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RESUMO
Thales de Oliveira Costa Viegas

Orientador
Prof.: Edmar Luiz Fagundes de Almeida

Co-Orientador
Francisco Javier Ramos Real

Resumo da Tese de doutorado submetida ao Programa de Pos-Graduagdo em Ciéncias
Econdmicas do Instituto de Economia da Universidade Federal do Rio de Janeiro - UFRJ,
como parte dos requisitos necessarios a obtengdo do titulo de Doutor em Economia da
Industria e da Tecnologia.

Esta tese aborda a diversidade presente no setor de petroleo e gas e trata da influéncia das
estruturas de mercado, bem como dos ciclos econdmicos em precos e custos no interior da
industria. Este trabalho tem como objetivo analisar a competitividade em custos das
petroleiras na execucdo de projetos de petréleo e gas em aguas profundas. Para lograr esse
fito, foram utilizados, essencialmente, trés métodos de pesquisa para identificar a
possibilidade de haver significativa diferenciacdo entre as petroleiras, que pudessem permitir
a aquisicdo de vantagens competitivas em custos. O primeiro e 0 segundo método sdo de
natureza quantitativa e o terceiro é qualitativo. Desenvolvemos um modelo de fluxo de caixa
descontado para avaliar o impacto dos custos na rentabilidade dos projetos. Ademais, foi
proposto um modelo econométrico cuja unidade de andlise era o indice CAPEX/BOE,
ponderado pelo volume de reservas, para que fossem expurgados os efeitos de escala na
analise. Primeiro, foi constatada a possibilidade de haver heterogeneidade significativa entre
as observacOes, e a amostra foi classificada em dois grupos: aqueles projetos com "melhor
desempenho” e aqueles com “pior desempenho” em custos. Foram utilizados modelos de
resposta binaria para ajudar a identificar as fontes de diferenciacdo em custos entre 0s
projetos. Os resultados apontaram que projetos realizados no Brasil ou em Angola tém maior
probabilidade de estar no grupo de melhor desempenho em custos. J& 0s aumentos do preco
do petroleo e do tempo de desenvolvimento de reservas elevam a probabilidade de o projeto
se enquadrar entre os de pior desempenho. Constatamos, ademais, que o desempenho em
custos de uma petroleira guarda relagdo com a sua capacidade gerencial. A pesquisa de campo
foi inspirada no arcabougo tedrico das Capacitacbes Dindmicas, que €& composto,
essencialmente, pela Capacidade de Adaptagdo, Capacidade de Absorcdo e Capacidade
Inovativa de uma empresa. Os resultados obtidos com questionarios e entrevistas sugerem que
as petroleiras com capacitagdes dindmicas mais sofisticadas tém maior probabilidade de
adquirir e manter vantagens competitivas em custos no offshore de aguas profundas. Conclui-
se que as firmas com capacidade de integrar conhecimentos e tecnologias externas, seja a
partir de aliangas estratégicas com fornecedores ou via consorcios com operadores
experientes, tendem a apresentar desempenho superior em custos, por aprimorarem a
habilidade de planejar e executar projetos complexos em tempo habil. Constatou-se, ainda, a
coexisténcia de capacitaces firma-especificas e praticas setor-especificas, que em certa
medida padronizam processos, mas que nem sempre nivelam o desempenho.

Palavras-Chave: Competitividade, Custo, Petrleo, Gas, Aguas Profundas, Upstream.



ABSTRACT

Abstract da Tese de doutorado submetida ao Programa de Pods-Graduacdo em Ciéncias
Economicas do Instituto de Economia da Universidade Federal do Rio de Janeiro - UFRJ,
como parte dos requisitos necessarios a obtengdo do titulo de Doutor em Economia da
Industria e da Tecnologia.

The thesis addresses the diversity of the oil and gas industry and deals with the influence of
market structures and economic cycles in prices and costs within the industry. The purpose of
this thesis is to analyze cost competitiveness of the oil companies in of oil and gas offshore
deepwater projects. Three research methods were utilized in order to identify the possibility of
significant differentiation among the oil firms, which could lead to the acquisition of
competitive advantages in cost. The first and second are quantitative and the third is
qualitative. An econometric model in which the unit of analysis was the index CAPEX/BOE,
weighted by the volume of reserves, expunged from the scale effects in the analysis. First, the
results indicated the possibility of significant heterogeneity between the observations. The
sample was classified into two groups: the "better performance” and "worse performance” in
terms of costs. Models were used to identify the response binary sources of differentiation
costs. The results showed that increases in the price of oil and the development time raise the
likelihood of the project the least efficient. They also indicate that the probability of the
project belonging the group of better performance increases in the following cases: i) when
there is predominance of oil in the reservoir field or when it was executed in Brazil or Angola.
It can be inferred that the performance in oil cost is related to management capacity. The field
research was inspired by the theoretical framework of Dynamic Capabilities, which are
composed mainly by Adaptive Capacity, Absorptive Capacity and Innovative Capacity. The
results obtained from the questionnaires and interviews suggest that the oil companies with
more sophisticated dynamic capabilities are more likely to acquire and maintain competitive
advantages in costs in offshore deepwater. We conclude that firms with knowledge and ability
to integrate external technologies, either from strategic alliances with suppliers or via
consortia with experienced operators tend to have a better performance in costs per barrel and
the ability to plan and execute complex projects in time. The results indicate the coexistence
of firm-specific skills and industry-specific practices. Standardize these processes does not
always enhance the performance.

Keywords: Competitiviness, Cost, Oil, Gas, Deepwater, Upstream.
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INTRODUCAO

O tema custos de capital na atividade de extracdo de petroleo e gas possui importancia
relevante para o setor petrolifero. Vale destacar pelo menos seis razdes capazes de situar o
assunto custos do E&P de aguas profundas entre os mais importantes para o setor petrolifero,
a saber: i) as petroleiras sdo capazes de gerir custos, mas nao de fixar preco do petréleo; ii) as
participacBes governamentais crescentes nos paises hospedeiros tornam a disciplina sobre
custos mais importante; iii) 0 gas e derivados de petroleo sdo empregados na producédo e o
aumento de seus precos também aumenta o custo da producdo; iv) tem sido cada vez maior o
custo marginal de extracdo de petroleo, a partir de novos campos, ou seja, aumentou 0 preco
que equilibra os custos médios da producdo incremental dos Gltimos anos; v) a rentabilidade
dos projetos de elevada intensidade de capital € mais sensivel aos custos, que se concentram
no inicio do projeto; vi) o aumento dos custos médios por barril, ao longo da Gltima década,
tem motivado as petroleiras a executar programas de reducdo de custo, realizar pesquisas
sobre custos e contratar estudos de benchmarking.

Empresas de consultoria também prestam servicos relacionados a esse tema, tamanha
a sua importancia para a industria. Em um ano em que o ambiente de custos estava
desfavoravel, o gerente que atua com o tema custos na Petrobras, Carlos Gomes, publicou a
sua pesquisa de pés-graduacdo, em que discute a relacdo entre aspectos organizacionais e 0
desempenho em custos da petroleira no upstream (GOMES, 2008). Naquele ano, a cotacao
internacional do petroleo teria superado os cento e quarenta ddlares por barril. Nem mesmo o
preco do petrdleo oscilando acima dos cem de ddlares, por um periodo de tempo razoavel, é
capaz de garantir a viabilidade de alguns campos com potencial de recuperacdo de petréleo e
gas em aguas profundas, diante da intensidade de capital associada a tais projetos. O nivel de
capacitacdo tecnologica requerida e os investimentos iniciais sdo significativos. O custo de
extragdo, por barril, tende a ser superior aquele verificado em alguns outros ambientes
exploratdrios, em especial, se essa comparacdo for realizada entre campos com reservas de
magnitudes (e produtividades) similires.

Os altos investimentos, desafios e riscos podem ser decisivos para definir quais atores
serdo capazes de ingressar e de se manter nas atividades petroliferas de aguas profundas.
Nessas condic¢des, 0 tema competitividade em custos se coloca em uma posi¢édo de destaque.

Devido a complexidade do assunto esta tese realizou uma analise que contemplou as suas
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dimensdes - econdmicas, regulatorias, tecnoldgicas, geoldgicas e organizacionais — por meio
da utilizacéo de ferramentas qualitativas e quantitativas.

Diante do desafio de se realizar projetos em aguas profundas, a presente tese se propde
a investigar os aspectos que influenciam a execucéo desses empreendimentos com custos em
niveis competitivos. Este trabalho trata dos elementos que determinam a capacidade das
petroleiras de executar projetos de petréleo e gas, de aguas profundas, com custos inferiores
aqueles incorridos, na média, em empreendimentos petroliferos de natureza similar e
comparaveis. Em outros termos, procura-se identificar se algumas petroleiras podem adquirir
vantagens competitivas, em relacdo as demais, no que se refere aos custos de investimento em
projetos offshore em &guas profundas.

