagcbes de mercado e tornar possivel a construgdo de um modelo tedrico
fechado que pudesse ajudar na tomada de decisdo por parte dos agentes.

A teoria neoclassica considera que todos os agentes teriam perfeito acesso a
informacdo. Portanto, todas as partes, consumidores e produtores, ndo poderiam obter
vantagens ao adotar comportamentos oportunistas visto que ndo existe nenhuma barreira a
circulacdo de informagéo, de forma que qualquer assimetria de precos levaria a um colapso da
demanda do oportunista em questdo (visto que todos os agentes sdo maximizadores e todos 0s
produtos ofertados, homogéneos). Ou seja, todos 0s consumidores compram os produtos pelo
menor preco possivel que tende a ser praticado por todas as firmas independentemente de
marca, design, ou qualquer tipo de fator que possa diferenciar o produto. Para os neoclassicos,
todas as firmas tém acesso aos mesmos recursos e possibilidades de venda e producéo.

A inexisténcia de barreiras a entrada e saida de empresas, implica que todas as firmas
ndo incorrem em custos para se estabelecer ou cessar suas operagdes no mercado. Essa
hipdtese impbe que a taxa de lucro de todas as empresas € a mesma, pois caso houvesse
algum setor mais lucrativo que outro, a livre circulacdo de informacéo levaria empresas a
migrarem suas atividades para os setores que oferecessem uma taxa de retorno mais lucrativa.
Portanto, o diferencial entre as taxas de lucro de diferentes industrias ndo passaria de uma
situacdo temporaria.

Assim, para 0s neoclassicos, as firmas assumem um papel extremamente limitado e
admite-se a ideia de “firma caixa preta”, representada por uma simples funcdo de producéo,

onde entram insumos e saem produtos finais para serem comercializados a um dado preco,
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estabelecido pelas condi¢cbes externas de concorréncia. Na teoria marginalista, a
sobrevivéncia das firmas no mercado € determinada pela sua capacidade de corresponder e se
adequar aos sinais de mercado, adotando sempre um comportamento maximizador fazendo a
melhor utilizacdo possivel de seus recursos produtivos.

Dessa forma, a teoria neocléssica nos fornece poucas ferramentas para a anélise das
estratégias de diversificacdo no setor de petroleo. Na teoria neocléssica o tamanho das firmas
é determinado por condicdes externas, estruturais, relativas ao tamanho do mercado e de
escala minima eficientes. Portanto, a firma é entendida como um mero agente, reativo as
condigdes de mercado, que pouca ou nenhuma capacidade tém para crescer e/ou diversificar
sua producdo. Essas condi¢fes nos motiva a iniciar a analise a partir de teorias da firma
posteriores, que permitam analisar a adoc¢do das estratégias de diversificacdo no contexto de

crescimento da firma.

1.3 As Modernas Teorias da Firma

A realidade empresarial com a qual os individuos se deparavam, ao final do século XIX,
diferia completamente dos pressupostos irrealistas construidos a partir da teoria neoclassica.
A existéncia de inimeras falhas de mercado como assimetrias em relacdo a precos, diferencas
em relagdo aos custos entre firmas de um mesmo setor e diferentes niveis de concentracéo
industrial, levou diversos economistas a criticarem e adaptarem a teoria neoclassica para que
se tornasse mais proxima a realidade de sua época. Marshall foi um desses economistas,

adaptando o modelo de “equilibrio geral”, introduziu a ideia de equilibrio parcial.

“O irrealismo de muitas das hipoteses do modelo walrasiano levou
Alfred Marshall (1890), considerado o pai da Economia Industrial, a
tratar de superar o carater estatico do modelo marginalista, através
das teorias de equilibrio parcial. Sua concepcédo da determinagdo de
precos em situacdo de concorréncia constitui até hoje a base da
microeconomia tradicional. (...). Apesar destas importantes
constatagdes, a teoria neoclassica tradicional, desenvolvida a partir do
inicio do século XX, acabou dominada pela visdo walrasiana.”
(TIGRE,1998, p.71)
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Partindo dos primeiros questionamentos a respeito do irrealismo dos modelos
neocléssicos de analise dos mercados e de funcionamento das firmas, houve uma ruptura com
a linha de pensamento mais tradicional que permitiu o desenvolvimento de uma nova teoria
da firma a partir dos anos 20. Os criticos aos diferentes pressupostos neoclassicos levaram a
uma nova trajetoria teorica, diferente da visao tradicional que, até entdo, era o Unico quadro
de referéncia. As novas abordagens, marcadas pela tentativa de incorporacdo de inovacoes
tecnoldgicas e organizacionais, abriram caminho para o desenvolvimento de uma teoria
inteiramente nova para a organizacdo interna da firma, alterando a percepc¢éo da dindmica de
acumulacdo do capital (TIGRE, 1998).

Segundo Kupfer e Hasenclever (2013), até a publicacdo do artigo de Ronald Coase
“The Nature of the Firm”, na literatura a respeito de organizacdo industrial os economistas
preocupavam-se predominantemente com 0s custos relativos a producdo, pois acreditavam
que os custos de transacdo eram residuais de forma que apenas 0s custos de produgédo eram de
fato os mais importantes e dignos de uma analise mais profunda. Essa énfase nos custos de
producdo ¢é justificada, de certa forma, pela retratacdo tedrica da firma com a ideia de “firma
caixa preta”, cuja Unica funcdo é: transformar uma quantidade de insumos em produtos a
partir de uma determinada técnica de produc&o.

Em “The Nature of the Firm”, Coase analisa a organizacgdo interna da firma. A partir
de sua analise, 0 autor passa a enxergar a firma como um conjunto de relagdes hierarquicas
definidas pela subordinacdo dos empregados a direcdo da empresa. Ao buscar uma retratacdo
mais realista do que seria a firma no mundo real, Coase atribui especial énfase na analise dos
custos de transacdo. O autor defende que os custos de transacdo seriam o0s grandes
responsaveis pelo processo de internalizacdo de diferentes etapas do processo produtivo,
justificando que esse movimento de diversificacdo estaria associado a uma logica de reducédo
dos custos de se recorrer ao mercado.

Até aquele momento a teoria econdmica havia dedicado seus esforgos exclusivamente
para compreender o funcionamento dos mercados, negligenciando o papel das firmas dentro
do processo produtivo. E comum que uma série de etapas do processo produtivo seja realizada
dentro da mesma empresa e ndo no mercado. Esse movimento de internalizagdo de diversas
etapas do processo produtivo denomina-se integracéo vertical.

Assim, fez-se necessario entender o que leva a producéo de determinado bem a néo ser
conduzida por uma série de agentes individuais e 0 que motiva as empresas a integrarem
verticalmente mais de uma etapa do processo produtivo. Em seu trabalho Coase, defende que

a justificativa para a existéncia das empresas verticalmente integradas reside na relevancia dos
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custos de transacao, pois as trocas realizadas entre agentes da cadeia de producdo de bens e
servigos implicariam em um custo maior do que se as mesmas operacoes (producdo de bens
e/ou servicos) fossem realizadas no interior das empresas (KUPFER, HASENCREAVER,
2013).

“O artigo de Ronald Coase deu inicio ao estudo das condicGes sob as
quais os custos de transacao deixam de ser despreziveis e passam a ser
um elemento importante nas decisfes dos agentes , contribuindo para a
forma pela qual séo alocados os recursos. ”

(KUPFER, HASENCREAVER, 2013, p.172)

Essa nova abordagem de organizacdo industrial, baseada em uma visdo mais realista
da forma como as empresas operam e enxergando as firmas como organizacgoes
hierarquicamente organizadas, foi o ponto de partida de diversos trabalhos teéricos que nos

permitem aprofundar nossa andlise a respeito das estratégias de diversificacao.

1.4 Economia de Escala e Escopo na Formacao de Estratégias Empresariais

Segundo Chandler (1990) no final do século 19, surgia uma nova forma de organizacdo
industrial, impulsionada por inovacdes técnicas que permitiram a intensificacdo dos fluxos de
mercadorias, informacdes e pessoas. A construcdo e operacdo da ferrovia e dos sistemas de
telégrafos alteraram completamente a estrutura de mercado na qual as firmas se organizavam
anteriormente, dando espaco para o surgimento de uma nova forma de capitalismo. O advento
dos meios de transporte e comunicagdo possibilitou o surgimento de uma nova forma de
producdo, baseada no consumo em massa devido ao assustador aumento do numero de
transacdes que podiam ser efetuadas em novos horizontes de consumo (TIGRE, 1998). A
nova fronteira de possibilidades que essas inovacdes permitiam, levou empresas a expandirem
suas atividades para novos mercados, alterando as relages intrainstitucionais das firmas
capitalistas, que passavam a ser administradas por uma mao de obra gerencial e assalariada.
As firmas ndo eram mais administradas pelos seus proprios donos, mas por gerentes
profissionais contratados que passavam a ser responsaveis pelas atividades de producdo,
distribuicéo, transporte e comunicagé&o.

Como resultado dessas mudangas no padrdo de produgéo, organiza¢do do mercado e da

firma, as empresas puderam ter acesso a grandes economias de escala e escopo, onde grandes
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manufaturas podiam produzir bens a um custo muito abaixo do que firmas com um tamanho
menor. Os primeiros empresarios que conseguiram alcancar esse padrdo de organizacéo,
rapidamente tiveram acesso a vantagens competitivas tdo solidas que rapidamente se tornaram
oligopolistas na sua industria (CHANDLER, 1990). Para Chandler, o processo de competicdo
entre essas firmas € mais complexo do que a busca por vantagens de custos e uma simples
guerra de precos. O autor defende que a competicdo entre firmas acontece no ambito
gerencial, na formulacdo de estratégias que permitam alcancar um maior market share e
maiores lucros a partir da exploracdo de vantagens competitivas e da efetividade funcional de
suas operacoes.

Com o advento da tecnologia as dimensdes do processo competitivo tornaram-se
maiores e mais robustas, de forma que as competéncias estratégicas e funcionais da firma
alcancaram um status fundamental para sua sobrevivéncia e continuidade do crescimento na
grande empresa. O desenvolvimento dessas capacidades organizacionais, por sua vez,
estimulou o processo de expansdo dessas firmas para novos mercados tornando a firma
multifuncional e multiprodutiva, encorajando o processo de diversificacdo através do
desenvolvimento de novos produtos.

Na visdo de Chandler, as estratégias de crescimento da firma sdo motivadas pela
existéncia de economias de escala e escopo. As economias de escala sdo as responsaveis por
tras do processo de diversificacdo geografica, pois a exploragdo de novos mercados (em novas
areas geograficas) € realizada como uma maneira de continuar a explorar as vantagens
competitivas que sdo alcancadas a partir das economias de escala. As Economias de escopo,
por sua vez, ddo as bases para o inicio do processo de diversificacdo, pois essas permitem
utilizar os processos de producdo, marketing e pesquisa, ja desenvolvidos por outras linhas de
producdo, para o desenvolvimento de novos produtos.

Na perspectiva do autor, os movimentos de diversificacdo para industrias correlatas
sdo motivados por diversas razdes que podem ser internas e/ou externas a firma. Muitas vezes
os altos investimentos em equipamentos e a acumulacdo de capacitacdes internas, geram
capacidade ociosa dos fatores de producdo. A existéncia desse fator, de capacidade ociosa,
motiva 0s empresarios a arriscar-se no desenvolvimento de atividades em novas industrias,
preferivelmente correlatas a sua area de atuagdo, pois assim torna-se possivel a maximizagéo
das economias de escopo reduzindo os custos de investimento.

Chandler argumenta que mudancas de cenarios externos Sao responsaveis por
variag0es sazonais na demanda de certos mercados e muitas vezes essas variages criam

mercados para produtos de industrias correlatas, 0 que também encoraja 0 movimento de
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diversificagdo. A diversificacdo, em Chandler, é orientada a partir da combinagdo de trés
fatores: capacidade ociosa, economias de escopo e ambiente externo.

1.5 CapacitacOes Gerenciais e 0 Crescimento da Firma

Um dos primeiros e mais influentes modelos econdémicos que buscaram compreender a
dindmica do crescimento da grande empresa foi o desenvolvido por Edith Penrose no final da
década de 50. Em seu trabalho a autora propGe uma teoria para o crescimento da firma,
compreendendo a firma como um conjunto de recursos produtivos tangiveis e intangiveis,

hierarquicamente organizada com uma orientacdo voltada para a I6gica do crescimento.

“(...) uma firma representa mais do que uma unidade administrativa,
trata-se também de um conjunto de recursos produtivos cuja disposi¢ao
entre diversos usos e através do tempo é determinada por decisGes

administrativas”.

(PENROSE, 2006 p.61)

Dentre esses recursos se destacam, principalmente, 0s recursos gerenciais nao
comercializaveis, especificos de cada firma, que sdo endogenamente construidos a partir da
execucdo dos processos da firma (CARVALHO JUNIOR, NELSON SIMAO DE, 2008). Na
abordagem da autora sobre crescimento, o determinante da direcdo e do ritmo de crescimento
da firma, sdo as capacitacdes gerenciais. As capacitacdes seriam as grandes responsaveis pelo
processo de crescimento, pois estas ddo as bases para a expansdo dos horizontes de atuacdo da
firma e fornecem os meios pelos quais as firmas podem diferenciar a sua capacidade de
exploracdo de recursos, permitindo obter um diferencial nas taxas de crescimento da produgéo
e da propria corporacao.