A pergunta nuclear que motivou a tese se segmenta em duas etapas. A primeira é a
seguinte: as petroleiras se diferenciam, significativamente, em termos de custos de capital na
execucdo de projetos de petrdleo e gas de dguas profundas? Em caso de resposta positiva, a
pergunta se desdobra na subsequente: como as petroleiras podem aquirir e manter
competitividade em custos na execucao de projotos offshore de aguas profundas?

Este trabalho identificou a existéncia de diferenciacdo significativa entre as
petroleiras, embora a utlizacdo difundida de “melhores praticas” na industria pudessem
sugerir que os niveis de diferenciacdo sdo pouco relevantes, explicados, tdo somente, por
fatores geoldgicos. Destaque para o tempo dispendido na execucdo dos projetos, que podem
se diferenciar consideravelmente e influenciar o nivel dos custos. Nesta concep¢édo
superficial, a unica fonte de diferenciacdo, relevante, estaria no ambito da capacidade de
descobrir reservas grandes e acessiveis, que permitissem o0 aproveitamento das suas
economias de escala.

Contudo, a realizacdo de descobertas atrativas e comerciais, seria uma condicdo
necessaria, mas nao suficiente, para se lograr um desempenho competitivo em custos. Para o
segundo extrato da pergunta, foi possivel verificar que as petroleiras que desenvolvem
capacidades tecnoldgicas e organizacionais adequadas poderiam adquirir e manter vantagens
competitivas, em termos de custos, na execugdo de projetos offshore de aguas profundas.

As respostas aos questionamentos da tese foram construidas, fundamentalmente, com
base em trés ferramentas de pesquisa. A primeira correspondeu a revisao bibliografica. A
segunda envolveu um esforco de quantificacdo, a partir do emprego da econometria, bem
como de modelagem econdmico-financeira, com base em fluxo de caixa. A terceira se

consubstanciou na realizagdo de uma pesquisa de campo para complementar 0s



17

procedimentos anteriores e oferecer uma fundamentacdo qualitativa para as reflexdes
propostas neste trabalho.

Trés metodos de pesquisa de campo foram empregados, quais sejam: exploratorio,
descritivo e confirmatorio. As respostas as perguntas da tese, entdo, foram construidas com
base em diversas fontes e instrumentos de analise. 1sso permitiu a proposicao de contribuicdes
relevantes, apoiadas em alguns resultados significativos, em termos quantitativos e
consistentes do ponto de vista logico. Eles remetem a importancia das competéncias de
natureza organizacional e técnica no desempenho em custos dos projetos, conforme sera
demonstrado ao longo deste trabalho.

Dito de outra maneira, para responder as perguntas procurou-se, no primeiro capitulo,
debater o pano de fundo tedrico-conceitual que informa boa parte das analises empreendidas
na tese. O segundo capitulo discute a natureza complexa da industria, com destaque para a
diversidade dos aspectos geoldgicos e para a relacdo entre os elementos institucionais e 0s
custos da atividade petrolifera. O terceiro capitulo descreve a configuragdo do segmento da
industria correspondente ao offshore de aguas profundas. Nessa parte do trabalho, sdo
destacados os elementos relativos a dindmica da tecnologia e do mercado, que podem
apresentar implicacGes em custos. No quarto capitulo, sdo abordados os custos de cada uma
das principais etapas de um projeto de exploracdo e producdo de petroleo e gas, bem como a
clivagem entre variaveis controlaveis e ndo controlaveis. A andlise enfatiza o papel da
performance organizacional da petroleira no seu desempenho em custos. No quinto capitulo,
0 modelo econométrico € apresentado. E, no Ultimo capitulo, os resultados da pesquisa de
campo s&o tratados, assim como 0s aspectos concretos que contornam os principais elementos
discutidos ao longo desta tese. O objetivo e a metodologia de cada capitulo serdo abordados
na sequéncia.

No capitulo inicial, a discussdo conceitual e a revisdo da literatura empirica foram
realizadas com o fito de levantar as ferramentas analiticas que seriam Uteis ao
desenvolvimento da tese. A identificagdo da abordagem teorica mais adequada para o tema
passou pela busca de literatura aplicada ao comportamento da firma e as estratégias
organizacionais. O constructo das Capacitagdes Dindmicas se mostrou atil na busca por
respostas as perguntas elementares da tese, propostas desde o inicio deste trabalho. Em suma,
a metodologia de elaboracao do capitulo teodrico esteve fundamentada em quatro fases.

Primeiramente, buscou-se um contato preliminar com trabalhos académicos aplicados
a andlise de eficiéncia das firmas, de desempenho em custos e do setor petrolifero. Em

segundo lugar, procurou-se identificar qual abordagem tedrica seria mais adequada ao
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tratamento da temética para, na sequéncia, aprofundar a pesquisa bibliografica sobre
Capacitacdes Dindmicas. Nesta terceira parte foi possivel mapear o debate no interior desta
corrente a partir das seguintes etapas: i) tratamento dos principais antecedentes tedricos; ii)
sedimentacdo das definicbes de conceitos-chave; iii) discucdo dos esforcos de
microfundamentacdo dos conceitos. Na Gltima fase, a revisdo da literatura empirica foi
aprofundada. As principais constatac@es dela extraida compuseram a parte final do capitulo
teorico.

A utilizacdo da teoria das Capacitacbes Dindmicas foi proficua, na medida em que o
principal debate, no interior dessa corrente de pensamento, estd fundamentado nos mesmos
eixos em que o problema da tese se estrutura. Tanto a pergunta concreta, quanto a teoria se
desenvolvem em torno da predominancia de caracteristicas heterogéneas ou de aspectos
similares entre as firmas, no interior de um setor. Em outros termos, a discussao teorica
principal se remete a importancia relativa dos elementos peculiares a cada firma e dos
aspectos comuns as empresas de um mesmo setor. Na préatica, essa discussdo tedrica se
desdobra na possibilidade de as empresas adquirirem e manterem vantagens competitivas.

A interlocucdo entre o debate tedrico e a problematica da tese se verifica na
coexisténcia de processos firma-especificos e de “melhores praticas” da indastria offshore de
petroleo e gas. A eventual preponderancia de elementos especificos das firmas poderia
permitir que elas se diferenciassem das demais, isto é, adquirissem vantagens competitivas.
Os elementos Uteis para refletir sobre essa dimensdo deverdo estar presentes na pesquisa de
campo.

O debate em torno dos trabalhos aplicados ao setor de petréleo, que utilizam os
conceitos caros as Capacitacbes Dinamicas, serviu como insumo para o conjunto do trabalho,
mais particularmente, para sinalizar a complexidade do tema e, portanto, a necessidade de um
tratamento deste aspecto com a devida acuidade. E no segundo capitulo que se explora a
natureza diversa e complexa do setor, bem como 0s seus outros atributos gerais. A
caracterizacdo dos principais aspectos técnicos, econdmicos e institucionais da inddstria do
petroleo e gas constitui a primeira forma de abordagem do tema “custos” associados ao
upstream.

Inicialmente, discorre-se sobre 0s aspectos mais basicos para qualificar os produtos
petréleo e gas. Na sequéncia, sdo elencados os principais tipos de empresas petroliferas. Por
fim, discorre-se sobre as formas de manifestacdo de aspectos institucionais relevantes, que
permeiam a atividade petrolifera e podem influenciar no desempenho em custos das

empresas. Os assuntos foram abordados na referida sequéncia para facilitar a compreencao.
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Partiu-se dos elementos técnicos concretos em direcdo aos aspectos institucionais, mais
abstratos.

Na pratica, a descri¢do das caracteristicas da inddstria indica a presenca marcante da
diversidade, seja no que tange aos agentes que nela atuam ou no que se refere aos ambientes
operacionais, para citar alguns exemplos. Essa diversidade pode atuar como geradora
enddgena de heterogeneidade de capacitacdes e estratégias empresariais. Organizacdes que
detém ativos de diferentes naturezas, em distintos segmentos de atuacdo, na inddstria do
petréleo tendem a acumular competéncias desiguais. Analogamente, diferentes contextos
institucionais, em geral, e regulatério-fiscais, em particular, podem conformar regimes de
incentivos especificos, no que se refere ao desempenho em custos. O aprendizado operacional
e regulatério também envolve curvas idiossincraticas de aprendizado. Existe um amplo
conjunto de elementos regulatério-fiscais que podem ser combinados de varias formas e
constituir inimeros arranjos contratuais.

Contudo, esta tese procurou tratar apenas dos dois sistemas regulatérios
predominantes entre os projetos de E&P executados em aguas profundas no mundo, quais
sejam: contrato de Concessdo e contrato de Partilha, dando destaque para o segundo deles, em
que os custos desempenham um papel central na definicdo do principal mecanismo de
arrecadacdo fiscal, a saber: a reparticdo do lucro em éleo.

As decisdes de investimento relativas a um projeto executado no ambito do regime de
partilha estdo sujeitas a aprovacao/influéncia da empresa nacional que representa o Estado
hospedeiro. Os custos também podem estar sujeitos a limites impostos, a fim desestimular a
eficiéncia da firma contratada para executar e operar o projeto. Nessas condi¢Ges, poderia
haver um ruido (que influenciaria) nas decisbes de investimento das petroleiras. Na
modelagem econométrica, empreendida no capitulo 5, o tipo de contrato constitui uma das
variaveis testadas, o qual expressa parte dos aspectos regulatérios associados ao projeto. Por
essa razdo, a compreensao de cada um dos referidos regimes é importante.

A tecnologia constitui outro aspecto complexo que é considerado, de alguma forma,
no referido modelo. Algumas das principais tecnologias empregadas no upstream de aguas
profundas também sdo abordadas no terceiro capitulo da tese. Como existem diversos
processos, sistemas e subsistemas (maquinas, equipamentos, suas partes e subpartes) que
constituem ou contém tecnologias, de alguma maneira, optou-se por tratar de alguns itens de
importancia central e daqueles que passaram por importantes avancos. Vale salientar que ndo
seria possivel contemplar todo o universo de tecnologias (processos, produtos ou servicos)

que poderiam influenciar os custos de modo significativo. Ainda assim, procurou-se
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apresentar alguns conceitos tecnoldgicos consolidados e outros em continua evolucédo, que séo
empregados em aguas profundas.

Ainda na terceira parte da tese 0 processo de aprendizagem tecnoldgica é tratado,
contemplando as maneiras pelas quais as empresas absorvem tecnologia, e realizam esforcos
de inovacgdo. Tais iniciativas atuam no sentido de aprimorar as competéncias e o dominio
tecnoldgico das firmas, relativos a determinado conjunto de materiais, equipamentos e
processos. Grande parte da literatura de economia industrial aborda o tema capacidade
tecnoldgica a partir de métricas como esforcos de pesquisa e desenvolvimento (P&D) e
patentes, por exemplo. Contudo, a literatura aplicada a industria do petrdleo e gas, revisada no
primeiro capitulo, apontou que a utilizacdo de tais elementos, para este setor, ndo serviriam
para indicar a capacidade tecnoldgica de uma petroleira. Os investimentos em P&D foram
apontados para indicar as petroleiras que mais direcionam recursos para tal atividade.
Também serviram para sublinhar a importancia crescente dos esforgos inovativos das
empresas fornecedoras e prestadoras de servigos especializados — as parapetroleiras.

Os volumes de investimento em P&D poderiam dar pistas sobre as estratégias de
posicionamento das petroleiras em areas de fronteira tecnoldgica, nas quais se incluem as
atividades de aguas profundas. Por essa razdo, aqueles indicadores teriam sido apresentados
antes de uma andlise da atuacdo das petroleiras em projetos de aguas profundas. Tratar da
evolucdo das descobertas e da producdo nesses ambientes se mostrou necessario para apontar
0 grau de maturidade das tecnologias especificas ali empregadas, bem como o nivel de
amadurecimento das formacgdes geoldgicas com potencial remanescente de descoberta. Se,
por um lado, o avanco das tecnologias atua no sentido de reduzir custos, por outro, bacias
sedimentares maduras costumam oferecer menor potencial de descobertas, tanto em
guantidade, quanto em tamanho das jazidas. Quanto mais reduzido o tamanho das reservas,
menores sdo as economias de escala, e maiores tendem a ser 0s custos médios unitarios.

Do ponto de vista do mercado, os dados de distribuicdo da producao, das descobertas e
das reservas, entre as petroleiras, podem indicar o poder de mercado dessas empresas nas
negociacles de compra de equipamentos e contratacdo de servi¢cos. O mesmo raciocinio vale
para analisar o poder de mercado da industria parapetrolifera. Configuraces de mercado mais
concentradas tendem a permitir maiores margens, em especial, quando elas estdo associadas a
um alto grau de especializacéo e fortes barreiras a entrada.

A analise dos dados relativos as margens de lucro e ao ritmo de crescimento da oferta
(dos investimentos), nos distintos segmentos da industria parapetrolifera, ajuda a compreender
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a dindmica dos precos dos bens e servicos empregados no setor, que correspondem aos custos
de aquisicdo de suprimentos, do ponto de vista das petroleiras.

O quarto capitulo discorre sobre as caracteristicas centrais de um projeto de E&P de
aguas profundas, que constitui a unidade elementar de analise de competitividade em custos.
A estrutura de custos de um projeto foi apresentada conforme as suas etapas principais. A
primeira delas corresponde a fase de exploracdo e avaliagdo; a seguinte se consubstancia na
etapa’ de desenvolvimento; a terceira é a fase de producdo e, por fim, existe a etapa de
abandono.

Tendo em vista que a maior parte dos gastos de capital ocorre ao longo da fase de
desenvolvimento, essa etapa seré tratada com maior profundidade. O objetivo é demonstrar a
importancia do planejamento e do emprego de estratégias adequadas de contratacdo para
alcancar o melhor desempenho possivel em custos e, a0 mesmo tempo, garantir a qualidade e
confiabilidade das instalacbes. Um projeto bem planejado, em que 0s custos sdo bem
estimados, as mudancas de escopo e 0s retrabalhos sdo minimizados, pode ter um melhor
desempenho na execu¢do e no gerenciamento do plano de trabalho, tanto no que se refere a
construcdo quanto a instalacdo dos sistemas de producéo, por exemplo.

O custo operacional também expressa de alguma maneira as decisdes tomadas na fase
de investimento de capital. Sdo considerados custos operacionais tanto aqueles ligados a
producdo, quanto aqueles incorridos na desativacdo do poco, ao final da vida produtiva (Util)
do projeto. Por razdes metodoldgicas e de disponibilidade de dados, optou-se por focar a
analise nos custos de capital dos projetos de aguas profundas. Uma das razdes disso € que 0s
custos de capital estdo mais concentrados no tempo e também € maior a disponibilidade de
dados a esse respeito.

Os desembolsos de OPEX ocorrem ao longo de toda a vida Gtil de um projeto, a qual,
em certos casos, pode ser superior a 30 anos. O modelo de fluxo de caixa descontado que
desenvolvemos e apresentamos no segundo capitulo demonstra a importancia do CAPEX.
Diversos projetos executados em aguas profundas ainda se encontram nos estagios iniciais de
producdo. A analise do OPEX exigiria um esforco de estimagdo dos seus valores futuros, ou
uma metodologia adicional capaz de considerar o tempo de vida relativo das instalagGes, por

exemplo. Entendeu-se, portanto, que a inclusdo dos custos operacionais, nesta tese, em

1 A etapa de desenvolvimento e a etapa de abandono séo tratadas em alguns paises, a exemplo do Brasil, como
partes constitutivas da fase de producéo, a qual teria inicio ao término da etapa de avaliacdo, que, por seu torno,
compOe a fase de exploracéo.
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particular, adicionaria mais desafios e imprecisdes do que esclarecimentos as analises que
pretendeu-se fazer aqui.

Para ajudar nas reflexGes sobre o comportamento dos custos, foram indentificados
alguns dos elementos que podem influenciar a dindmica dos precos dos bens e servigos
especializados e, consequentemente, dos custos de capital de um projeto. Os fatores
abordados foram: i) o preco do petroleo; ii) influéncia cambial; iii) o grau de utilizacdo da
capacidade da industria de bens e servicos especializados e; iv) disponibilidade insuficiente de
trabalhadores especializados. A discussdo em torno desses aspectos serve para esclarecer
algumas relacdes de causalidade pertinentes a dinamica dos custos da atividade de exploracao
e producdo de petroleo e gés.

No quinto capitulo, foi proposto um modelo empirico de custos de capital do usptream
de &guas profundas. O seu objetivo é apontar quais variaveis tém impacto significativo nos
custos dos projetos e qual é a direcdo desses efeitos. Ao longo de toda a tese foram feitas
diversas abordagens qualitativas com semelhante finalidade. Nesta parte do trabalho, em
especial, utilizamos uma abordagem de natureza quantitativa para buscar responder as
questdes centrais da tese.