A respeito da analise do processo de crescimento, a autora ndo despreza a importancia
das condi¢cbes de concorréncia e demanda, mas realca o diferencial de crescimento (ou
crescimento relativo), resultado dessa especifica “dotacdo de recursos” endogenamente
construidos a partir do processo de capacitacdo. Cada firma é tratada como um conjunto unico
de recursos produtivos, cujas disponibilidades e diferentes possibilidades de combinacéo irdo
determinar o seu potencial de expansdo. Devido a essas caracteristicas, cada empresa
apresenta uma trajetdria Unica que s6 pode ser esclarecida a luz da historia da firma em seus

diferentes contextos conjunturais.
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Vale ressaltar que, para a autora, lucro e crescimento sdo tratados como variaveis que
se relacionam entre si. O lucro é a base para a acumulacdo interna de recursos e é necessario
para financiar o crescimento com base nos investimentos em capacitacdo, inovagdo e
diversificacdo. O crescimento, por sua vez, € necessario para aumentar os lucros a longo prazo
e retroalimentar esse ciclo.

Para Penrose, os limites ao crescimento da firma sdo dados em funcdo da
disponibilidade de recursos gerenciais em cada momento. No entanto € comum que ao longo
do processo de crescimento, uma parcela desses recursos gerenciais se torne ociosa, tornando-
se rentdveis apenas quando surge a oportunidade de expansdo para novos mercados. A
disponibilidade desses recursos é dinamica e mutével ao longo do tempo, devido a trés
fendmenos: O primeiro diz respeito a aquisicdo de novos recursos humanos, relacionados a
contratacdo de novos gerentes e sua integracdo com as atividades. O segundo viria como
consequéncia do primeiro, devido a existéncia de um gap temporal necessario para que 0s
novos recursos (humanos) adquiram o know how técnico necessario para a identificacdo de
novas possibilidades de expansdo. E o terceiro advém da tendéncia de que a estrutura
organizacional da empresa esteja em constante mudanca, o que afeta as possibilidades de
exploracdo das capacidades gerencias no processo de expansdo (KUPFER, HASENCLEVER,
2013).

A partir da andlise de Edith Penrose depreende-se de suas ideias que 0s aspectos
gerenciais e organizacionais da firma tém papel relevante no desempenho da firma e
principalmente na conducao do processo de crescimento da firma, seja ele movido por fatores

internos ou externos.

1.6 Diversificacdo

Para 0 proposito de analisar o processo de diversificacdo, trataremos diversificacdo como o
processo de aumento na variedade final dos produtos gerados e aumentos nos nimeros de
areas bésicas de producdo em que a firma atua. Existem varios tipos de diversificacdo, e para
0 nosso estudo os tipos de diversificagdo e as razGes para a ocorréncia da mesma nas
empresas de energia terdo maior relevancia e fardo parte da nossa analise.

Na visdo de Penrose, o processo de diversificagdo pode ocorrer dentro das areas de
especializacdo ja existentes em uma firma ou pode resultar da exploracdo de novas areas.
Cada tipo de atividade produtiva corresponde a uma “base tecnoldgica” que corresponde ao

know how técnico e disponibilidade tecnoldgica da firma para a producdo de um rol de
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produtos. Qualquer movimento para uma nova base, requer a obtencdo de competéncia numa
nova area tecnoldgica diferente da que a firma ja possui.

Os processos de diversificacdo tém relagdo direta com o processo de crescimento da
firma. Sdo diversas as motivacdes que levam as firmas a diversificarem seu portfélio de
investimentos e sua gama de produtos ofertados no mercado. A explicacdo para o processo de
diversificacdo segundo as chamadas “imperfei¢des de mercado” reside na hipotese de que a
lucratividade decresce a medida que a producdo aumenta (retornos marginais decrescentes).
Penrose argumenta que ndo € necessario que os mercados existentes se tornem menos
lucrativos, bastando apenas que sejam relativamente menos lucrativos que qualquer outra
possibilidade de investimento para que ocorra 0 movimento de diversificacdo. Esse
movimento pode ocorrer tanto pelo surgimento de novos investimentos, que se mostrem
aparentemente mais lucrativos, quanto pelo declinio da lucratividade nas atividades as quais a
firma j& opera.

A autora destaca o fato das novas oportunidades estarem vinculadas ndo apenas a
mudancgas nos precos, gostos e outras condicdes de mercado, mas também aos tipos de
servicos produtivos e ao conhecimento desenvolvido e acumulado no interior da firma,
relacionando assim o processo de diversificagdo com a existéncia de um processo de
constante capacitacdo gerencial. O dinamismo da concorréncia capitalista, também contribuiu
para forcar que as firmas industriais também fizessem parte do processo de diversificagdo. A
concorréncia exige que as firmas se adaptem a novas demandas do mercado desenvolvendo
produtos e servicos, de modo que fiquem protegidas de possiveis flutuacdes sazonais em suas
demandas de mercados especificos. Atualmente existe certa unanimidade com relacdo aos
impactos das inovagOes sobre as estruturas de mercado, tornando possivel associar
lucratividade das empresas as possibilidades de inovacdo e desenvolvimento de novos
mercados, produtos e servi¢cos. O atual padrdo de concorréncia tornou o processo de
diversificagdo “quase uma necessidade visto que nenhuma firma pode esperar competir com
sucesso se ndo possuir ao menos uma linha de produtos diferentes” (PENROSE, 2006, pag
178).

O processo de diversificacdo também ocorre motivado por risco e incerteza, inerentes
ao desenvolvimento de qualquer atividade. Atividades ligadas a um mercado especifico, ou
até mesmo a um setor especifico, tornam as firmas mais vulneraveis a flutuacdes de demanda,
a riscos regulatorios e a possiveis pressdes induzidas por concorrentes e novos entrantes. A
diversificacdo também é entendida como solucdo para alguns dos possiveis movimentos

desfavoraveis nas condi¢des de demanda e como uma estratégia de mitigacao de riscos.
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1.7 Estratégias de Diversificacao

As estratégias de diversificacdo t€m por objetivo possibilitar a ampliagdo do “potencial de
acumulagdo” que influenciam a dinimica do crescimento empresarial. E comum identificar
trés tipos de diretrizes que orientam o processo de diversificacdo, que se relacionam com a
proximidade das atividades as quais a empresa realiza.

Podemos distinguir dessa maneira o processo de diversificacdo de uma firma como
sendo horizontal, quando a diversificagcdo ocorre a partir da introducdo de novos produtos que
partilhem da mesma base tecnolégica original. Vertical, quando o processo de diversificacdo
ocorre a partir da aquisicdo ou investimento em unidades que fazem parte da cadeia de
producdo de um bem final, ou por conglomerado quando a diversificacdo ocorre pela entrada
da empresa em um novo negdcio que guarda baixa ou quase nenhuma relagdo com a base
tecnoldgica na qual a empresa ja desempenha suas atividades produtivas. Discutiremos com

maior profundidade cada uma das alternativas do processo de diversificacdo.

1.8 Diversificacdo Horizontal

A diversificacdo horizontal consiste na introducdo de novos produtos que de alguma forma
estejam relacionados com os produtos originais da empresa em questdo explorando economias
de escopo e os canais de venda disponiveis para a empresa. Esse processo estd intimamente
ligado ao potencial produtivo subutilizado da firma, pois o aproveitamento da capacidade
ociosa de recursos produtivos pode originar o inicio do movimento de diversificacdo da
producao.

Portanto, as caracteristicas especificas das tecnologias de produto e processos utilizados
pela empresa influenciam esse tipo de diversificagdo. Outro fator fundamental para a
compreensdo do movimento de diversificacdo horizontal reside no processo de acumulacgdo de
capacitacdes metodologicas pela firma em suas atividades de origem, pois esta facilita a
ampliacdo das possiveis economias de escopo que estdo intimamente ligadas a diversificacao
horizontal.

Outro fator importante que facilita esse movimento, esta ligado a importancia da marca.
A partir dos esforgos de marketing, ocorrem em paralelo o processo de fortalecimento da
marca e a conquista da confianca e fidelizacdo dos consumidores. Isso facilita um possivel
movimento para novos mercados, pois possibilita que a firma atraia sua base de clientes para

novos mercados e influencie as preferéncias de consumidores cativos.
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Segundo Kupfer e Hasenclever (2013), a diversificacdo horizontal amplia a
possibilidade de realizagdo do potencial de acumulacdo da empresa, elevando sua
flexibilidade operacional e diminuindo sua vulnerabilidade em relacdo as variages ciclicas da

demanda em seu mercado original.

1.9 Diversificagdo (Integracéo) Vertical

Na diversificacdo vertical, também chamada integracdo vertical, as empresas adquirem novas
empresas ou iniciam operagbes em outras etapas do processo produtivo. Esse movimento
pode ser classificado em duas categorias: Upstream; quando ocorre em direcdo a etapas
iniciais do processo de producdo ou Downstream; quando ocorre a integracdo de etapas finais
do processo produtivo.

Diversos sdo 0s motivos que levam empresas a integrarem a cadeia produtiva
verticalmente, mas a principal justificativa para a integracdo vertical de um processo
produtivo reside na légica dos custos de transacdo. Se uma empresa acredita que 0s custos de
recorrer ao mercado sejam maiores do que integrar a atividade em questdo internamente, essa
atividade serd anexada ao escopo de atuacdo da empresa. Vale ressaltar que 0s custos em
questdo, tratam-se do conceito econdmico de custos e ndo apenas monetarios, englobando o
custo de oportunidade de incorrer em riscos de depender de outros agentes, ou seja, todos 0s
custos relacionados a possiveis riscos. Segundo Chandler, quanto maior a especificidade das
tarefas que integram o processo produtivo, ou quanto mais concentrado for a estrutura de
fornecedores, maior é o estimulo a integracéo vertical dessa atividade ou desse fornecedor.

A integracdo vertical esta muito presente no mercado de 6leo e gas, praticamente todas
as empresas produtoras de petrdleo e gas natural exercem atividades em outras partes da
cadeia produtiva, iSso ocorre, pois a estrutura de mercado desse setor favorece a concentragao
industrial devido a elevadas economias de escala em algumas partes do processo produtivo. O
caso mais emblematico de integragéo vertical nessa industria foi 0 monopolio construido pela
Standard Oil no final do século 19, que sera objeto de nossa analise no decorrer deste
trabalho.

1.10 Diversificacdo por Conglomerado (N&o Correlatas)

Esse tipo de diversificagdo consiste em investimentos externos em outras atividades que néo

guardem nenhuma relacdo com as atividades originais que a empresa desempenha.
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Esse tipo de diversificacdo é mais comum em conglomerados financeiros, pelo simples
motivo de diversificar riscos de operar em um Unico mercado ou industria. Assim, com 0
advento dos grupos financeiros e da nova forma de organizacdo do capitalismo gerencial,
diversos grupos empresariais entraram em novos ramos de atuacdo completamente diferentes
das suas areas originais de atuacao.

Segundo Penrose, basta que outra atividade se mostre relativamente mais lucrativa para atrair
a atencdo de empresarios que ja atuem no mercado. Em alguns momentos da histdria,
empresas do setor de energia tentaram migrar para diferentes ramos de atuacdo, devido a
instabilidade geopolitica de periodos como o choque do petr6leo em 1973 e 1979 e as ondas
de nacionalizacdo das reservas devido a importancia geopolitica que o petréleo tém nas
economias nacionais. Porém, nenhuma das empresas de energia manteve seus investimentos
em outras industrias de base tecnol6gicas muito distintas. Atualmente os investimentos dessas
empresas que mais se assemelham a estratégia de diversificacdo por conglomerado,
correspondem aos esforcos em energias renovaveis, porém todas as diversificacbes no setor
de energia apresentam sinergias significativas com diversas etapas da cadeia produtiva, como

transporte e comercializacao.

1.11 Consideragdes Finais

As limitacdo das teorias neoclassicas no entendimento do processo de crescimento da firma
induziu a formulacdo de novas teorias, alternativas, que permitiram uma analise mais
profunda e realista da realidade empresarial experimentada durante o século 19.

As contribuicdes de Coase para a formulacdo de uma Nova Economia Industrial, com
uma abordagem mais completa, considerando o papel das instituicdes e dos custos de
transacdo, foram fundamentais para o avanco do escopo teodrico no estudo de Organizagdo
Industrial. Nesse contexto, surgem novas abordagens tedricas, as quais merecem destaque as
contribui¢bes de Chandler e Penrose sobre os condicionantes que levam ao crescimento da
firma e consequentemente ao processo de diversificacdo como estratégia de crescimento.

Segundo Kupfer e Hasencleaver (2010) “O processo de diversificagdo proporciona
diversas vantagens que permitem acelerar o ritmo de acumulacdo e crescimento da empresa”.
A diversificagdo é entendida no contexto de crescimento da firma e se faz muito presente nas
estratégias de crescimento das empresas no setor de energia. No decorrer do nosso estudo
analisaremos mais a fundo as experiéncias de diversificacdo nas empresas de petroleo e gas, a

partir de uma analise descritiva, utilizando o escopo tedrico das ideias de Chandler e Penrose.
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2. Diversificacdo na Industria do Petroleo

2.1 Introducéo:

A dindmica da industria do petréleo apresenta caracteristicas técnicas e econémicas unicas
que a tornaram foco de analise e paradigma do padrdo de concorréncia oligopolista. Essas
caracteristicas tornaram o processo de diversificagdo uma estratégia necessaria para a
sustentabilidade e perpetuacdo das firmas no negdcio do petréleo. As estratégias de
diversificacdo, por sua vez, moldaram ao longo do tempo a estrutura da industria e seu padrdo
de concorréncia.
Como apresentamos no capitulo anterior, a busca por uma teoria da firma que fosse
mais compativel com a realidade empresarial, nos trouxe contribuicdes relevantes para a
andlise do processo de diversificagdo. A existéncia de imperfeicdes de mercado possibilitam
que determinadas firmas obtenham acesso a economias de escala. Esse fator explica a
existéncia de diferentes niveis de concentracdo industrial. A teoria dos custos de transacao
iniciou a discussdo a respeito das motivacdes que influenciariam a decisdo das firmas de
integrar verticalmente todas as etapas do processo produtivo. As capacitacfes gerenciais, as
economias de escopo e 0 ambiente externo se revelaram como os principais fatores que
direcionam o processo de diversificacdo, ambas iniciadas no interior da firma.
O objetivo deste capitulo é analisar as fases do processo de diversificagdo na indUstria
do petréleo. Destacando, em qual contexto histérico se originaram as estratégias de

diversificacdo que transformariam a estrutura do setor.

2.2 As Fases da Diversificacdo na Industria Petrolifera

1870 1910 1940 1960 1980 2000 Atual
- Integragdo - Diversificagdo - 12 Fase - 22 Fase -Retornoao - Diversificagdo
Vertical Horizontal Diversificacdo Diversificagdo cqre Business dentro do

Correlata Horizontal ndo Horizontal setor de
- Diversificagio (Gasolina, leo Correlata ndo Correlata Energia
Geografica combustivel, (Quimica) (Mineragéo,
(Aquisigoes e Aviacdo e etc) Ragdo e etc)

Greenfield)
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Segundo Chandler, em um determinado periodo, 0 desempenho de uma empresa em uma
indUstria reflete sua conduta com relacdo as politicas de investimento, capacitacdes, a taxa de
crescimento do mercado nos anos anteriores e a expectativa para anos futuros. A evidéncia
historica, portanto, € uma ferramenta muito Gtil para dar suporte a formulacdo de hipoteses,
preposicdes e outras generalizagfes a respeito da evolugdo da indUstria e do comportamento

das firmas.

“histories provide the context in which critical decisions were made
and actions taken (...), questions about internal organization and
management (...) growth throught horizontal combination, vertical
integration, expansion into foreign markets, and diversification into

new product lines”

(CHANDLER, 1990, p11)

Portanto, para analisar as fases da diversificacdo na industria do petroleo, faremos a
contextualizacdo histdrica do periodo no qual se sucederam as estratégias adotadas pelas
firmas. Com esta finalidade, dividimos os periodos histéricos em blocos onde conseguimos

encontrar muitas semelhancas de conduta entre as empresas lideres do setor.

2.3 Os Primérdios da Industria do Petroleo: Desenvolvimento e Ascensdo de uma

Estrutura Oligopolizada.

O nascimento da industria do petrdleo deriva do surgimento de uma inovacgéo tecnoldgica que
tornou possivel a exploracdo comercial desse recurso natural. O primeiro uso comercial do
petréleo surgiu a partir de uma demanda originada na iluminacdo publica. Naquele momento
a iluminacédo publica era feita a partir da utilizacdo de 6leo de baleia cachalote, 0 que com o
passar do tempo foi se tornando cada vez mais caro devido a alta procura por esse tipo de
cetaceo, chegando quase a provocar a extingdo dessa espécie. O primeiro fator que
impulsionou a ascensdo do mercado de 6leo, portanto, foi uma condicdo de escassez de oferta
do oleo de baleia para iluminacdo publica. Essa escassez colocou o preco de equilibrio desse
mercado em um patamar muito elevado, dando abertura para o surgimento de novos produtos

que pudessem desempenhar a mesma fungéo.
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A iluminagéo publica desempenhava um importante papel nas economias de mercado,
pois permitia a extensdo da jornada de trabalho, aumentando a produtividade das fabricas e
industrias. Com o preco do 6leo de baleia muito elevado comecaram a pensar em alternativas
para substitui-lo por outro 6leo iluminante que tivesse a mesma qualidade e fosse mais
competitivo. Segundo Yergin (2012), com a elevacdo do preco do Oleo de baleia,
descobriram-se outros fluidos iluminantes mais baratos, mas que ndo tinham a mesma
qualidade e/ou ndo proporcionavam a mesma seguranca. No fim da década de 1840, com o
desenvolvimento das tecnologias de refino foi possivel obter a partir do petréleo um dleo
iluminante que gerava uma luz de boa qualidade e poderia ser obtido a um prego competitivo,
0 querosene. Com a adaptacdo do lampido de éleo de baleia para o querosene, surge um
mercado para a comercializacdo de um derivado do petréleo. A demanda pelo querosene torna
necessaria a organizacdo do processo produtivo de petroleo e inicia um movimento de
expansao da escala de refino, dando inicio a formacéao da inddstria do petréleo.

O surgimento de um novo mercado para o petréleo, a auséncia de barreiras a entrada
de novos empreendedores e a auséncia de concorréncia fez com que diversos agentes se
lancassem numa corrida exploratoria por novas areas de exploracdo que pudessem
proporcionar uma parcela dos lucros desse mercado. Nesse primeiro momento a industria
surge extremamente desorganizada e pulverizada com diversos pequenos produtores que
encontravam importantes gargalos nas atividades de transporte e refino. Vale ressaltar que
uma pequena parte da producdo de petréleo também era destinada a fabricacdo de
lubrificantes para maquinas, portanto, também se formava mais um mercado para a
exploracdo comercial do petréleo além do querosene destinado a iluminagdo publica.

Com diversos pequenos produtores e a falta de organizacdo da industria, ocorreram
enormes flutuacbes no preco do petroleo, inviabilizando a sustentabilidade da industria. A
oferta excessiva de 6leo inundou o mercado provocando um brusco deslocamento da curva de
oferta, despencando o preco do barril de petroleo. Estima-se que em 1859, o pre¢o do barril
era cerca de US$20, caindo para US$0,10, em 1862 (PINTO JR, 2007). Essas condicGes
explicitaram a caréncia de uma estrutura industrial mais organizada, a falta de conhecimento
técnico e a inexisténcia de uma legislagdo que se adequasse as especificidades dessa inddstria.

Porém, ap0s essa primeira fase, a industria ja apresentava importantes avangos
tecnoldgicos que tornavam o negocio do petréleo viavel novamente. O transporte de 6leo,
anteriormente realizado por carrocas e cavalos foi substituido pela ferrovia e oleodutos que
permitiam a exploragdo de importantes economias de escala responsaveis pela reducdo

expressiva dos custos operacionais. O aperfeicoamento das técnicas de perfuracdo e o
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desenvolvimento das técnicas de refino proporcionavam um melhor controle da pressdo do
gés e permitiam melhor aproveitamento do O6leo cru. O desenvolvimento interno de
capacitacfes nas refinarias seriam determinantes para o processo de expansdo da industria

para novos mercados.

2.4 Integracao Vertical no Contexto da Industria do Petroleo

O petrdleo é um recurso natural ndo renovavel que se encontra distribuido em quantidade e
qualidade de forma desigual pelo mundo. Essas caracteristicas ja sdo suficientes para imperar
diferengas significativas nas estruturas de custos das firmas produtoras, tornando essa
industria mais propensa a uma estrutura de mercado concentrada. Da extracdo do petréleo até
0 consumidor individual faz-se necessario um complexo sistema industrial, estruturado por
diferentes etapas organizadas em cadeia. As etapas do processo de producdo e
comercializacdo podem ser simplificadas em cinco segmentos da cadeia produtiva que
funcionam de forma linear, compostas por: a) exploracdo e producdo, b) transporte até a
refinaria, c) refino, d) distribuicdo dos derivados obtidos pelo refino, €) comercializacdo dos
derivados.

Pode-se depreender da simplificacdo da cadeia acima, que a estabilidade das fases
subsequentes a fase de exploracdo e producdo, depende do fluxo ininterrupto de petréleo, da
producdo para as demais fases do processo. Essa caracteristica torna a primeira etapa
fundamental para a sustentabilidade da cadeia e em particular é a fase com maior intensidade
de investimentos em toda a cadeia produtiva. A possibilidade do esgotamento de reservas em
exploracdo faz necessario que novas reservas estejam sempre sendo descobertas. A
exploracdo de reservas, por sua vez, depende da relagdo competitiva entre custos e precos
praticados globalmente. Portanto, mesmo que se encontrem novas reservas, ndo ha como
afirmar que essas reservas serdo economicamente viaveis, o que torna a fase de exploragéo
muito especulativa e mais dispendiosa (PINTO JR, 2007).

A percepgéo desses atributos nédo era estranha ao fundador da Standard Oil, John D.
Rockfeller. Tida como empresa pioneira no processo de verticalizacdo da cadeia do petroleo,
dedicaremos a proxima sessdo a analise das estratégias e decisdes da Standard Oil no sentido
da Integracdo Vertical.

Desde o fim da segunda guerra mundial o petr6leo é a principal fonte de energia
primaria da matriz energética mundial, o que tornou a disponibilidade dessa commodity, peca

chave para o desenvolvimento econémico e social de paises do mundo todo. Alcangando um
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papel central nas discussdes geopoliticas. Esses aspectos mostram que na industria do petréleo
existem riscos que extrapolam a 6tica de atividades convencionais (mercado, custos, demanda
e preco). Alem dos riscos convencionais, somam-se 0 risco geoldgico, inerente a incerteza de
descoberta de novas jazidas economicamente rentaveis e o risco politico que advém de
possiveis mudangas na legislacdo ou na conducdo politica de paises hospedeiros e/ou
produtores de petrdleo (PINTO JR, 2007).

Nesse sentido, os atributos técnico-econdmicos dessa industria motivaram que as
empresas desse setor integrassem verticalmente a cadeia produtiva de forma a distribuir os

riscos e 0s custos entre as varias etapas do processo produtivo.

2.5 Standard Oil e a Integracéo Vertical

John D. Rockfeller foi o primeiro grande empreendedor a notar especificidades na industria
do petréleo que poderiam ser exploradas economicamente em proveito proprio. Rockfeller
iniciou sua carreira na induastria do petréleo com a compra de uma refinaria e cedo se associou
a um guimico gque desenvolvera uma técnica de refino melhor, a partir da utilizacao de acido
sulfarico, o que lhe permitia obter subprodutos do 6leo cru com maior qualidade e melhor
aproveitamento.

Devido ao crescimento repentino dessa industria e a falta de barreiras a entrada de
novas refinarias, ndo tardou para que mais empreendedores enxergassem na atividade do
refino uma oportunidade de obter parte dos lucros resultantes do rapido crescimento dessa
indUstria. Segundo Daniel Yergin (2012), ndo era necessario muito em termos de capital ou
know-how técnico para abrir uma pequena refinaria. Porém, Rockfeller manteve-se no setor
de refino adotando uma estratégia de fortalecimento e crescimento, reinvestindo
financiamentos e lucros no seu préprio negocio a fim de aumentar a sua capacidade de refino,
além de manter e melhorar a qualidade de seus produtos.

Em linhas gerais, na visdo de Penrose (1959), com o aumento da capacidade de refino,
Rockfeller passava a ter acesso ao que a autora chamou de “economias de tamanho”, pois ele
passava a aproveitar o tamanho das suas refinarias para negociar com as transportadoras um
preco mais baixo para o barril de 6leo cru. Essa barganha de precos permitia a Rockfeller
obter assimetrias de custos em relagdo aos seus concorrentes, pois a possibilidade de realizar
compras, vendas e transacgdes financeiras em larga escala permitia uma reducgéo dos custos de
producdo, possibilitando inclusive que a Standard Oil praticasse precos mais baixos que as

demais refinarias concorrentes.



29

“As economias de tamanho se manifestam quando uma firma de maior
porte, apenas por uma questdo de seu tamanho, pode ndo somente
produzir e vender bens e servigos de forma mais eficiente do que firmas
menores, mas também introduzir mais eficientemente maiores

quantidades ou produtos novos.”

(PENROSE, 1959, p.148)

Assim, Rockfeller percebeu que a chave para o sucesso de suas operagfes estava na
escala de producéo, e que esse fator lhe permitiria solucionar o principal gargalo da industria:
a atividade de transporte de petroleo. Naquele tempo, a exploracdo de petroleo era
desempenhada por diversos pequenos produtores onshore que enchiam barris de petréleo nas
areas de producdo e transportavam até as ferrovias por meio de carrogas (posteriormente
através de oleodutos). As ferrovias eram responsaveis por transportar os barris até as
refinarias e para isso negociavam precos diferentes diariamente tanto com produtores quanto
com as proprias refinarias que demandavam suas quantidades, proporcionais a sua capacidade
de Refino.

Devido a descentralizacdo do processo de producdo e Refino, havia uma falta de
organizacdo que resultava no macante trabalho de negociar precos todos os dias com
fornecedores e refinarias (Custos de transacdo). Rockfeller entdo percebeu que uma parte
significante da atividade de transporte, do petrdleo, até as refinarias era centralizada e
desempenhada pelo monopdlio das ferrovias. Nesse contexto, Rockfeller propés, ao
monopolio das ferrovias, contratar toda a capacidade de transporte de petr6leo no longo prazo.
Independente de transportar ou ndo petroleo, Rockfeller pagaria para as ferrovias, mediante a
um contrato, um precgo fixo que lhe daria controle de toda a capacidade de transporte de
petréleo. Do ponto de vista das ferrovias era um contrato vantajoso, visto que se ganhava uma
posi¢do “hedgeada” e ainda, as mesmas, nao precisariam mais incorrer no custo de
oportunidade de efetuar transacdes com todos os fornecedores e refinarias diariamente.
Enquanto que, do ponto de vista, da Standard Oil obtinha-se 0 monopdlio contratual da
atividade de transporte de petroleo.

Segundo Chandler (1990), quanto mais concentrada as fontes de suprimento de um
servico ou insumo, maior € a motivacdo para a integracdo dessa atividade em uma Unica
empresa. No caso da Standard Oil, ndo foi diferente. A percepcdo de que a atividade de

transporte era centralizada no servigo ferroviario, motivou a Standard Oil a contratar toda a
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capacidade de transporte de petroleo. Com isso, a empresa de Rockfeller, passava a ter a
capacidade de negociar com todas as refinarias precos acima dos quais a sua propria empresa
pagava pelo éleo transportado.