Primeiro, tentar verificar se ha diferencas estatisticamente significativas entre os
custos dos projetos. Segundo, identificar o que afeta a competitividade em custos de um
projeto. Apoiados em uma base com dados de custo de capital (CAPEX) de projetos de
upstream, em &guas profundas, executados ao redor do mundo, construimos um modelo
economeétrico que apontou o efeito das variaveis selecionadas no desempenho em custos.
Utizamos um modelo de resultados binarios do tipo Probit/Logit. O fito era identificar o modo
pelo qual cada variavel afeta a probabilidade de um projeto se enquadrar entre aqueles de
melhor desempenho em custos ou entre os de desempenho inferior neste aspecto.

A metodologia quantitativa empregada para responder o questionamento central da
tese envolveu, fundamentalmente, duas fases e alguns passos intermediarios, conforme sera
detalhado ao longo do quinto capitulo. Primeiramente, testamos se dois subgrupos de
interesse, criteriosamente escolhidos, apresentavam produtividades significativamente
distintas. O modelo foi formulado de modo a expurgar o efeito do tamanho das reservas
(economias de escala) nos custos. Na segunda etapa, o proposito era identificar as fontes de
heterogeneidades dos projetos. Utilizou-se um probit para identificar como determinadas
variaveis afetavam a probabilidade de os projetos estarem num grupo ou em outro.

A Ultima parte da tese, correspondente a pesquisa de campo, ajudou a responder as

perguntas centrais da tese, por intermédio de uma abordagem qualitativa. Inspirada no
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arcabouco tedrico das Capacitagdes Dinamicas, a pesquisa de campo permitiu langar luzes
sobre o debate em torno da predominancia entre melhores praticas ou processos peculiares.
Os questionarios aplicados e as respostas obtidas a respeito de aspectos concretos da industria
do petréleo, em geral, e do upstream de &guas profundas, em particular, ofereceram muitos
elementos para reflexdo sobre o tema. Os resultados da pesquisa de campo contribuiram para
0 entendimento acerca da diferenciacdo entre as empresas, em termos de competitividade,
bem como as possiveis fontes de diferenciacdo. Também foram apontados os vetores de
convergéncia entre as firmas.

No sexto capitulo, a metodologia da pesquisa de campo e 0s seus resultados sdo
apresentados. Ela foi inspirada na pergunta nuclear da tese que se desdobrou em trés
perguntas motivadoras dos instrumentos de pesquisa aplicados junto a agentes do mercado.
Elas podem ser expressas da seguinte maneira: em quais areas ou aspectos se encontram as
principais oportunidades de redugéo de custos das operadoras? Qual a importancia relativa
de inovar e de absorver tecnologia e conhecimento gerados externamente do ponto de vista
das petroleiras? Que tipo de capacidade ou processo predomina na industria, os firma-
especificos ou setor-especificos?

Essas questdes serviram de fontes de inspiragdo e orientacdo para as perguntas dos
questionarios que foram aplicados junto ao publico-alvo da investigacdo. Trés métodos de
pesquisa foram utilizados, cada um correspondendo a um dos trés questionarios aplicadados.
O primeiro possui natureza exploratéria e foi aplicado junto a especialistas do setor com o fito
de coletar temas-chave, Uteis para a reflexdo e para a elaboracdo das demais ferramentas de
pesquisa (questionarios). O segundo é descritivo e serviu para caracterizar a perspectiva das
petroleiras sobre os tdpicos abordados. Por fim, o terceiro método € confirmatorio. Foi
pensado para capturar as visdes das parapetroleiras sobre os mesmos temas abordados pelos
especialistas e pelas petroleiras. O objetivo era de contemplar essas abordagens para cotejar
diferentes percepcdes a respeito do mesmo fenémeno.

Os trés questionarios se propuseram a coletar dois conjuntos de informagdes: um de
cardter complementar e outro de natureza comparavel. As trés perguntas propostas como
norteadoras do capitulo foram respondidas, de modo que fossem contempladas as diferentes
dimensdes do problema “competitividade em custos”. Os aspectos institucionais,
tecnoldgicos, organizacionais e de mercado foram devidamente considerados. A constatacao
principal € que capacitacdes dinamicas mais sofisticadas elevam a probabilidade de uma
petroleira apresentar desempenho competitivo em custos no upstream da atividade petrolifera

de &guas profundas e ultraprofundas.
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Em suma, os seis capitulos desta tese discorrem sobre o tema competitividade em
custos, tendo como ponto de partida o debate de conceitos tedricos Uteis que se aplicam aos
aspectos técnicos e econdmicos que caracterizam o setor. Além disso, eles abordam
dimens@es tecnologicas, institucionais e de mercado que afetam o0s custos das petroleiras.
Apresentam, ainda, a estrutura de custos de um projeto e as variaveis de custo ndo
controlaveis pelas firmas, contendo a modelagem econométrica que realizamos para ajudar a
responder as perguntas, a partir de uma perspectiva quantitativa. Ademais, detalham a

metodologia e os resultados da pesquisa de campo realizada.
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CAPITULO 1: Capacitacdes Dinamicas das Firmas e Seus Impactos nos
Custos

Introducao

Neste capitulo, pretende-se discorrer sobre o processo de sele¢do do arcabouco teorico
que foi utilizado como elemento norteador desta tese. A pergunta que orientou o debate aqui
empreendido foi: qual abordagem teorica da firma fornece instrumentos para a analise de
caracteristicas firma-especificas e setor-especificas que podem conduzir as firmas a
aquisicao de vantagens competitivas?

Para responder a essa questdo, primeiro recorreu-se a literatura que trata do
comportamento e das estratégias das firmas. Constatou-se que pode haver mais de uma
corrente tedrica que, a principio, seria capaz de dar alguma contribuicdo para a investigacdo
que esta tese realizou. A visdo baseada em recursos, a teoria evolucionéria e a abordagem das
Capacitacdes Dindmicas foram as que mais apresentaram elementos compativeis com o tema
e com as perguntas norteadoras da pesquisa.

Também serdo discutidas, aqui, as dimensdes relevantes da teoria selecionada, a saber:
a das Capacitagdes Dindmicas. Nao se pretende, contudo, fazer uma longa reviséo de todas
essas correntes tedricas. A RBV e a teoria Neoschumpeteriana serdo tratadas apenas com o
objetivo de fornecer a fundamentacdo para a pré-selecdo delas. A justificativa da busca por
referenciais teéricos sobre o comportamento da firma se apoia no fato de que as analises e as
decisdes relativas aos investimentos de capital costumam ser encampadas pela area de
estratégia e pelos principais executivos das organizacoes.

Tratando-se de investimentos em atividades do upstream de petréleo e gas 0s riscos
envolvidos sdo altos, principalmente em ambiente offshore de dguas profundas. Esses riscos
decorrem, em certa medida, das incertezas geologicas e da elevada intensidade de capital
deste negocio. As caracteristicas da industia, relevantes para a analise de custos dos projetos,
foram debatidas no segundo e terceiro capitulos.

Devido ao carater estratégico das inversfes no upstream a revisdo bibliografica foi
focada em correntes tedricas que tratam do comportamento e das estratégias das firmas. A
Visdo Baseada em Recursos (RBV) e a Teoria Neoshumpeteriana sdo abordadas no inicio da
proxima se¢do, brevemente, para justificar a selecdo da teoria das Capacitagdes Dinamicas e,
também, porque elas ajudam a explicar este approach.
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A opcdo pela teoria das Capacitagdes Dinamicas resulta, fundamentalmente, da
existéncia de um debate interno da corrente sobre a predominéncia de caracteristicas
heterogéneas e similares entre firmas, no interior de um setor. O fato da heterogeneidade nado
constituir um pressuposto da teoria para as principais a¢fes da firma permitiu que os seus
aspectos comuns recebessem a devida atencdo. Ao longo desta tese, a partir do segundo
capitulo, ficard claro que a heterogeneidade ¢ um atributo marcante do setor, que pode se
expressar, por exemplo, em diferencas significativas nos custos de capital dos projetos
offshore de aguas profundas.

A heterogeneidade também se manifesta na complexidade da indUstria petrolifera e da
cadeia que fornece bens e servigos especializados, utilizados no upstream. Contudo, é
significativa a presenca do padrdo de certos equipamentos certificados e de préaticas
consideradas como as melhores disponiveis na inddstria. Diante disso, a teoria das
Capacitagbes Dindmicas cumpre bem o papel de ser a inspiragdo para a pesquisa, pois ela
utiliza categorias analiticas que compreendem essas duas dimensdes do setor.