Dessa forma, Rockfeller deu o primeiro passo para a integracdo vertical da industria,
pois passava a integrar a atividade transporte a atividade de refino, o que Ihe permitia adotar
estratégias agressivas de concorréncia. Com o monopo6lio contratual da atividade de
transporte, a Standard Oil passava a ganhar um pequeno percentual com todos os contratos de
fornecimento para as demais refinarias concorrentes. Aléem de permitir que a prépria empresa
tivesse uma expressiva reducdo de custos de transacdo. Com a integracdo da atividade de
transporte, ele passava a ter acesso a uma capacidade de financiamento muito acima de suas
concorrentes, pois 0s mesmos tinham que pagar a ela um percentual referente as suas préprias
demandas de petroleo. Assim as refinarias concorrentes nao tiveram félego para competir com
a Standard Oil, o que resultou na gradual associacdo das mesmas ao truste de empresas que
passaram a compor a empresa de Rockfeller. Futuramente, a integracdo dessas empresas
resultou no maior monopdlio da historia dessa industria, responsavel por cerca de 90% da
producdo de Querosene da época.

Né&o tardou para que a Standard Oil continuasse 0 movimento de integracdo ao longo
da cadeia produtiva, pois controlando mais de uma das atividades do processo produtivo era
possivel praticar estratégias de subsidios cruzados, praticando dumping com seus
concorrentes, exercendo pre¢os muito abaixo das condicGes estruturais da industria como um
todo.

A Standard Qil, assim como todas as outras empresas que compunham essa industria,
em determinado momento, tiveram que integrar verticalmente a atividade de exploracdo para
obter o controle da matéria prima, o que permitiria administrar racionalmente a producéo e
coseguir equilibrar suprimentos e estoques de acordo com as necessidades do mercado.
Segundo Penrose (1959), a integracdo vertical para tras é motivada pela expectativa de
reducdo dos custos de transacdo, ja que a decisdo nesse sentido refere-se a internalizacdo de
um processo que fornece o insumo para as outras partes. A autora argumenta que a economia
de custos de uma integracdo para tras advém de duas possiveis fontes:

e Eficiéncia com a qual pode ser organizada a producdo dos produtos ja
existentes da firma
e Diminuicdo dos precos pagos pelos suprimentos
Na primeira categoria incluem-se o0s custos de obtencdo do suprimento, a qualidade, a

quantidade e momento do fornecimento. As dificuldades na obtencdo de um suprimento
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podem ser particularmente visiveis nos mercados que sofrem intensas flutuacbes de oferta
como no caso da industria do petroleo. A integracdo para tras € promovida por um desejo de
reduzir as dificuldades administrativas ndo sé de planejamento e controle das atividades ja
existentes mas também no planejamento de futuros investimentos.

O caso da Standard Oil é tratado como paradigma do processo de integracéo vertical
na industria do petrdleo. Ela deu inicio a projecdo dos alicerces estruturais que configuram a
industria petrolifera até hoje, integrando verticalmente, de forma pioneira, dos processos que

compde a cadeia produtiva do petrdleo.

2.6 DiversificacGes Geograficas: A Expansdo das Fronteiras Petroliferas

Apesar de a Standard Oil ter sido a primeira empresa a usar a integracdo vertical como
estratégia para consolidar sua posicao de dominancia nessa industria, houve inicialmente certo
receio de entrar na atividade de exploragdo de petroleo por ser considerada muito arriscada,
muito instavel e muito especulativa. Na percepc¢do de Rockfeller era mais racional expandir as
atividades que poderiam ser racionalmente administradas como refino, transporte e venda,
antes de se arriscar em esforcos exploratorios (YERGIN, 2012).

Porém, devido a uma das caracteristicas mais marcantes dessa inddstria, havia sempre
o temor de que o petréleo acabasse. Segundo Yergin (2012) a Pensilvania era tudo no que
dizia respeito a producdo americana de petréleo e por ser um recurso exaurivel nada garantia a
sustentabilidade das reservas, o que poderia significar um colapso da industria visto que a
mesma € alicercada na exploracdo e producdo ininterrupta de petréleo. Nesse contexto,
iniciou-se uma fase de expansdo da fronteira petrolifera para novos horizontes geogréaficos, a
fim de mitigar o risco de eventuais exaustdes de reservas que pudessem levar a ruina do
negocio petroleiro. Com o ganho de importancia geopolitica do petréleo, a estratégia de
diversificacdo geografica tornou-se uma forma de se resguardar ndo apenas do risco geologico
de um possivel esgotamento de reservas, mas passou a ser uma importante estratégia para se
proteger de riscos politicos advindos de mudancas inesperadas e desfavoraveis do regime
regulatorio nos paises hospedeiros. Portanto, a possibilidade dessas mudancas incide sobre as
condicdes de operacédo das firmas, influenciando as estratégias de investimento das firmas no
negocio petrolifero (PINTO JR, 2007).

Cabe ressaltar que o periodo de diversificacdo geografica na industria do petroleo ndo
ficou restrito ao final dos anos 80 até meados da década de 90. Durante a década de 70, com a

elevacdo do preco do petroleo e a perda de acesso as reservas dos paises membros da OPEP a
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indUstria experimentou um novo periodo de expansdo das fronteiras geograficas. O segmento
Offshore da Industria foi particularmente beneficiado desses fatores conjunturais. Diversas
empresas se aventuraram na exploracdo das bacias sedimentares localizadas no Golfo do
México. Os altos precos do Petréleo tornavam viaveis diversos projetos que anteriormente
ndo poderiam “sair do papel” devido aos elevados custos de operacdo em alto mar.

Na visdo de Chandler (1990), a expansdo geografica para mercados distantes
proporciona uma forma de a firma continuar a explorar suas vantagens competitivas, aquelas
baseadas primariamente na capacidade organizacional que foram desenvolvidas com a
exploracdo de economias de escala. Porém, essa explicacdo s6 € aplicavel no segmento
downstream da cadeia, que envolve a distribuicdo e comercializacdo de derivados do petréleo.
Na inddstria do petrdleo, ndo ha economia de escala no segmento upstream, o que torna a fase
exploratdria a mais dispendiosa. Boa parte da discussao anterior sobre diversificacdo, também
é aplicavel a diversificacdo geografica para o upstream da cadeia. Reducdo de riscos e do
custo atribuido pelas firmas perante a incerteza, a fim de garantir fontes de suprimentos.

2.7 Diversificacdo Horizontal Correlata

No final do século 19, com a invencdo da lampada incandescente, o mercado de querosene
encontrou-se numa posicdo desconfortavel. O surgimento de uma industria de geracdo elétrica
competitiva dominou o mercado de iluminacéo artificial onde quer que pudesse ser instalada.
O mercado de querosene encolheu e cada vez mais se restringia a zona rural. Porém, outra
inovacdo foi responsavel pela abertura de um novo mercado para a industria do petroleo: A
invencdo do automdvel a gasolina. Com a popularizagdo do automdével, o crescimento da
industria automobilistica puxou a demanda da industria petrolifera assegurando sua
sustentabilidade, mesmo com o iminente fim do mercado de querosene.

Segundo Yergin (2012), até o surgimento da inddstria automobilistica a gasolina
representava uma parte insignificante do volume total de derivados refinados. Juntamente
com a gasolina outro mercado para a industria do petrdleo surgiu com o crescente uso de 6leo
combustivel nas caldeiras de fabricas, trens e navios substituindo o carvdo. A modernizagdo
da frota de navios ingleses para navios movidos a 6leo combustivel foi um marco para a
industria, alterando os perfis de demanda por derivados de petroleo. A mudanga da base
tecnoldgica da frota de navios ingleses teve grande repercussdo na industria, pois pela
primeira vez o suprimento de petréleo passava a ser assunto de interesse de seguranca

nacional.
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Outra inovagdo importante da época foi a invengdo do avido, movido por motor de
combustéo interna. O avido foi amplamente difundido com a eclosdo da primeira guerra
mundial, e logo se tornou peca chave nas estratégias de combate dos paises envolvidos.
Segundo Yergin (2012), o desenvolvimento do poder aéreo exigia a rapida preparacdo de uma
infraestrutura industrial, cujas bases foram fornecidas predominantemente pela inddstria
automobilistica. Com a abertura do mercado de 6leo combustivel e de gasolina para aviagdo a
industria tinha a demanda garantida e passou, inclusive, a temer a possibilidade de falta de
capacidade produtiva para suprir a demanda por combustivel.

A primeira fase de diversificacdo horizontal da indUstria do petroleo teve pouca
influéncia das proprias empresas do setor, que assumiram uma postura muito mais reativa do
que pro-ativa na criacdo de novos mercados. A abertura de novos mercados correlatos para a
industria do petroleo foi originada a partir de inovacGes tecnologicas em outros setores,
abrindo novos horizontes comerciais para as firmas da inddstria petrolifera. A importancia das
inovacgdes tornou-se uma questdo fundamental para as firmas de petréleo que passaram a
investir parte dos seus orcamentos no financiamento de pesquisas em parceria com
instituicGes de ensino e centros de pesquisa, assumindo uma postura mais pro-ativa na
formagdo de capacitaches e na expansdo de seus horizontes produtivos. Atualmente, as
principais empresas do setor contam com grandes centros de P&D, para o desenvolvimento de
novos servigos e produtos que permitam a exploracdo de novos mercados. Essa mudanca de
postura foi crucial para os futuros movimentos de diversificacao das firmas de petrdleo.

Como jé foi tratado anteriormente, o processo de diversificacdo horizontal permite que
as firmas obtenham uma posicdo mais confortavel perante importunos com relagdo as
incertezas do mercado. Fica claro que a industria do petroleo estava extremamente vulneravel
quando baseava praticamente toda sua produgdo para o atendimento de apenas um mercado,
de luz artificial. A abertura de novos mercados possibilitou que a indUstria se reorganizasse e
evidenciou a importancia do desenvolvimento de inovagOes e pesquisas que permitissem

explorar novos mercados para os derivados do petroleo.
2.8 Diversificacdo Horizontal Ndo Correlata 12 Fase
Segundo Yergin (2012), apos a primeira guerra mundial o petréleo foi reconhecido como

recurso estratégico decisivo para a guerra e peca fundamental para o poderio nacional e

predominio internacional. O ganho de importancia politica do petrdleo levou ao aparecimento
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de companhias estatais e a mudangas regulatorias nos regimes de concessdes, tendo como
marco emblematico a nacionalizagdo das reservas do México.

O negocio do petréleo havia crescido rapidamente e ja parecia ter desacelerado o seu ritmo de
crescimento. O desejo por um segundo core business que proporcionasse um rapido
crescimento, maior dinamismo e que fosse abastecido pela indUstria do petréleo, passava a ser
uma alternativa atraente entre as maiores companhias de petroleo. Além disso, o clima de
instabilidade e inseguranca acerca do futuro das reservas corroborava para a decisdo de
diversificacdo das companhias para areas ndo correlatas (JOOST, LUITEN, 2007).

Inovagdes tecnoldgicas e o0 aprimoramento da engenharia quimica tornaram possiveis
mudancas nos insumos e nas tecnologias de producdo de quimicos. Até aquele momento o
carvao era o principal insumo da industria quimica. O desenvolvimento das técnicas de
cragueamento das cadeias de hidrocarbonetos permitiu que o petrdleo das refinarias pudesse
ser convertido em combustiveis e “Offgases”, que poderiam ser aproveitados como insumo
para a inddstria quimica. As vantagens de substituir o carvdo pelo petréleo eram notaveis.
Anteriormente, para utilizar o carvdo como insumo era necessario submeté-lo a um processo
de conversdo para uma forma liquida ou solida para, s6 entdo, ser possivel extrair os
“Offgases” que seriam utilizados pela inddstria quimica. A substituicdo do carvao pelo
petroleo cru, a partir das novas técnicas de craguemento, permitiu 0 encurtamento desse
processo reduzindo os custos de producdo dos quimicos. A disponibilidade desse insumo nas
refinarias e as condicGes externas levaram a industria do petréleo naturalmente ao primeiro
movimento de diversificacdo ndo correlata, articulando sua entrada decisiva na industria
petroquimica (SPI1TZ, 1988).

Resinas, plasticos, polimeros, fertilizantes, solventes, pesticidas e lubrificantes eram
exemplos da ampla gama de produtos produzidos pela inddstria petroquimica, que mostrou
um grande crescimento ap0s a segunda guerra mundial. O crescimento da industria
petroquimica foi baseado em inovagdes e na disponibilidade de matéria prima barata. Porém,
apesar do grande crescimento da industria quimica nas décadas de 60 e 70, a grande
sensibilidade das Petroquimicas as economias de escala reduziu drasticamente o0s precos dos
produtos obtidos nas fabricas petroquimicas, o que levou a estagnagédo da industria quimica na
metade dos anos 80, mostrando ser uma atividade bem menos lucrativo do que a exploracéo
de petroleo.

As grandes empresas petroquimicas reagiram mostrando interesse na diversificagdo a
partir de aquisicBes ou na producdo de quimicos especiais que ofereciam uma margem de

lucro mais alta do que a producdo de petroquimicos béasicos. Mesmo com a mudanca de
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posicionamento de algumas refinarias, diversas empresas abandonaram as atividades no setor
de quimica ap6s a recuperacdo dos pregos do petroleo nos anos seguintes. A elevacdo dos
precos do petrdleo colocava as firmas em uma situacéo de trade-off, na qual tinham de decidir
em qual dos dois negocios investir. A alta rentabilidade da cadeia petrolifera se sobrepunha ao
braco no setor de quimica, que por sua vez foi perdendo competitividade com as empresas
especializadas apenas nesse segmento (ex: Dow, Duppont e etc). Esses fatores levaram muitas
companhias de petroleo a retornarem ao seu core business em especial durante a década de
80, abandonando suas incursdes no setor petroquimico.