Tal abordagem também é adequada porque o nicho do usptream de atividades de
aguas profundas passou por rapidas e intensas transformacdes no periodo recente, o que
requereu das empresas uma grande capacidade de adaptacdo. Como se podera notar ao longo
deste trabalho, a industria do petréleo e gas se desenvolveu, a medida que aplicou técnicas ja
existentes, adaptando-as as suas necessidades, e criou solucdes proprias para os desafios que
foram surgindo. Os esforcos empreendidos para acumular conhecimento e desenvolver
tecnologias relacionadas a atividades de E&P foram realizados para viabilizar a exploracao
em ambientes cada vez mais desafiadores, os quais envolvem niveis elevados de
complexidade e custos.

A opcdo pela abordagem das Capacita¢cbes Dindmicas resultou de uma revisdo da
literatura sobre estratégia organizacional. Constatou-se que ela seria capaz de oferecer
elementos Uteis a anélise das decisdes e do desempenho das petroleiras que atuam em projetos
de aguas profundas. Esse € um nicho de mercado que, had pelo menos uma decada, vem se
transformado rapidamente, por isso requer um reposicionamento estratégico das petroleiras,
que deverdo realizar mudancas técnico-operacionais nesse sentido.

Na sequéncia, serdo indicados alguns paradigmas de Estratégia, que constituem
antecedentes tedricos do tema. A RBV e a Teoria Neoshumpeteriana seréo salientadas porque
ajudam a explicar as categorias analiticas, caras as Capacitacbes Dinamicas. O objetivo
central, no entanto, é discutir 0s conceitos proprios a abordagem das Capacita¢des Dinamicas,

bem como a sua aplicabilidade a investigacdo proposta para esta tese e empreendida a partir
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da pesquisa de campo relatada no sexto capitulo, onde esta descrita a metodologia empregada
e os resultados dessa investigagdo qualitativa.

Nesta primeira parte da tese se encontra o debate de aspectos relevantes do referencial
teodrico adotado. Este capitlo se divide em 6 secbes. A primeira corresponde a Introducédo. Na
secdo 1.2 sdo discutidos os antecedentes tedricos das Capacitagdes Dinamicas. A secdo 1.3
trata da fundacéo desse constructo. A se¢do 1.4 aborda a literatura empirica das Capacitacoes
Dinamicas. A secdo 1.5 debate a literatura correlata a tematica do petréleo. E a secdo 1.6

apresenta a Conclusao.

1.1 Antecedentes Teoricos das Capacitacbes Dinamicas

1.1.1 Visdo Baseada em Recursos

A esséncia da Visdo Baseada em Recursos (RBV) — que tem em Penrose a sua
principal expoente —, enfatiza a dotagdo de recursos da firma, que seria a génese das suas
vantagens competitivas. Nessa visdo a heterogeneidade € um pressuposto, uma vez que 0S
recursos® estariam distribuidos de forma heterogénea entre as firmas, tendo sua mobilidade
imperfeita, de modo que tal heterogeneidade tende a persistir ao longo do tempo (PENROSE,
1959).

Para Barney (1991), os recursos da firma possuem os atributos de: valiosidade,
raridade, ndo imitabilidade e ndo substitutibilidade. Em outros termos, tém valor para ela, sdo
idiossincraticos e, portanto, ndo podem ser imitados ou substituidos. Essas caracteristicas
limitariam as decisdes estratégicas da firma quanto aos mercados em que ela poderia
ingressar, bem como os niveis de lucro que ela poderia esperar. A dependéncia da trajetoria
acaba sendo grande, e as respostas a eventuais mudancgas constantes e intensas de mercado
poderiam ser um tanto lentas.

Além disso, o conceito de recursos das firmas, no bojo da RBV, é muito amplo, fato
que o torna pouco claro. Ele engloba todos os ativos da firma (os tangiveis e intangiveis), as
capacitacOes, 0s processos organizacionais, as informacoes e a sua base de conhecimento. Tal
definicdo, a principio, apontaria para uma ambiguidade conceitual, pela ndo existéncia de

2 Recursos financeiros, humanos, materiais, para citar alguns exemplos, simples e praticos, que se enquadram
neste conceito.
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distin¢do entre os conceitos de recursos, capacitacfes e competéncias. Esta € uma importante
fragilidade atribuida a RBV. Ademais, a falta de teorizacéo sobre a criacdo de novos recursos
Ihe conferiria um carater estatico e, consequentemente, marcaria a auséncia de mecanismos ou
processos de renovacao/modificacdo dos recursos da firma (FOSS, 1998; PRIEM E
BUTLER, 2001; ZAIDI E OTHMAN, 2012). Sendo assim, a RBV néo seria adequada para
esta tese. Primeiro, porque pressupbe a heterogeneidade; segundo, porque ndo inclui
mecanismos evolucionarios.

As referidas fragilidades da RBV sdo superadas na abordagem das Capacitacfes
Dinamicas. Esta teoria pode ser compreendida como um complemento da Visdo Baseada em
Recursos, na medida em que realiza uma abordagem de continuidade e propde avangos que
ajudam a superar as lacunas e imprecisbes da dessa teoria. As Capacitacbes Dindmicas
realizam uma integracdo entre os conceitos da RBV e os da teoria Neoschumpeteriana da
firma (WANG AHMED, 2007).

1.1.2 Economia Evolucionaria Schumpeteriana e Neoschumpeteriana

A teoria das Capacitacdes Dinamicas engloba a natureza evolucionaria da base de
recursos e das capacitacdes da firma. Suas raizes intelectuais remontam o autor Schumpeter
(1975), que destaca a importancia da rivalidade no processo concorrencial. Para ele o
principal instrumento da concorréncia € a inovacdo. A busca permanente por lucros
extraordinarios é a forca motriz do processo inovativo, por meio do qual as firmas buscam
obter vantagens competitivas. A incerteza quanto aos resultados dos esforcos de inovagéo faz
com que a concorréncia promova, constantemente, o desequilibrio e a desigualdade entre as
elas.

O autor engendrou uma teoria da concorréncia dindmica e evolucionéaria. Ela é
evolucionéria, na medida em que envolve os processos de mudanca e progresso; e dindmica,
porgue ressalta a criacdo de novas oportunidades lucrativas, que derivam da postura ativa e
direcionada das firmas. Disso resulta o surgimento enddgeno e permanente de diversidade. A
diferenciacdo da empresa confere a ela vantagens competitivas que, por seu turno, permitem-
Ihe auferir lucros extraordinérios, ainda que temporarios. A énfase na diferenciacdo dos
agentes e na multiplicidade dos instrumentos de concorréncia destaca a importancia da

diversidade dos fatores microecondémicos na competitividade das empresas (POSSAS, 2008).
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Assim, a diversidade estratégica e a tecnoldgica seriam as principais varidveis na
concorréncia.

Tal processo concorrencial também requer a adaptacdo dos agentes as mudancas no
ambiente, além da sua adequacao relacionada as competéncias tecnoldgicas e organizacionais.
Assim, para Nelson & Winter (1982), no enfoque neo-schumpeteriano evolucionério, a
esséncia do processo econdmico evolutivo se consubstancia na interagdo dinamica entre a
busca ativa por inovacOes (radicais ou incrementais) e a selecédo delas, baseada no processo de
concorréncia, que se manifesta nos fatores de competitividade. A difusdo (transmissdo) das
inovacdes também faz parte da esséncia do progresso tecnoldgico, o qual requer das firmas a
capacidade de adaptacdo frente as mudancas no ambiente. As empresas precisam adequar-se
as competéncias tecnoldgicas e organizacionais exigidas pelos contextos nos quais elas estdo
inseridas.

O arcabouco analitico denominado Capacitagdes Dindmicas se insere no ambito da
teoria neoschumpeteriana da firma, que, por seu turno, propde incrementos tedricos as
contribui¢cdes schumpeterianas. Um conceito caro a abordagem evolucionaria é o conceito de
rotina, que se define como um padrdo de solucédo repetitivo para problemas semelhantes. Ela
apresenta um forte componente tacito e especifico, constituindo a forma mais importante de
armazenamento dos conhecimentos tecnoldgicos e das capacitacdes de cada firma.

A rotina compBe a memdria da firma, continuamente renovada. Funciona como elo
entre o passado e o futuro e confere certa regularidade ao comportamento dos agentes. Assim,
permite a geracdo e sustentacdo de assimetrias entre as empresas, traduzindo-se em vantagens
competitivas (NELSON e WINTER, 1982,; NELSON, 1991). Segundo a Abordagem
Processual das Capacitacbes Dindmicas, isso se definiria, basicamente, como rotinas
estratégicas e organizacionais: um que tema serd aprofundado mais adiante.

Com a presenga central das rotinas, 0 processo inovativo apresenta regularidades que
sdo sintetizadas nas nocodes, introduzidas por Dosi (1984), de paradigmas (heuristicas de
solugcdes de problemas) e trajetorias tecnologicas (direcdes provaveis e fronteiras do
progresso) que orientam o curso do progresso técnico. Ademais, a tecnologia possui
dimens@es técnicas e econbmicas que expressam seu nivel de desempenho a cada estagio
evolutivo.

O progresso e a viabilidade de uma tecnologia sdo determinados por essas duas

dimensdes. Ha sempre um trade-off* entre o aspecto econdémico e o técnico. O progresso

® por exemplo, uma tecnologia eficiente do ponto de vista técnico, mas muito cara, pode ter um ritmo de
desenvolvimento mais lento.
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tecnoldgico ocorre por meio de deslocamentos dos trade-offs que delimitam cada trajetoria,
conduzindo a patamares superiores de eficiéncia ou desempenho. Ja o processo econémico
evolutivo dos sistemas complexos envolve a presenca marcante de feedbacks positivos;
irreversibilidade; path dependence; e sensibilidade das trajetorias (bifurcacdes) frente as
alteracdes de parametros (POSSAS, 2008; DOSI, 1984).

A trajetéria da firma envolve path dependence porque os resultados obtidos pela firma
dependem de decisdes, sucessos, insucessos e aprendizado anteriores. Essa nogédo vale para a
trajetéria da industria, em sua totalidade, a qual esta condicionada, em alguma medida, a
historia e as competéncias acumuladas em seu interior. A ideia de cumulatividade (acumular
atributos) reflete a importancia do aprendizado no interior da firma. Dosi (1984) assinala o
papel das economias de aprendizado na reducdo dos custos unitarios de producdo. Contudo,
as trajetorias cumulativas ndo tém, necessariamente, ‘retornos crescentes’ ¢ feedbacks
positivos, elas apenas expressam path dependence, ou seja, 0s resultados dependem das acgdes
pretéritas do agente.

Para os propositos desta tese, € preciso destacar o conceito de vantagens competitivas
de uma empresa no ambito da teoria evolucionaria. Ele constitui o grau de competitividade de
uma firma, expresso em sua capacidade de criar e sustentar poder de mercado, aproveitando
as oportunidades de mercado existentes, além de gerar novas oportunidades e explora-las.

Deste modo, a competitividade de uma empresa pode manifestar a sua eficiéncia
produtiva estatica, que envolve menores custos, maior qualidade e melhor desempenho dos
produtos e servigos. E também pode expressar, em conformidade com a teoria evolucionaria,
a capacidade de promover incrementos em sua eficiéncia e em suas vantagens competitivas, a
partir da incorporacao de rotinas de aprendizado, fundadas em estratégias que deem suporte as
inovagOes, continuamente.

O conceito de competitividade esta mais associado as caracteristicas da firma do que
as caracteristicas de seus produtos ou servicos, propriamente ditos. Ele vai além da eficiéncia
produtiva (produtividade), antes, envolve o conjunto de capacitagdes que possibilitam a
criacdo e a manutencgdo de vantagens diferenciais no processo de concorréncia (MARIOTTO,
1991). Por isso, o desafio da firma é compatibilizar a eficiéncia estatica e a dindmica, sendo
que, a primeira, confere-lhe competitividade num dado momento do tempo; e a segunda,
permite-lhe sustentar inter-temporalmente esta condicdo. Sinteticamente, a competitividade €
0 atributo que confere sucesso na concorréncia (RICHARDSON, 2003).

Por fim, é preciso resumir as principais contribuicbes da teoria evolucionaria

neoschupeteriana a abordagem das capacitagds dinamicas. Schumpeter, assim como 0s seus
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sucessores, centrou sua analise no processo concorrencial, que promove a inovagdo cuja
funcdo tem papel central no sistema econémico, seja porque revoluciona estruturas, ou porque
gera diversidade, endogenamente.

A concorréncia e a inovacdo exigem das firmas a capacidade de adaptacédo frente as
mudancas no ambiente. Para serem capazes de inovar e se adaptar a inovagfes externas, a
empresa precisa tracar trajetorias de acumulacdo e conhecimento (t&cito e formal) que as
gabarite a participar, de modo ativo, do progresso tecnoldgico. As organizagdes, portanto,
necessitam de rotinas que funcionem como a memoria da empresa, mas também necessita
daquelas que funcionem como vetores da mudanca. Esta seria uma primeira aproximacgao das

reflexbes que dariam origem as categorias analiticas das Capacita¢gdes Dinamicas.

1.2 Fundacéao do Constructo das Capacitagoes Dinamicas

Nas subsecOes anteriores foram indicados alguns dos subsidios da abordagem das
capacitacOes dinamicas, oferecidos pela RBV e pela teoria Neoschumpeteriana. A primeira
delas trouxe as nocgBes de recursos e capacidades idiossincraticas, que sdao construidas
historicamente pelas firmas e funcionam como elemento de diferenciagéo frente as demais. A
dificuldade de obtencdo de determinados recursos poderia tornar cara a aquisicao de certas
capacidades, requeridas para a atuacdo em certa inddstria. J& a inspiracdo da teoria
Neoschumpeteriana se apoia na importancia conferida a inovacdo, de produto ou processo,
que pode transformar empresas e mercados, além de gerar diversidade, exigindo capacidade
de adaptacdo das organizagGes. A capacidade de absorver conhecimentos externos e
reconfigurar as rotinas internas € outro atributo considerado importante para a firma que atua
em ambientes em rapida evolugéo.

A abordagem das Capacitacdes Dindmicas, por seu turno, trata da maneira pela qual as
firmas atuam estrategicamente em um ambiente de mercado dinamico e, eventualmente,
adquirem e mantém vantagens competitivas ao longo do tempo. Ela expressa a capacidade das
firmas de responder as mudancas no mercado de maneira oportuna, rapida e flexivel. Além
disso, as Capacitagdes Dinamicas manifestam a capacidade das firmas para coordenar e
reempregar competéncias internas e externas a elas, de maneira adequada. Essa abordagem
fornece uma estrutura tedrica coerente para integrar a visao baseada em recursos com a teoria
Neoschumpeteriana propriamente dita (TEECE & PISANO, 1994; DOSI, NELSON E
WINTER, 2000).
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Na pratica, a empresa pode acumular ativos de tecnologia de ponta, por exemplo, e
ainda assim nao ter tantas capacita¢fes Uteis. Dai a importancia da gestéo estratégica. A firma
que desenvolve capacitacdes dindmicas deve ser capaz de adaptar, integrar e remodelar as
suas qualificacGes organizacionais, 0S Seus recursos e suas competéncias internas e externas
frente ao ambiente cambiavel em que ela se insere.

A fundacdo do constructo das capacita¢cdes Dinamicas, conta, fundamentalmente, com
dois textos seminais. Eles representam os esforcos de fundar um conceito de Capacitacfes
Dinamicas e podem ser representados pelos autores Teece, Pisano, e Shuen (1997) e
Eisenhardt e Martin (2000). O primeiro deles possui uma abordagem mais aderente a tradigdo
neoshumpeteriana evolucionaria e confere as Capacitacfes Dinamicas o atributo de ser firma-
especifica. Ja a segunda perspectiva associa as Capacitacdes Dindmicas a processos, 0s quais
seriam mais facilmente replicaveis no interior de uma indudstria. A pratica de benchmarking de
processos seria um dos pilares (exemplos praticos) da argumentagdo desta concepcao tedrica.

Segundo a conceituacdo original de Teece et al. (1997), as Capacitagdes Dinamicas
constituem a habilidade de integrar, construir e reconfigurar competéncias internas e externas
para enderecar ambientes em rapida mudanca (de forma a alcancar e sustentar uma vantagem
competitiva). Enquanto, para Eisenhardt e Martin (2000, 1107), elas seriam processos da
empresa que faz uso de recursos. Corresponderiam, assim, aos processos de integrar,
reconfigurar, incorporar e liberar recursos, como forma de oferecer respostas as mudancas do
mercado (ou cria-las, endogenamente). Tal definicdo sugere que as Capacitacdes Dinamicas
seriam, simplesmente, processos e, portanto, ndo seria Gtil o esforco de melhorar a
compreensdo sobre a distingdo entre elas e 0s proprios processos.

Eisenhardt e Martin (2000,) propde uma redefinicdo conceitual de CapacitacGes
Dinamicas. Os autores argumentam que estas ndo seriam apenas rotinas, mas também
processos organizacionais e estratégicos especificos, por meio dos quais as firmas alteram a
sua base de recursos. Dessa forma, elas ndo seriam especificas as firmas (heterogéneas), mas
semelhantes entre as empresas, com alguns detalhes idiossincraticos. A reproducdo de
referéncias de comportamento na forma de melhores préaticas (do inglés, best practices)
exemplificaria tal similitude.