Fica evidente que o processo de diversificacdo para o setor petroquimico s6 se tornou
possivel, gracas a construgcdo de capacitacbes gerenciais no segmento de refino. Como ja
discutimos no primeiro capitulo, as capacitacGes gerenciais influenciam o processo de
crescimento da firma, dando suporte para a diversificacdo das empresas para setores que
possam aproveitar parte do escopo de atividades que a firma desempenha. No caso do setor
quimico as empresas aproveitaram parte dos canais de producdo e pesquisa, previamente

desenvolvidos pelo segmento de refino.

2.9 Diversificagdo Horizontal Ndo Correlata 22 Fase

Durante a década de 60 os precos do petr6leo estavam baixos e 0s governos dos paises
exportadores de petrdleo pressionavam a inddstria por maiores taxas e participacdes nas
concessdes de exploracdo. Na década de 70, no auge do processo de nacionalizacdo da
indUstria petrolifera, as empresas mais representativas da indastria mundial do petréleo
entraram em crise ao perderem acesso ao petroleo dos paises da OPEP. Para nivelar as fontes
de receita, as empresas comecaram a olhar para outros setores nos quais pudessem ser
aproveitados conhecimentos e capacitagdes adquiridas ao longo de suas operacgdes, dando
inicio a um segundo processo de diversificacdo para setores nédo correlatos.

Nesse segundo periodo, 0s empresarios perceberam a possibilidade de melhorar seus
lucros no longo prazo, investindo mais nos seus centros de pesquisa e desenvolvimento
(P&D) que permitiriam melhorar seus produtos ja existentes, desenvolver novos produtos
para outros mercados e ampliar o seu leque de oportunidades para novas areas. A Exxon criou
a Jersey Enterprises Inc, subdivisdo encarregada de criar novos negocios e perseguir novas
oportunidades fora do core business da empresa. A briténica British Petroleum assim como a

Shell, também criaram um New Ventures Department, com 0 mesmo proposito.
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As companhias passavam a diversificar suas operagdes a partir de aquisi¢des de outras
companhias em setores nédo correlatos. As aquisi¢es de novas companhias caracterizaram o
segundo periodo de diversificacdo ndo correlata, pois providenciavam uma rapida forma de
entrar em contato com um novo mercado, incorporando as capacitacdes e competéncias das
companhias adquiridas. Empresas lideres do segmento de 6leo e gas iniciaram operagcdes em
novos setores, completamente distintos de suas atividades habituais. A British Petroleum
entrou no negocio de nutricdo, a partir da aquisicdo da Purina (com a criacdo da BP
Nutrition), mineracdo (BP Coal) e tecnologia da informacdo. A Royal Dutch Shell, também
tentou iniciar negdcios no setor de mineracdo e carvdo com a aquisicdo da BHP Billiton,
produtos de limpeza (a partir do braco na industria petroquimica) e até mesmo em geracdo
nuclear. A Exxon , por sua vez, entrou no setor de tecnologia da informacéo e varejo.

Desde a experiéncia com iluminacdo publica sempre esteve claro que firmas
especializadas eram vulneraveis. Agora, de uma forma mais abrangente, firmas especializadas
apenas nas atividades do setor petrolifero estavam expostas ao risco, pois 0 seu crescimento
ficava limitado pelo comportamento dos precos e do mercado de 6leo e gas.

Penrose destaca que boa parte das oportunidades existentes para as firmas é
determinada pela disponibilidade de recursos existentes dentro da firma, em especial a
capacidade gerencial. Essa visdo também é compartilhada por Chandler, que defende que o
principal fator que determina o movimento de diversificacdo é a possibilidade de realizar
economias de escopo, provenientes da utilizacdo de fatores de produ¢do comuns, como a mao
de obra gerencial. A crenca difundida de que as técnicas de gerenciamento desenvolvidas
dentro das companhias poderiam ser aplicadas em qualquer outro tipo de negdécio, motivou o
movimento das Majors de investir em novos setores. A credibilidade da marca e as
capacitacOes gerenciais permitiam que as Majors pudessem ter acesso as economias de

€scopo que barateavam esses investimentos.

2.10 O Retorno ao Core Business

A crise econdmica no inicio da década de 80 colocou diversas companhias diversificadas em
dificuldades de gerenciar seu portfélio de negdcios. Gradualmente, os conglomerados
comegcaram a reduzir o seu portfolio de atividades. As companhias voltaram a concentrar suas
atividades no seu “core business”, onde ja haviam demonstrado serem extremamente

capacitadas, dominando a industria.
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Em 1986, com a brusca queda dos precos do petréleo, mediante a desestabilizacdo do
cartel de paises da OPEP, a indlstria petrolifera sofreu uma profunda transformacéo
estrutural.

A baixa dos precos do petroleo derrubou a rentabilidade da industria, que inicialmente
respondeu cortando gastos, principalmente nas areas onde os custos de produ¢do mostravam-
se mais elevados. Outra maneira encontrada pelas empresas para responder a queda dos
precos foi crescendo ainda mais.

Apostando nas reducdes de custos e ganho de eficiéncia proveniente das economias de
escala, as grandes empresas de petréleo se fundiram para se tornarem gigantes do setor. A BP,
Amoco e a ARCO fundiram-se, transformando-se numa BP enorme. A Exxon e a Mobil,
viraram Exxon Mobil. A Chevron e a Texaco fundiram-se com o nome de Chevron. A Conoco
se fundiu com a Phillips criando a ConocoPhillips. E na Europa as francesas, Total e EIf
Aquitaine fundiram-se com a belga Petrofina, formando uma Unica e nova Total. E a Royal
Dutch Shell, passou por uma autofusdo, extinguindo o sistema de duas holdings separadas
para ganhar eficiéncia operacional e acelerar o processo de tomada de decisdo (YERGIN,
2012).

Com as economias de escala alcangadas a partir dessas mega fusbes, o custo por
unidade de producdo tornava-se baixo, e as plantas operando em suas escalas minimas

eficientes se tornavam mais lucrativas a pesar da queda dos precos do petréleo.

2.11 Diversificacdo dentro do Setor de Energia

Com o crescente ganho de importancia das questdes a cerca de mudancas climéticas e
sustentabilidade ambiental, uma nova diretriz passou a orientar a conducdo da politica
energética na virada do século XX. Segundo Yergin (2012) a necessidade de novas fontes de
energia somadas as preocupacfes com 0 prego, a seguranca e o clima, desencadearam uma
onda de inovacdes e pesquisas entre todas as industrias energeéticas.
Os choques do petroleo revelaram a dependéncia e a instabilidade das economias em relacdo
ao comportamento dos precos do petroleo no mercado internacional. Esses fatores tém levado
paises a um processo de revisdo das questdes relativas a seguranca energetica, incentivando
um processo de diversificacdo de suas matrizes energeticas.

Devido ao cenario de incertezas com relagdo ao futuro do petroleo, o desenvolvimento
de tecnologias no setor de energias renovaveis, como biocombustiveis, geracdo elétrica, e

energia solar, se tornaram areas atrativas de pesquisa para as companhias. Estima-se que as
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restricbes ambientais tenham encarecido cerca de 250%, o custo de desenvolvimento de um
campo. As inovagdes do setor automotivo, com a criacdo do veiculo hibrido, trouxeram a
eletricidade como um potencial futuro concorrente dos combustiveis tradicionais.

As incertezas do futuro da geopolitica do petréleo e o risco do possivel esgotamento
de reservas exploraveis tém direcionado a trajetéria das estratégias de diversificacbes da
indUstria petrolifera para a exploracdo das energias renovaveis. Visando se adequar a futuras

demandas e se proteger de riscos inerentes a mudanca de cenarios do petréleo no mundo.

2.12 Considerac0es Finais

O desenvolvimento da industria do petroleo tornou-se o paradigma da moderna organizacao
industrial do século XX, por ter criado o modelo da grande corporacdo: internacionalizada,
verticalmente integrada e diversificada (PINTO JR, 2007).

As especificidades dessa industria explicitam que os movimentos de integracdo e
diversificacdo, sdo naturais ao processo de crescimento das firmas que operam nesse setor.
Apesar das altas barreiras a entrada, impostas pela concorréncia e pela estrutura especifica
dessa indUstria (caracteristicas técnicas e econdmicas), novas empresas surgiram com
participacdo e cooperacdo dos estados nacionais.

No capitulo seguinte faremos uma andlise do caso brasileiro com a criagdo e
desenvolvimento da Petrobras, destacando seu papel na economia brasileira e como 0s

interesses do estado afetam a conducéo das estratégias da companhia estatal.
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3. O Monopdlio Estatal: A Ascensdo da Petrobras e suas

Estratégias de Crescimento

3.1 Introducgéo

Apbs a primeira guerra mundial a industria do petroleo ja havia provado para 0 mundo sua
importancia estratégica em questdes relativas a assuntos de seguranca nacional e
desenvolvimento industrial, evidenciando seu carater estratégico para o avanco das economias
nacionais. Todos esses fatores haviam levado diversas economias a rever seus
posicionamentos com relacdo ao desenvolvimento desse setor especifico, originando o
modelo das empresas estatais. No Brasil, a experiéncia no setor de petréleo seguiu a mesma
trajetéria, com a criacdo da Petrobras. A companhia deteve o monopdlio de todas as
atividades relativas a cadeia petrolifera até a década de 90, e teve a importante missdo de
prover as bases para o desenvolvimento industrial e econdmico no Brasil.

No capitulo anterior, a partir das perspectivas tedricas de Chandler e Penrose
analisamos as fases histdricas do processo de diversificacdo na industria do petréleo como um
todo. Neste capitulo, a analise desenvolvida foca na experiéncia brasileira do
desenvolvimento da industria nacional de petr6leo, que teve como principal protagonista a
Petrobras.

A metodologia utilizada neste capitulo remonta as estratégias e 0s cenarios nos quais a
Petrobras lapidou as bases do desenvolvimento nacional. A abordagem utilizada segue a
mesma linha do capitulo anterior, porém, essa abordagem ndo €é capaz de esgotar todas as
motivacdes que influenciaram a trajetoria da estatal no processo de diversificacdo. As
estratégias de uma companhia estatal muitas vezes sdo motivadas pelo interesse publico, que
torna as empresas instrumento politico para a maximizacdo do bem estar publico ou de
ganhos politicos. Essa logica foge da dética comum de companhias privadas, que segundo

Penrose, sdo guiadas pela maximizagéo dos lucros no longo prazo.
3.2 A Historia do Petroleo no Brasil e 0 Surgimento da Petrobras.
O inicio da historia da industria do petréleo no Brasil remonta os anos 30, época na qual o

pais passava por uma profunda transformagdo econémica e social com o fim do estado

oligarquico, passando gradualmente de uma economia de base agroexportadora para uma
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economia industrializada. O répido crescimento industrial pressionava a precéria
infraestrutura de transportes e de energia do pais. Naquele momento, o Brasil ainda importava

toda a demanda por derivados de petréleo, pressionando a balanca de pagamentos.

“Para manter o funcionamento do parque industrial e avancar no seu
desenvolvimento, tornou-se imperativo orientar a pauta de importacoes
e procurar possiveis saidas para 0s itens que exerciam enorme pressao
na balanca comercial. O aumento do consumo e da importacdo de
petréleo refletia e reforcava o impacto da orientacéo capital intensiva
da industrializagdo brasileira, com sua crescente exigéncia por
importacdes de equipamentos, insumos e energia. ”

(PINTO JR, 2007, p.107)

Segundo Pinto Junior (2007), a percep¢do da vulnerabilidade do Brasil em face a
questdo do suprimento de derivados para a industria convergiu para um intenso debate sobre
as possibilidades de desenvolver a industria petrolifera nacional. Entre propostas privatistas e
estatais (nacionalistas), em 1938, apds diversas pressfes para que surgisse alguma iniciativa
do governo no setor de petrolifero, é fundado o Conselho Nacional de Petréleo (CNP),
responsavel pela avaliacdo de pedidos de pesquisa e lavra de jazidas de petréleo. O CNP foi
inicialmente presidido pelo General Horta Barbosa, membro da linha mais nacionalista do
exército, 0 que mostrava a supremacia das ideias nacionalistas e a proximidade do exército
nas questdes ligadas ao desenvolvimento da Industria Brasileira de Petrdleo.

Em fevereiro de 1948, o entdo presidente do Brasil, General Eurico Gaspar Dutra,
enviou ao congresso o projeto do estatuto do petréleo, no qual o conteido se alinhava aos
interesses do capital privado estrangeiro, tornando-o altamente lesivo aos interesses nacionais.
A reacdo dos meios militar, académico e politico foi imediata, alcangando grande apoio
popular, originando a campanha nacionalista que ficou conhecida como “o petrdleo € nosso”.

Em outubro de 1953, fruto da grande mobilizagéo nacional, foi aprovado no congresso
a lei 2.004, constituindo a Petrobras, sociedade por agdes de economia mista e com controle
acionario do governo Federal, declarando monopolio da unido as atividades de pesquisa,
lavra, refino e transporte de petroleo, gas e seus derivados (ALVEAL, 1994).
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3.3 As Motivac0es da Estatal

Segundo Penrose, compreender o comportamento de uma firma implica em entender as
verdadeiras motivagdes que levam a geréncia a tomar determinadas decisGes no processo de

crescimento da firma.

“E razodvel supor que as pessoas que tomam decisées em nome delas
estejam agindo a luz de algum proposito, (...), se 0 economista quiser
compreender o comportamento das firmas, ele tera que fazer alguma
suposicdo acerca dos motivos que as fazem atuar de determinadas

’

maneiras.’

(PENROSE, 1959, p.64)

Portanto, para compreendermos a trajetoria estratégica da Petrobras, torna-se necessaria a
contextualizacdo dos fatos que precederam a criacdo da estatal. Cabe ressaltar que as
diretrizes e motivacGes da Petrobras, na maior parte do tempo, estiveram extremamente
alinhadas com os interesses governamentais, pois estes detinham o controle acionario da
estatal.