A Tabela 1 apresenta as principais diferencas das abordagens. Uma das diferencas
mais marcantes é que, para Eisenhardt e Martin (2000), as Capacitacdes Dindmicas nédo
podem ser uma fonte de vantagem competitiva e de desempenho superior. Enquanto para
Teece (2007), se as best practices ndo levarem a vantagens competitivas, elas ndo constituirdo

Capacitages Dinamicas.
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Figura 1 - Diferencas Criticas entre as Principais Abordagens
de Capacitacdes Dinamicas

Condicdes de Vantagem Competitiva Vantagem
Autor Contorno Sustentavel Competitiva
Ambiente de Rapida Sob certas condicdes as, | Pode ser Fonte de Vantagem
Teece et al (1997) Mudanga (Mundo  |vantagens podem ser sustentaveis .
. Competitiva
Schumpeteriano) por VRIN
Eisenhardt e Martin|  Mercados de “Alta Em nenhuma situacéo as Fonte de Vantagem
(2000) Velocidade” vantagens podem ser sustentaveis Competitiva Limitada

Fonte: Elaboragéo Prdpria (Adaptado de Peteraf et al, 2013)

Embora as duas vertentes tedricas principais sejam complementares em muitos
aspectos, Peteraf, Stefano e Verona (2013) sugerem que elas constituem dois dominios de
conhecimento separados, fato que dificulta a conciliacdo entre elas. Todavia, 0s préprios
autores propdem uma abordagem que pretende unificar esses campos de conhecimento, que,
segundo eles, seriam integrado por duas visdes em certa medida contraditorias. Nesse esforco,
0s autores procuraram nao comprometer 0s pressupostos que levaram as diferengas entre eles,
preservando-os.

A perspectiva de conciliacdo entre essas duas vertentes tedricas estd em conformidade
com a abordagem desta pesquisa, bem como esta alinhada com autores como Easterby-Smith
et al. (2009). Para eles, o debate dicotémico (idiossincrasias vs. melhores préaticas) é simplista.
Na prética, é possivel que elementos das duas perspectivas coexistam.

H& ainda, como consta na Tabela 2, algumas outras tentativas de definir as
Capacitacdes Dindmicas. Esse esforco recente, de definicdo mais robusta e precisa, deriva do
fato de que o conceito ainda é relativamente novo. Por isso, recentemente, as contribuicoes

teoricas e empiricas que ele vem recebendo se multiplicaram com rapidez.
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Figura 2- Defini¢cdes Alternativas de Capacitacdes Dindmicas

Autor Definicdo de Capacitacdo Dinamica
Um padréo aprendido e estavel de atividade coletiva por meio da

Zollo e Winter . ) . o
qual a firma gera e modifica, sistematicamente, suas capacitagcdes
(2002:340) L . .
operacionais em busca de maior eficiéncia
. Sao aguelas Capacitacoes que operam para estender, modificar o
Winter (2003:991) quelas L-apactiacoes que operam p .

criar capacitagdes ordinarias.
As habilidades para reconfigurar os recursos e as rotinas da firma de
Zahra et al. (2006:918) | maneira apropriadamente imaginativa e visionaria por meio do seu
tomador de decisdo principal
A capacidade de uma organizagéo de, propositalmente, criar,
estender ou modificar sua base de recursos.
Um comportamento da firma orientado constantemente para integrar,

Helfat et al (2007:1)

Wang e Ahmed reconfigurar, renovar e recriar seus recursos e capacitagdes em
(2007:35) resposta & mudancas ambientais com o fito de obter e sustentar
vantagem competitiva
Newey e Zahra A habilidade da firma de reconfigurar capacitacfes operacionais e
(2009:S81) entdo permitir a organizagdo para se adaptar e evoluir

Fonte: Elaboragao Prdpria (Adaptado de Lawer, 2010).

1.3 Justificativa da Opcao pela Teoria das Capacitagdes Dinamicas

Conforme foi constatado ao longo deste capitulo, a teoria das Capacitacbes Dinamcias
se mostrou a mais adequada para dar conta dos elementos que afetam o comportamento e o
desempenho das firmas, sejam eles de natureza tecnoldgica, institucional, de mercado ou
organizacional. Além disso, € uma teoria Util para ajudar na compreecdo do papel de
processos firma-especificos e setor-especificos, ja que contempla a mudanca nos ambientes e
noSs recursos, ou seja, tem uma perspectiva evolucionaria.

A teoria Neoschumpeteriana, por sua vez, embora também seja dindmica, ndo oferece
todas as possibilidades analiticas acima listadas, tampouco a RBV. As abordagens sobre a
Estratégia de Lideranca em Custos® parecem estar longe de oferecer instrumentos tedrico-
medotoldgicos capazes de lidar com pelo menos parte da complexidade e das especificidades
do setor em tela. Por fim, sdo resumidas, na Tabela 3, as teorias que inspiraram a abordagem

das Capacitagcdes Dinamicas.

* Para compreender a estratégia de Lideranca em Custos ver Kim e Lim (1988).



Figura 3 - Paradigmas de Estratégia: Caracteristicas Relevantes
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Capacidade de Mudar

Paradigmas Raizes Intelectuais | Autores Representativos e Fur?d_ame AEBE3 Estratégia no Curto Felge ez EsFmtura Foco da5~;
Andlise Industrial Preocupagdes
Prazo
Viséo Baseada em Penrose, Selznick Chandler (1966), Teece RECUISOS Baixa Endéaena Flexibilidade de
Recursos Christensen, Andrews [(1980, 1982), Rumelt (1984) g Ativos
Dosi, Teece, an Winter Acumulacio de
Schumpeter, Nelson (1989), Prahalad e Hamel Processos, Posicoes e Ati\/(;;s
Neo-Schumpeteria _p ' " {(21990), Hayes e Wheelwright o ¢ Baixa Enddgena o
Winter, Teece L Trajetorias Replicabilidade e
(1984), Dierickx e Cool Imitabilidade
(1989), Porter (1990)
Capacitagdes Schumpeter, Nelson, |Teece et al (1997) Eisenhardt L - , Répidas Respostas a
. . . Capacitacdes e Processos Media Enddgena N
Dinamicas Winter, Teece e Martin (2000). pactiag g Mercados Dindmicos

Fonte: Elaboragdo Prdpria (Adaptado de Teece at all, 1997 e Jantunen, 2012)
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1.3.1 Esforgos de Microfundamentacao

O termo microfundamentacdo pode ser compreendido como um conjunto de fatores
(ao nivel da firma ou de um grupo delas) que moldam a estratégia empresarial (FELIN &
FOSS, 2005). A tentativa de microfundamentacédo, por si s, traz consigo a opcao associada
ao individualismo metodologico, o qual requer mecanismos explicativos que envolvem a acéo
e interacdo individual. Para Abell et al (2008), na analise das Capacitagdes Dinamicas, seria
util combinar o individualismo metodoldgico com o tratamento das causas e consequéncias
das decisdes estratégicas. Os autores entendem que a microfundamentacdo complementa as
no¢oes que estdo ao nivel da firma, a exemplo das rotinas e capacitacGes.

Um esforco notavel de microfundamentacdo das Capacitacdes Dinamicas se encontra
em Teece (2007), que sugere haver trés tipos fundamentais de Capacitagdes Dinamicas: i) a
capacidade de perceber (sensing) e moldar oportunidades e ameagcas; ii) a capacidade de
assimilar e integrar o conhecimento (seizing), usando-o para fins estratégicos da firma; iii) e
promover uma continua renovacao (reconfiguring) para lidar com mudancas/ameacas, de
modo a lograr melhoria, recombinacdo, protecdo e, quando necessario, reconfiguracdo dos
ativos tangiveis e intangiveis da firma, para ampliar e manter seus niveis de competitividade.

No bojo dos microfundamentos, o autor inclui as rotinas de mudanca e metodologias
analiticas. Ele acredita que negligencia-las poderia dificultar o entendimento do que
essencialmente representa esse conceito abstrato de Capacitacdes Dindmicas (TEECE, 2012).
A Tabela 4 resume os microfundamentos atribuidos por Teece as Capacita¢gdes Dindmicas.

De acordo com Eisenhardt et al (2010), em sua tentativa de microfundamentar o
desempenho em ambientes de rapida mudanca, o elemento central seria a tensdo entre
eficiéncia e flexibilidade estratégica. Para 0s autores, a emergéncia de processos
organizacionais, com heuristicas compartilhadas entre experiéncias individuais e de grupo,
criaria uma heuristica Unica, com regras simples e semelhantes, que seria explorada por
agentes com dotacdo heterogénea de conhecimento. Os agentes criariam processos
simplificados com ciclos para orientar as decisoes.