De acordo com Penrose (1956) o principal pressuposto que baseia as decisdes de uma
firma (privada) é a busca pelo lucro a longo prazo. A autora argumenta que as decisfes de
investir sdo guiadas essencialmente pelas oportunidades de aumentar o poder da firma de
acumulacdo a longo prazo. Logo, a conquista de outros fins como poder, prestigio e
aprovacao publica estariam intimamente associados a capacidade de gerar lucros.

Contudo, o racional por tras de uma empresa estatal foge dessa otica, pois as motivagdes

que guiam a conducdo da maquina estatal ndo se aplicam ao sistema produtivo privado.

3.4 O Inicio do Monopdlio Estatal

Segundo Alveal (1994), desenvolver a producdo e o Refino interno, evitando que o mercado
brasileiro de petroleo e derivados continuasse na dependéncia de empresas estrangeiras, foi o
principal objetivo que deu origem ao movimento de criagdo da Petrobras. A lei 2.004, além de
outorgar a Petrobras o monopdlio das competéncias relativas a industria do petréleo, definia
varias fontes de recursos financeiros a serem apropriados pela empresa, bem como uma série

de beneficios fiscais a fim de tornar possivel a execu¢ao do monopdélio.
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Nos primeiros anos do surgimento do monopdlio estatal, a principal diretriz da
Petrobras, era buscar a autossuficiéncia financeira frente a constante necessidade de
legitimacdo de suas atividades, sempre questionada pelo lobby de agentes favoraveis aos
interesses dos capitais privados. Apos a morte de Getalio Vargas, o cendrio politico tornou-se
desfavoravel ao desenvolvimento da Petrobras, emancipando a busca pela completa
autonomia da companhia, desvinculando-se de quaisquer grupos de interesses contrarios a
sobrevivéncia e ao crescimento da empresa presentes no governo (ALVEAL, 1994).

O principal obstaculo da Petrobras nos seus primeiros anos era a obtencao de divisas
para financiar a aquisicdo de maquinas e equipamentos vindos do exterior, devido a
incapacidade do complexo industrial brasileiro de suprir as demandas da companhia. Havia
escassez, ndo sO de equipamentos para a industria pesada, mas de Mao de obra qualificada.
Para contornar esses problemas, a Petrobras passa a articular junto ao estado e ao setor
privado o desenvolvimento de uma capacidade de fornecimento interna a partir de iniciativas
como: a constituicdo da Comissdo da Industria Pesada (CINPE), primeiro érgdo especifico do
estado dedicado a atender as demandas da inddstria de bens de capital, e a criacdo da
Associacdo Brasileira para o Desenvolvimento das Industrias de Base (ABDIB). A empresa
também conseguiu do governo a garantia de um montante de 80% das divisas economizadas

pelas suas proprias atividades na producao e no Refino de 6leo cru.

“Impedida legalmente de criar uma subsidiaria fornecedora de
equipamentos, a estatal articula o setor privado para o mesmo objetivo.
(...). Em termos amplos, porém, os dispéndios financeiros da estatal
eram largamente compensados pelos retornos politios identificadas —
por ideologia ou conveniéncia- com uma politica de relativa autonomia

nacional.”

(ALVEAL, 1994, p.77)

As motivacOes que levaram ao ativismo da Petrobras na criagdo das bases para o
desenvolvimento da industria pesada, portanto, ndo pode ser relacionada com a visdo de
Penrose, que defende que a razdo por trds do posicionamento das firmas esta sempre
relacionada a busca do lucro no longo prazo.

Contudo, na primeira década de sua trajetoria, a estatal experimentou um periodo de
enorme crescimento lastreado pelas oportunidades do quadro politico interno e externo.

Internamente, a partir da segunda metade da decada de 50, ocorre a eleicdo de Juscelino
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Kubitschek (JK), que inicia o “plano de metas” a fim de promover a industrializagdo do pais.
Com o lema de fazer o Brasil crescer “50 anos em 5” JK constr6i uma nova capital da
republica, abre estradas pelo Brasil e inicia a inddstria automobilistica nacional. Com a
introducdo da indudstria automobilistica no Brasil, a Petrobras comeca a ter uma forte demanda
por combustivel tornando o cenério interno muito favoravel ao seu crescimento. No plano
externo, o cenario também era notavelmente favoravel aos interesses da companhia. O inicio
dos anos 50 foi marcado pelo movimento de reducdo das barreiras a entrada na industria
mundial do petréleo e a baixa tendéncia dos precos do petréleo, a partir de 1959, decorrentes
da desestabilizacdo do cartel das “sete irmas”, colocava a Petrobras, que importava grandes

quantidades de 6leo cru, em uma situacdo notoriamente favoravel.

3.5 Integracédo Vertical: A Importancia do Refino

Apos a criacdo da Petrobras, a companhia herdou do CNP todos os ativos de exploragdo de
petréleo em terra que ja estavam sendo desenvolvidos. A primeira atividade desenvolvida pela
Petrobras, portanto, foi a atividade de exploracdo/producdo, porém, a integracdo de todas as
atividades da cadeia ocorreu de forma gradual, sem grandes obstaculos que desafiassem a
capacidade empresarial da companhia no processo de integragéo vertical.

Nos primeiros anos da companhia a producdo interna ainda era irriséria, e o Brasil
despontava como um grande importador de derivados de petroleo dentre o0s paises
subdesenvolvidos consumidores. A estratégia adotada pela Petrobras foi comecar a substituir
a importacdo de derivados investindo na atividade de refino. A expanséo do parque do Refino
foi impulsionada por fatores conjunturais internos e externos. No plano interno, a extenséo do
monopolio da Petrobras as importacdes de petrdleo e derivados induziu a companhia a
investir ainda mais na atividade de Refino, devido a necessidade de processamento de grandes
volumes de 6leo importado.

Com o monopdlio da importacéo de Petréleo, a companhia passava a obter um imenso
poder de barganha frente a fornecedores internacionais, permitindo que ela negociasse o barril
de 6leo cru por precos muito vantajosos. No cenario externo a baixa dos pregos do petréleo,
pelos motivos que ja discutimos anteriormente, fortalecia a postura da Petrobras de investir na
atividade de refino (ALVEAL, 1994).

A opcéo de investir no parque de refino residia primordialmente na incorporacgdo das
experiéncias das majors, que ja haviam demonstrado, inicialmente com a Standard Oil, o

papel central que essa atividade desempenha na logica de integracdo vertical na inddstria do
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petroleo. Outra questdo relevante, para justificar o foco dos investimentos na atividade de
refino, reside nas condicbes de risco e retorno relativo as outras atividades da cadeia
petrolifera. Apesar de ser uma atividade com alto nivel de investimento e de elevada
densidade tecnoldgica, os riscos relativos desse negdcio se mostram baixos quando
comparados as demais atividades da cadeia.

Na visdo de Penrose, assim como a Standard Oil, a Petrobras também usufruia das
“economias de tamanho” devido ao monopolio legal das atividades relacionadas a cadeia do
petréleo. Realizar as importacdes em larga escala possibilitava a Petrobras alcancar vantagens
competitivas no mercado internacional de petroleo. O refino, por ser uma atividade no meio
da estrutura produtiva da industria do petroleo, € a chave para a integragdo vertical pois
permite & firma acumular capital o suficiente para se investir em outros elos da cadeia,
financiando o desenvolvimento de outras atividades como pesquisa, exploracao, producéo (as
quais concentram maior risco e maiores volumes de investimento), transporte e distribuicéo.

Com vultuosos investimentos no setor de Refino, rapidamente a Petrobras conseguiu
atingir a autossuficiéncia na producdo de derivados, 0 que proporcionou maior seguranca no

abastecimento do setor industrial que se encontrava em franca expansao.

3.6 Integracéao Vertical: O Segmento de E&P

Segundo Penrose, 0s incentivos a expansao da capacidade produtiva podem ocorrer fora e
dentro da firma. No caso Petrobras, a entrada definitiva no segmento de E&P foi resultado de
um conjunto de fatores externos que forcaram a companhia a fortalecer sua posi¢ao nessa
atividade.

Com a introducdo da industria automobilistica no Brasil, durante o governo JK, a
Petrobras comecou a ter uma forte demanda por combustiveis. Até entdo, a empresa ja havia
obtido resultados na exploracdo das bacias de Alagoas e Sergipe, que haviam aberto boas
perspectivas de producéo fora do reconcavo baiano. Porém, a producdo de ambas as bacias
era insuficientes para acompanhar o aumento da demanda por combustivel durante o governo
JK. Logo quando a Petrobras foi criada havia um quadro de escassez de funcionarios e
técnicos qualificados que pudessem compor 0s recursos humanos da empresa. Nesse contexto,
a Petrobras nos primeiros anos, comecou a buscar onde fosse possivel, técnicos no mercado
internacional que se dispusessem a vir trabalhar no Brasil com o salario que a Petrobras

pudesse ofertar. Entre esses técnicos, o0 mais notério foi o gedlogo americano, Walter Link.
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Link, veio ao Brasil contratado pela Petrobras com o objetivo de fazer um estudo das
possibilidades petroliferas no pais. Ao término do seu contrato de trabalho, o geologo
americano emitiu um relatério com uma série de consideracfes a respeito da geologia do
petréleo brasileiro. Segundo as analises de Link, a Petrobras ndo poderia confiar nas suas
bacias sedimentares em terra para atingir elevados niveis de produgdo de petrdleo de forma
que, a saida Brasileira para tornar-se um produtor estava no desenvolvimento da producao
Offshore. Esse relatério soou como uma sentenca para a industria petrolifera nacional, que
comecou a desenvolver as capacitacfes necessarias para explorar petroleo Offshore.

O primeiro pogo de petréleo no mar perfurado no Brasil com sucesso foi o0 Campo de
Guaricema, em Sergipe, 1968. Com a descoberta de reservas Offshore durante toda a década
de 70, a opcao pela producdo em mar comecou a ganhar forca. Em 1973, com a elevacao dos
precos do petroleo por parte dos paises da OPEP, a economia fica extremamente abalada
evidenciando a situacdo de dependéncia do Brasil com relacdo aos precos externos do
petroleo. O aumento dos precos dos combustiveis gerou um grande impacto na inflagao que se
acelerou de forma exponencial com o primeiro choque do petréleo.

Com a elevacdo dos precos do petroleo, ocorreu um desvio de renda dos paises
desenvolvidos para os paises da OPEP. O acumulo dos ddlares provenientes da
exportacdo/importacdo de petroleo foi direcionado para o mercado europeu de divisas gerando
um cendrio de alta liquidez por parte dos bancos europeus, elevando a oferta de crédito
internacional.  Tudo isso fez com que o ambiente se torna-se muito favoravel ao
remanejamento de recursos para o desenvolvimento das atividades de exploracdo por parte da
Petrobras.

A necessidade de buscar novas fontes de suprimento de 6leo levou a Petrobras a fazer
altos investimentos no segmento de exploracdo e producdo. Gradualmente o locus da
Petrobras mudou do refino para o segmento de E&P. Em 1975, foram descobertas grandes
jazidas na Bacia de Campos no Rio de Janeiro, que foi um marco na producdo nacional
consolidando a opcdo pela producdo Offshore. As pesquisas geologicas e geofisicas
mostravam que a bacia de campos se estendia para aguas profundas acima de 200 metros de
profundidade, de forma que a Petrobras se deparou com um grande desafio: desenvolver a
tecnologia de exploracdo em aguas profundas, para viabilizar a continuidade da exploragéo da
bacia de campos, 0 que ndo existia no mundo. A capacitacdo e o desenvolvimento desse
conhecimento fez escola nos paises produtores, tornando a Petrobras paradigma do padrdo de
desenvolvimento tecnoldgico e de capacitagdo no setor de petréleo.



46

Penrose afirma que a expansdo na direcdo do processo de integracdo vertical para tras
tém a finalidade de controlar fontes de suprimentos de insumos para que a firma possa se
proteger de condicGes adversas de oferta. No caso Petrobras o investimento no segmento de
E&P ndo estd completamente alinhado com essa ideia. Pelo fato de a companhia deter o
monopolio de todas as atividades da cadeia de petroleo e gas, a integracdo vertical ndo ocorre
dentro do contexto da dinamica concorrencial, pois € um movimento que ndo é influenciado
pelo desejo de se obter posicbes de mercado mais vantajosas em detrimento de outros
concorrentes. O investimento em E&P ocorreu motivado pelo interesse do governo de aliviar
a balanca comercial pois, sem a producdo interna, grande parte da demanda interna era
atendida a partir da importagdo de petréleo cru.

Cabe destacar que segundo a autora, a disponibilidade de recursos ndo utilizados de
uma firma, sdo os principais fatores internos que guiam a dire¢do do processo de expansao da
firma. No caso Petrobras, a percepcdo de uma oportunidade produtiva, em aguas profundas,
guiou o processo de criacdo dos novos servicos produtivos, viabilizando a expansdo das
atividades de exploracdo da companhia. Esse processo difere da posicdo defendida da autora,
pois a formacdo dos recursos internos da firma originou a partir de uma oportunidade

oferecida pelo entorno, e ndo a via contraria.

3.7 Diversificagdo Horizontal Correlata

No que diz respeito a Diversificacdo Horizontal Correlata, pode-se dizer que a Petrobras ja
surge como uma empresa bastante diversificada nesse sentido. O monopdlio legal de todas as
atividades relativas a cadeia de producdo do petréleo colocou a companhia na posi¢do de
unica fornecedora responsavel por atender a demanda dos mais diversos setores da industria.
Dessa forma, o portfélio de Produtos Petrobras, ja surge bastante diversificado, atendendo a
todas as demandas dos setores automotivo (combustiveis e lubrificantes), ferroviario
(combustiveis e lubrificantes), industrial (gas, 6leo combustivel, combustiveis e lubrificantes),
maritimo (6leo combustivel e diesel), doméstico (gas natural residencial e gas liquefeito do
petroleo) e aviagdo (querosene e gasolina), acompanhando todos os avan¢os na Industria
nacional que pudessem abrir novos mercados para os derivados do petroleo.

Mais uma vez, o racional por tras desse processo de diversificacdo horizontal
correlata, no caso da Petrobras, ndo pode ser analisado a partir da concepcdo de nossos
autores. No qual a diversificacdo de produtos finais ocorre com a finalidade de diluir os riscos

de comercializacdo e/ou salvaguardar o desempenho da firma de flutuacdes de demanda de
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mercados especificos. Para a Petrobras, esse movimento de diversificagdo é essencial para a
estratégia de reducdo da dependéncia externa, a medida que a ampliacdo do seu portfélio de
produtos alivia os montantes de importacdo de derivados finais do petroleo na balanca

comercial brasileira.

3.8 Diversificagdo Horizontal N&o Correlata

Segundo Alveal (1994) a verticalizacdo da industria petrolifera constitui a base de um
processo de diversificacdo horizontal (ndo correlata), que ocorre por meio da extensdo das
atividades associadas a cada segmento da cadeia vertical. Esse processo de diversificagdo
horizontal tém inicio, como mostra a experiéncia das majors, no avanco para o complexo
petroquimico e por fim, na internacionalizacdo das atividades como forma de expansdo para
novos mercados. No caso da Petrobras, esse processo foi intensificado devido a alguns
aspectos unicos, como a posse do monopdlio das atividades relativas a cadeia do petréleo,
forte apoio politico, alta capacidade de autofinanciamento e contexto interno e externo
favoravel.

Como ja destacamos no capitulo anterior, durante a década de 70, diversas empresas de
petroleo diversificaram suas atividades a fim de nivelar as suas fontes de receita, devido a
perda de acesso ao petroleo dos paises da OPEP. Esse processo de diversificacdo nao foi
alheio a governanca da Petrobras, que apesar de ndo ter ativos internacionais nos paises
membros da OPEP, seguiu a tendéncia internacional de diversificacdo de investimentos no
sentido da conglomeracdo. A estratégia de privilegiar o segmento de exploragdo/producao
vinha se mostrando muito dispendiosa e incoerente com as diretrizes de eficiéncia da estatal
imprimida pelas politicas dos governos militares que visavam tornar lucrativas as empresas do
sistema produtivo estatal (ALVEAL, 1994).

Como consequéncia direta dessa nova orientacdo, houve uma redistribuicdo de recursos
entre as atividades da empresa, remanejando recursos destinados antes ao segmento de E&P,
gue concentrava cerca de 50% dos investimentos da estatal entre 1965 e 1969. Esse montante
cai para 32%, destinando os demais recursos para as atividades de Refino que passou a
absorver 33% do orcamento de capital e para a diversificacdo dos investimentos da estatal nas
atividades de transporte, distribuicdo, subsidiarias e coligadas. Cabe ressaltar que as
atividades do segmento da “linha reta” (transporte, distribuicdo, subsididrias e coligadas)
concentram a menor taxa de risco e densidade tecnoldgica e portanto sdo as mais rentaveis
(ALVEAL, 1994).
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Esse reposicionamento estratégico configurou a base do processo de diversificacdo da
Petrobras, marcando a entrada decisiva no setor petroquimico (Petroquisa) e a
internacionalizacdo, de algumas das atividades com a criacdo de subsidiarias para atuar nas
areas de exploracdo com a criacdo da Braspetro e de comércio exterior com a Interbras. Esse
movimento baseou-se na trajetoria de outras companhias estatais como a ENI-Itdlia que foi
pioneira na trajetoria de internacionalizagdo por ndo dispor de recursos no seu pais de origem.
Posteriormente, a Petrobras também experimentou iniciativas no setor de mineracdo e de

fertilizantes.

As Subsidiarias do Sistema Petrobras

A primeira subsidiaria da Petrobras foi criada no final de 1967, a Petrogquisa, com o objetivo
de alavancar o desenvolvimento da inddstria petroquimica nacional em conjunto com o
capital privado nacional e internacional. A entrada da Petrobras no setor petroquimico foi
determinante para o desenvolvimento desse setor. Boa parte da discussdo analisada no
capitulo anterior, sobre a migracdo da industria petrolifera para o setor petroquimico, é
aplicavel ao caso da Petrobras. O aproveitamento de economias de escopo provenientes das
inovagdes e capacitagdes desenvolvidas no refino abriram novas oportunidades produtivas no
setor petroquimico. Diversos produtos da industria petroquimica tinham limitaces
institucionais e ndo podiam ser produzidos por conta do monopdlio da Petrobras. Esse foi
outro fator determinante para a entrada da companhia no setor petroquimico, o que torna o
entendimento dessa industria indissociavel do papel da Petroquisa.

A segunda subsidiaria foi a Petrobras Distribuidora. Criada em 1971, era responsavel
pela distribuicdo/venda de derivados no mercado nacional para consumidores institucionais e
do varejo. Porém, a distribuicdo de derivados j& vinha sendo operada pela empresa desde
1962. Portanto, a criacdo dessa subsidiaria ndo configura uma estratégia de diversificacdo ndo
correlata.

Em 1972, foi criada a Braspetro, terceira subsidiaria do sistema Petrobras, com o
objetivo de explorar petroleo fora do pais a partir de associagdes com outras companhias
petroliferas internacionais. A companhia pretendia aproveitar as capacitagdes adquiridas na
atividade de exploracdo e producdo para se aventurar em areas de producdo estrangeiras. A
criacdo da Braspetro € o marco do inicio do processo de Internacionalizagdo da Petrobras.
Como analisamos anteriormente o processo de internacionalizagdo na inddstria petrolifera é

basicamente uma estratégia de diversificacdo geografica das areas de producdo. No Brasil,
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essa estratégia foi utilizada no contexto de aparente insuficiéncia das reservas nacionais de
atender as demandas industriais internas (ALVEAL, 1994). Apos os inexpressivos resultados
da Braspetro, com a descoberta dos potenciais da bacia de campo, ocorreu um processo de
realocacao dos investimentos do exterior para o territorio nacional.

A quarta subsidiaria do grupo foi a Interbrés, criada em 1976, era a maior companhia de
comeércio exterior do Brasil e tinha como objetivo promover as exportacdes do Brasil e
importar eventuais produtos que tivessem dificuldade de suprimento interno. A Interbras
surgiu como extensao da Braspetro visando usufruir de economias de escopo provenientes da
posicdo da Petrobras como grande importadora de 6leo cru no mercado internacional, para
promover as exportacdes brasileiras. A criagdo dessa subsidiaria pode ser intimamente
relacionada com as ideias de Chandler sobre a importancia das economias de escopo na logica
da diversificacdo.

A quinta subsidiaria do sistema Petrobras, foi criada em 1976, a Petrofértil,
responsavel pela producdo de insumos agricolas (fertilizantes). A Petrofértil surgiu como uma
extensdo da Petroquisa, até entdo responsavel pela producdo de quimicos para agricultura. A
criacdo da Petrofértil evidéncia o ganho das propor¢des que o segmento, da industria quimica,
ligado a agricultura havia alcancado. A subdivisdo de uma firma tém como objetivo evitar
deseconomias de escala provenientes de um “gigantismo” da empresa. Essa estratégia de
diversificacdo aumenta a eficiéncia da firma, pois permite uma maior especializa¢do de ambas
as partes. Por fim, em 1977, foi criada a Petromisa, a sexta subsidiaria, com o objetivo de
atuar nas areas de pesquisa de fertilizantes baseados em potassio e enxofre. A Petromisa, por
sua vez, surge de uma extensdo das atividades da Petrofértil, sendo aplicavel o mesmo
raciocinio anterior.

Como resultado do processo de diversificagdo ndo correlata, a Petrobras ampliou o
envolvimento do estado nos mais diversos setores da economia, aprofundando a relacdo de
grupos privados (nacionais e estrangeiros) com os proprios interesses de estatal na promocao

do desenvolvimento industrial.

3.9 Reestruturactes e Reforma da Industria do Petréleo no Brasil: A Abertura do

Mercado Nacional

Devido aos altos precos do petréleo durante a década de 70, houve um grande esfor¢o das
economias ao redor do globo para reduzir a dependéncia com relagdo aos precos praticados

pelos paises da OPEP. No Brasil, iniciativas na exploracdo de fontes alternativas de energia



50

como Hidrelétricas, Edlicas e Gas Natural foram postas em préatica e consolidadas ao longo
dos anos. O que foi possivel gracas as condic¢Bes internacionais dos precos do petréleo.

Uma das iniciativas mais expressivas ocorreu em 1975, com o inicio do “Proalcool”.
O “Proalcool” foi um programa de substituicdo em larga escala dos combustiveis veiculares
derivados de petréleo por &lcool, produzido a partir da cana de acucar, financiado pelo
governo do Brasil. O “Proalcool” foi responsavel pela introdu¢ao de um novo motor no
mercado, funcionando apenas a alcool. Essa medida tornou possivel a diversificacdo da frota
de veiculos nacionais, reduzindo a dependéncia por petréleo importado. Posteriormente, 0
desenvolvimento do motor a alcool resultaria no motor hibrido que teve grande penetracdo na
indUstria nacional, essas medidas de certa forma indexavam o preco do alcool ao preco da
gasolina e ao pre¢o do aclcar no mercado internacional.

Assim, como no Brasil, o resto do mundo inteiro se articulou para reduzir a
dependéncia do petréleo dos paises da OPEP. Como resultado desses esforgos, em 1985, com
a reducdo do ritmo de crescimento da demanda por petréleo e o aumento da disponibilidade
de substitutos, ocorre o contrachoque do petréleo, episodio fruto da desestabilizacdo do cartel
de paises da OPEP. Com a grande queda do preco do petréleo no mercado internacional,
diversos projetos que, antes, tinham uma projecdo de fluxo de caixa positivo passavam a nao
serem mais rentaveis em especial no segmento Offshore a exemplo das areas de exploracéo no
mar do norte.

Essas condicdes aprofundaram o processo de reestruturacdo da industria mundial do
petroleo, que respondeu com mega-fusdes dentro do setor petrolifero, originando as ‘super
majors’. No plano internacional se encerrava o periodo de expansdo da industria baseada num
custo de capital relativamente baixo, decorrente do contexto da ‘guerra-fria’. Internamente, a
Petrobras foi diretamente afetada pela queda dos pregos do petroleo visto que suas areas de
exploracdo no Brasil eram basicamente no segmento Offshore, 0 que com a queda dos precos
tornava os projetos da estatal menos rentaveis. Nesse momento o estado brasileiro passava por
um momento critico decorrente da crise da divida externa, agravada por um processo de alta
inflacdo e crise fiscal. Assim, no inicio dos anos 90, era evidente a profunda mudanga dos
condicionantes externos e internos que davam as diretrizes para as estratégias de expansao da
Petrobras (PINTO JR, 2007).

A onda de privatizagdes no Brasil no inicio dos anos 90 refletia uma tendéncia clara de
abertura econdmica estabelecida pelo chamado Consenso de Washington. As diretrizes
formuladas em 1989, por instituicbes como o FMI, Banco Mundial e o Tesouro dos EUA,
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pregavam o0 ajustamento macroeconémico dos paises em desenvolvimento, preconizando
reformas estruturais sem precedentes em todos 0s setores dessas economias.

No Brasil, os efeitos diretos do Consenso de Washington se materializaram na
idealizacdo, pela ministra Zélia Cardoso de Mello, do Programa Nacional de Desestatizacdo
(PND) durante o governo Collor. O PND tinha como principal objetivo trazer receita para o
governo e reduzir os gastos com infraestrutura através da privatizacdo de empresas que
integravam o sistema produtivo estatal. A implementacdo do programa teve impactos diretos
na Petrobras, diminuindo a forga do grupo estatal com a extingdo das subsidiarias Petromisa e
Interbrés, bem como a privatizacao dos ativos da Petroquisa e Petrofeértil.

Dessa forma, a Petrobras voltava a ser basicamente uma empresa restrita as atividades
da cadeia petrolifera, distanciando-se das estratégias tipicas das majors que mantiveram as
participacOes nos setores de Petroquimica e Fertilizantes. O processo de abertura econémica e
privatizacOes deram as bases para importantes reformas em todos os setores de infraestrutura,
em especial no setor de energia. Um ponto importante dentro do programa de privatizagoes
foi a criacdo de agéncias reguladoras, que funcionam como Orgdos de supervisdo e
fiscalizacdo dos servicos prestados pelas empresas concessionarias. As privatizacdes no setor
petrolifero nacional tornam evidente que o movimento de reestruturacdo produtiva da

indUstria brasileira de petrdleo teve inicio durante o PND.

“A reforma petrolifera foi juridicamente consagrada em 1997 com a
aprovacao pelo Congresso Nacional de uma legislacdo contendo novas
bases e diretrizes de organizacdo econémica para todos os operadores,
inclusive a Petrobras, no exercicio das atividades relacionadas a
industria de petroleo e géas natural.”

(PINTO JR, 2007, p.111)

A criacdo da lei 9.478, em 1997, foi um marco para o setor petrolifero. Em seu
conteddo, ela retificava a titularidade dos direitos de propriedade da unido sobre o0s recursos
petroliferos e fazia a manutencdo do regime de participacdo acionaria da Petrobras, com
propriedade majoritaria da unido, e preservando a estrutura vertical da companhia e sua
capacidade operacional. Instituiu o Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), 6rgéo
ligado a Presidéncia da Republica e presidido pelo Ministro de Estado de Minas e Energia,
com a atribuicdo de propor ao Presidente da Republica politicas nacionais e medidas

especificas destinadas a politica energética. A Agéncia Nacional de Petrdleo (ANP),
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responsavel pela regulacéo, fiscalizacdo e contratacdo (Licitacdo ou Autorizacdo) bem como
garantir o acesso de terceiros a infraestrutura permitindo a livre concorréncia. A lei também
definia os tipos de participacdo governamental sobre os contratos de concessao e editais de
licitacdo. Os anos 90 marcaram o fim do monopolio estatal e a abertura da Industria Brasileira
de Petroleo a penetracdo estrangeira. A partir de 1997, o exercicio das atividades relacionadas
a cadeia do petréleo ficou a cargo de outras empresas, incluindo a Petrobras (PINTO JR,
2007).

Segundo Felipe (2010) as mudancas estruturais experimentadas durante a década de
noventa tiveram efeitos diretos nas diretrizes que guiavam a conducdo das empresas
petroliferas estatais na America Latina, marcando uma nitida mudanga de padrdo de
comportamento. No caso brasileiro, a Petrobras passou por um processo de desvinculagédo
gradual dos interesses governamentais e pode se dedicar de forma mais explicita ao objetivo

de geracdo de valor e satisfagdo de seus acionistas.

3.10 A Formacdo de uma Empresa Integrada de Energia: Um Panorama Atual da

Petrobras

Segundo Felipe (2010), as mudancas estruturais pelas quais a industria do petréleo passou,
modificaram as diretrizes que orientavam o setor de energia. Os choques do Petréleo
demonstraram a fragilidade das economias do mundo inteiro, lapidadas no uso do petréleo
como principal insumo para o suprimento de energia. As incertezas a cerca do horizonte
temporal de viabilidade econémica do petréleo aliada as crescentes pressdes ambientais pela
reducdo da emissdo de gases de efeito estufa, direcionaram as firmas de petr6leo para o
desenvolvimento de fontes alternativas, mais limpas, diversificando seu portfélio de negdcios,
contribuindo para a constru¢do de uma imagem ligada a sustentabilidade. E nesse sentido que
a Petrobras, atualmente, tém se esforcado para tornar-se uma empresa integrada no setor de
energia, com participacdo em diversos segmentos do mercado de combustiveis.

A mudanca de postura da Petrobras na indastria de gés natural pode ser entendida, em
parte, por conta dessas mudancas do setor de energia. Outro fator que determinou a nova
postura pro-ativa da empresa, ainda com relagdo ao gas natural, foi 0 aumento da participacao
do gas natural na matriz energética brasileira, a partir do modelo das usinas térmicas a gas,
passando de 2,5% para 12% em 2010. O gas natural passou a ser uma nova opcdo de
monetizacdo de reservas, passando a ganhar importancia na pauta de discussdo da empresa
(FELIPE, 2010).
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Conforme discutimos anteriormente, as estratégias de diversificagdo na Petrobras, ja
eram bastante praticadas antes das mudancgas estruturais mais recentes da inddstria do
petréleo, sendo assim o0 novo posicionamento da companhia apenas difere com relacdo ao
direcionamento do processo de diversificacdo. Na perspectiva de nossos autores, a entrada em
novos segmentos do mercado de energia estaria relacionada, ndo somente com um movimento
de mudanga de imagem da marca, mas, com a possibilidade de aproveitamento de economias
de escala provenientes dos altos investimentos em capacitacdes e na estrutura produtiva da
cadeia do petrdleo, tornando os novos investimentos mais baratos para a estatal. E nesse
contexto que os novos investimentos em diversificagdo da Petrobras tém de ser analisados,

alinhados com o objetivo de colocar a companhia na posi¢ao de empresa integrada de energia.

Grafico 3.1 — Investimentos da Petrobras em 2013: R$ 104,4 Bilhdes
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3.11 Considerac0es Finais

O sucesso da Petrobras no desenvolvimento da industria petrolifera no Brasil, s6 pode ser
entendido a partir do seu papel como instrumento da politica publica. A opcao pelo modelo de
desenvolvimento estatal, comum nos paises de desenvolvimento tardio, obteve muito éxito no
Brasil. A proximidade da industria petrolifera a assuntos de natureza estratégica como “defesa
militar”, “bases da economia nacional” e “seguranca nacional”, corroborou para a vitéria do
modelo estatal frente as propostas privatistas. E nesse sentido, que tém de ser pensada a
atuacédo da estatal , muitas vezes distante da racionalidade empresarial.

O intenso crescimento experimentado pela companhia tornou-a vitrine do Brasil no
exterior, atribuindo a companhia o status de “embaixadora em termos industriais do Brasil”.

Em 1975, a empresa ja havia alcancado a 30° posi¢do no ranking de empresas mundiais,
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segundo dados da Forbes (1975). Em 1982, j& ocupava a 20° posicdo, ainda do mesmo
ranking (Forbes, 1982). O tamanho da companhia e as condi¢fes externas resultaram na
criacdo de subsidiarias que permitissem diversificar o portfolio de negocios da Petrobras e,
ainda, explorar com mais eficiéncia areas ndo correlatas que pudessem se beneficiar das
capacitacOes e posicOes da Petrobras no mercado internacional.

Com o fim do monopolio estatal a partir da Lei 9.478 a entrada do capital privado no
mercado nacional realinhou as diretrizes da Petrobras aos interesses dos demais acionistas
voltando a priorizar a busca pelo lucro no longo prazo. O processo de desestatizacao iniciado
no inicio dos aos noventa diminuiu o tamanho e a forca da companhia provocando a extin¢éo
de duas das subsidiérias e venda de ativos das subsidiarias. E nesse contexto que a Petrobras
voltou a focar seus esforgos apenas no negocio petroleiro. A entrada do capital privado no
setor reduziu drasticamente o volume de investimento da estatal, que passou a dividir todas as
atividades da estrutura produtiva do petréleo com outros players.

Mesmo ap6s a abertura do mercado nacional a Petrobras ainda é utilizada como
mecanismo de controle de indices macroecondmicos. A forte relacdo dos precos do petréleo
com a inflacdo permite que o governo (que detém a maior parte do capital da empresa) utilize
a companhia como veiculo de politica macroecondmica, segurando os pregos de derivados do
petroleo. Com as boas perspectivas trazidas pela possibilidade de exploracdo da camada Pré-
Sal a companhia tém passado por um processo de venda dos seus ativos no exterior, iniciando
um processo de realocacdo de investimentos da estatal, no objetivo de constituir uma empresa

integrada de energia.
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4. Conclusao

A redacdo deste trabalho objetivou trazer ao leitor a compreensdo da importancia do processo
de diversificacdo, na formulacdo da estrutura atual da indastria de petroleo. O tema
‘diversificacdo’ possui uma extensa literatura nas disciplinas relacionadas a administragcdo de
empresas e gestdo corporativa, porém como ja afirmamos anteriormente, a andlise desse
processo por muito tempo foi excluida do escopo da teoria econdmica. As dificuldades de
captar os diferentes tipos de firma e as especificidades de cada industria afastaram a analise
econémica do comportamento de firmas individuais. A disciplina de economia sempre esteve
profundamente engajada na compreensdo dos movimentos de agregados, macro e
microeconémicos, que pudessem explicar os comportamentos dos mercados, atribuindo
menor importancia a analise do comportamento de firmas individuais.

O aprimoramento da teoria econdmica, a partir da escola institucionalista, permitiu
desenvolver o ferramental necessario para analisar 0s processos de diversificacdo e
crescimento da firma, porém se distanciando das visdes mais tradicionais em economia.
Consideramos determinantes para a realizacdo desse trabalho, as contribuicGes de Chandler e
Penrose sobre a importancia das economias de escala e das capacitacdes empresariais para
explicar as possiveis dire¢des do processo de diversificacéo.

A partir da elaboracdo desse trabalho, fica evidente que a trajetoria de crescimento das
firmas na industria de petréleo e gas é indissociavel das estratégias de diversificacdo. Segundo
Alveal (1994) para realizar o grande potencial de acumulacdo dessa industria, as firmas
necessitam integrar verticalmente a estrutura de producdo do petréleo, a fim de distribuir os
riscos e custos entre as diferentes etapas do processo produtivo. A importancia estratégica do
petréleo e as condigdes desiguais de distribuicdo das reservas incluiram a industria do
petroleo na pauta geopolitica de todas as na¢Ges do globo. Seguranga, desenvolvimento,
inflacdo, comércio exterior e reducdo das desigualdades, sdo temas intimamente ligados a
conducéo da politica energética. A revisdo das formas de concesséao e exploracao, a entrada de
empresas estatais e a formacdo de cartéis dos principais paises produtores trouxe grande
volatilidade aos precgos do petroleo no mercado internacional.

Os grandes volumes de investimento e os grandes riscos envolvidos na execucdo da
cadeia produtiva levaram as empresas a diversificar, em maior ou menor grau, suas atividades
para mercados e setores da indudstria, de forma a equacionar os riscos e as fontes de receita,

equilibrando suas margens de lucro. Como foram apresentados neste trabalho, todos os
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movimentos para outras industrias foram motivados por fatores conjunturais externos e
internos a firma. Dentre os fatores internos, fica evidente que o fator mais relevante para
investir em novas oportunidades, é o desenvolvimento das capacitacdes internas da firma. As
habilidades gerenciais e técnicas desenvolvidas na industria do petréleo trouxeram diversas
novas perspectivas de realizacdo para as empresas desse setor. No ambito externo, as
principais motivagdes para a diversificacdo sdo derivadas das condigdes mercadologicas do
petrdleo, correspondendo a esse fator, as perspectivas de exploracdo de novas reservas, a
variacdo dos precos internacionais do 0Oleo cru, o desenvolvimento de novas tecnologias e
mais recentemente o ganho de importancia da politica ambiental. Nesse contexto, o
movimento de diversificacdo avangou e retrocedeu para diversos setores industriais, guiado
pelas condicdes externas e internas as firmas da industria petrolifera.

Atualmente, a estrutura da industria de energia aponta na direcdo de um processo de
diversificacdo para a producdo de energias renovaveis. O ganho de peso de questbes
ambientais a partir do inicio da década de noventa, marcado pela assinatura do protocolo de
Kioto, assinalou a nova tendéncia da orientacdo estratégica das firmas do setor de energia.
Empresas como Shell, Exxon, BP, Petrobras entre muitas outras, tém apostado no
desenvolvimento das tecnologias e processos para obtencdo de energias renovaveis e novas
fontes alternativas mais limpas. A recente viabilizacdo dos veiculos hibridos € uma das
inovagdes que se mostram alinhadas a essas tendéncias. A diversificagdo, nesse sentido, surge
como um meio de protecdo das firmas contra mudancgas que possam afetar negativamente a

demanda por combustiveis fosseis, sejam elas politicas, técnicas ou econdmicas.

O Caso Brasileiro

O desenvolvimento da industria brasileira de petréleo a partir do monopdlio estatal evidencia
marcantes, diferencas da orientacdo da Petrobras em comparacdo com as empresas
internacionais lideres desse setor. A trajetdria da Industria Brasileira de Petroleo deve ser
entendida com base nos objetivos sociais, politicos e econémicos dos governos que
permearam a historia da companhia até os dias atuais. A participacdo ativa do governo na
formulacdo das diretrizes que guiaram a companhia influenciaram as decisdes de extenséo do
monopolio para outras atividades, caracterizando o processo de diversificagdo da estatal de
forma diferenciada. Essa intima relacdo da Petrobras com o governo, atribuiu a empresa a

imagem de figura pro-ativa na promocdo do avango de uma infraestrutura industrial e
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desenvolvimento nacional. Esses fatores tornaram a Petrobras paradigma do desenvolvimento
da industria petrolifera em paises de desenvolvimento tardio.

O cenério internacional de restricdo da oferta de petréleo resultou huma mudanca de
postura da Petrobras nas atividades relativas a exploracdo de petréleo em especial no
segmento Offshore. A partir de 1974, apds a descoberta da Bacia de campos no litoral do Rio
de Janeiro, os esforcos exploratdrios das pesquisas no mar passaram a produzir resultados
sequidos, consolidando a opc¢do de exploracdo de recursos Offshore. A possibilidade de
explorar estruturas favoraveis de maior porte na regido mais profunda na bacia de campos,
para a faixa de 200 a 500 metros de lamina d’agua, abriu novas oportunidades para o
desenvolvimento tecnolégico e capacitacdo profissional, pioneiro da Petrobras que se tornou
reconhecido em todo o mundo.

Na visdo de Chandler e Penrose, a historia tém importancia, pois o crescimento é
essencialmente um processo evolucionario e esta baseado na acumulagdo de capacitagdes que
sdo desenvolvidas a partir da experiéncia operacional e influenciadas diretamente pelo
entorno da firma. A trajetoria das estratégias da Petrobras mostram que esse entorno € o
principal responsavel pelas mudancas de posicionamento da companhia, coordenando o
processo de diversificacdo como principal diretriz orientada para o crescimento e formacéo de
uma empresa integrada de energia.

A conduta da Petrobras até a abertura do mercado nacional de petr6leo e o fim do
monopolio estatal, sempre esteve estritamente alinhada aos interesses governamentais na
completude dos objetivos da politica econdmica, energética e industrial. Segundo Felipe
(2010), apds a onda de privatizacOes experimentadas durante a década de noventa, houve uma
reaproximacdo da Petrobras com os objetivos de uma companhia orientada pela ldgica de
geracdo de valor para acionistas. Diversos ativos da companhia foram reintegrados ao setor
privados, retrocedendo no processo de diversificagdo, colocando-a de volta ao core-business
de exploragéo de Oleo e Gés.

Cabe ressaltar que as firmas realizam o processo de diversificagdo presumivelmente
baseadas na conviccdo de que o crescimento lucrativo a longo prazo pode ser melhor
assegurado a partir desse processo. Contudo esse crescimento ndo é a principal razdo pela
qual a diversificacdo assume tanta importancia no caso da industria do petroleo. Ha outras
raz0es pelas quais as firmas podem diversificar-se, o que fica explicito na analise do caso

Petrobras.
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