Acdes individuais ao nivel da firma permitiriam construgdes coletivas, voltadas para
mudanga ao longo do tempo, tais como a estrutura organizacional. No entanto, a concluséo
dos autores € que um desempenho superior ndo depende, efetivamente, do balanco entre

eficiéncia e flexibilidade. Portanto, os microfundamentos dessa perspectiva ainda precisam
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ser lapidados e aprofundados, pois, aparentemente, ndo oferecem um conjunto de ferramentas

de investigacdo e analise do fendmeno das Capacita¢cdes Dindmicas.

Figura 4 - Microfundamentos das Capacitaces Dindmicas

Componente Funcao Resumo Descricao
. Explorar e identificar mudancas ni . Achar e Moldar
Capacidade de p(? are ident .ca ugja ggs © Identificar e cha e' olda
~ ambiente operacional e identificar : Oportunidades e
Absor¢édo i Internalizar
novas ideias Ameacas
. . | Alinhar os recursos e capacidades das . Recombinar recursos
Capacidade Inovativa Recombinar
empresas para Inovar
. . Associar a inovacdo a produtos e - Integrar conhecimento e
Capacidade Adaptativa ¢ P Assimilar g .
mercados usé-lo

Fonte: Elaboracdo Prdpria (Adaptado de Teece, 2007 e Jantunen et at, 2012)

Na sequéncia abordaremos brevemente cada um de seus componentes. Capacidade de
absorcdo é a habilidade de identificar, valorar, assimilar, transformar e aplicar “conhecimento
externo valioso”, isto é, informacdes cientificas ou tecnoldgicas Uteis que uma empresa pode
absorver. A terminologia capacidade de absorcdo foi proposta por Cohen e Levinthal em
1990. Entre outras coisas 0s autores apontam que 0s investimentos em P&D desempenham
importante papel na ampliacdo da capacidade de abor¢do de uma empresa. Em principio, a
capacidade de absor¢do seria um conjunto de rotinas e processos organizacionais voltados
para a aquisicdo e assimilacdo (ndo envolve a aplicacdo), de novo conhecimento externo por
uma empresa. A Capacidade de Abosr¢do aponta “o qué” (o conteudo) uma firma deve
mudar, enquanto as demais capacita¢cdes dinamicas apontariam "como” mudar. A Capacidade
de Absorgéo €é constituida por um conjunto de rotinas e processos organizacionais. Ela ajuda
na integracdo das linhas de pesquisa de uma empresa. Atua na criagdo de conhecimento e na
sua utilizacdo, o que aumenta a possibilidade de uma empresa obter e manter vantagens
competitivas (Zahra e George, 2002).

Cohen e Levinthal (1991) notaram que a Capacidade de Absorcdo de uma empresa
depende, em parte, das maneiras pelas quais o conhecimento é retido e distribuido em seu
interior. Isto sugere que aspectos como o ritmo da rotatividade da forca de trabalho, a
estrutura interna e externa de comunicacdo, o ambiente de politicas e cultura organizacionais
influenciam a capacidade de absorcdo de uma empresa. Relacbes de parceria entre

organizac¢les ndo sdo, por si so, suficientes para promover a inovagdo ou a transferéncia de
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conhecimentos entre organizagbes. As firmas envolvidas necessitam de “capacidade de
absorcdo" e precisam ser capazes de aproveitar 0 conhecimento necessario para promover as
mudancas exigidas pelo ambiente operacional e de mercado.

De acordo com Zahra e George (2002) o debate em torno da capacidade de absorc¢éo é
ambiguo, com uma diversidade de definicbes sobre um fenémeno complexo. Os autores,
portanto, propuseram que o tema capacidade de absorcdo fosse abordado a partir de quatro
dimensBes: aquisicdo, assimilacdo, transformacdo e exploracdo de informacdes,
conhecimento e tecnologias. A aquisicdo envolveria a priorizacdo de investimentos e
conhecimentos, bem como a intensidade, a velocidade e a direcdo dos esforcos de pesquisa e
aprendizagem (KELLER, 1996 e KIM, 1998). A assimilagéo reflitiria o entendimento
(interpretacdo, compreensdo e aprendizado). A tranformacdo estaria associada a
internalizacdo e conversdo, capazes de promover signergias das informacdes, por exemplo. Ja
a exploracédo estaria ligada ao seu uso e implementagdo, de modo a guardar relagbes com
competéncias nucleares da empresa.

A capacidade de absorcdo incide sobre os recursos de conhecimento dentro da
empresa e nos mecanismos de aprendizagem que afetam a aquisicdo, a assimilacdo e a
aplicacdo de conhecimento externo. Eis um atributo fundamental para a sobrevivéncia a longo
prazo de uma empresa e para 0 Seu sucesso, uma vez que ajuda a fortalecer, complementar e
reorientar 0 conhecimento existente da empresa. Cumpre notar que 0 conhecimento
organizacional é um ativo importante na base de recursos de uma empresa. A Capacidade de
Absorcdo é uma capacidade dindmica que influencia a habilidade da empresa de criar e
implantar o conhecimento necessario para construir outras capacidades organizacionais.

Por fim, o termo Capacidade de Integracdo (de conhecimento e tecnologia) pode ser
encontrado com significado similar, mas alguns autores apontam diferencas em relagdo a
Capacidade de Absorcdo. Conforme sugerido por Cusmano (2001) e Prencipe (2001) a
Capacidade de Integracdo vai além do potencial para absorver e adaptar tecnologias e
conhecimento. As capacitacdes integrativas seriam amplamente criativas em suas aplicacfes
(isto €, tais capacidades seriam capazes de gerar algo novo tanto do ponto de vista da firma
quanto para todo o sistema econémico). As Capacidades de Absorcdo e de Integracdo servem
de subsidio para os demais componentes das Capacitagdes Dinamicas.

A Capacidade de Inovacdo esta relacionada com um amplo conjunto de aspectos,
que transcendem a habilidade de criar novas tecnologias, uma vez que a inovagdo pode se
manifestar no surgimento de novos processos, produtos, estruturas organizacionais e

mecanismos de relacionamento internos ou externos a firma. A capacidade inovadora de uma
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firma é um componente-chave do seu sucesso (Koc e Ceylan, 2007). A inovacdo é
amplamente aceita como uma arma crucial no mercado global contemporaneo. Os autores
apontam que a capacidade de inovacdo da firma é sustentada por quatro dimensdes
interconectadas: Cultura, Recursos, Competéncia e Networking. Quanto mais a Cultura
empresarial for aberta e comprometida com a inovagdo maior tende a ser a capacidade de
inovacédo da firma. Analogamente, se os Recursos da firma contemplarem equipes atualizadas,
qualificadas, multi-funcionais e com experiéncia, maior a capacidade inovativa da firma. Ja a
Competéncia envolve a capacidade de geracao de idéias, fortes interfaces com clientes e com
fornecedores e bom conhecimento de mercado. Por fim, networking formal e informal com
clientes, fornecedores, competidores e instituicbes tendem a potencializar a capacidade
inovativa da empresa (NEELY e HIl, 2012; LEMON e SAHOTA, 2004).

A Capacidade de adaptacdo € a habilidade que um agente econémico tem de
responder adequadamente as mudancas que por ventura tem de enfrentar e constitui uma
capacidade apropriada para empresas que atuam em ambientes que mudam com frequéncia
(Staber e Sydow; 2002). O processo de adaptacdo sera fortemente influenciado pelos
contextos regulatorios e de mercado em que e firma opera (BERKHOUT, HERTIN, GANN,
2006). As pesquisas no ambito das Capacitagdes Dindmicas ressaltam a importancia da
adaptacdo a mudancgas nas condi¢des ambientais por meio da integracdo, construcdo e
reconfiguracdo das capacitacdes dos recursos das firmas (KOR e MESKO, 2013). Enfim, a
capacidade de adaptacdo se define como a habilidade de identificar (e responder,
aproveitando) as oportunidades tecnoldgicas, de organizacdo interna e de mercado com o fito
de aprimorar o desempenho (CHAKRAVARTHY, 1982 e BIEDENBACH e MULLER,

2012). Na sequéncia alguns artigos empiricos revisados nesta tese serdo apresentados.

1.3.2 Literatura Empirica: Microfundamentos e Constatacdes

Grande parte da literatura empirica buscou discutir a natureza das Capacitagdes
Dinamicas, ao mesmo tempo em que identificava as suas consequéncias.

O trabalho de Singh, Oberoi e Ahuja (2013) utiliza as categorias “Capacitacdes
Dinamicas” e “Flexibilidade Estratégica”, propondo um conjunto de fundamentos para a
primeira, a saber: i) capacitacbes de P&D; ii) capacitacbes de formar aliancas; iii)
capacitacGes inovativas; iv) capacitacdes tecnoldgicas; v) tecnologia avancada; vi) e

capacitacOes dos recursos humanos.
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Os autores objetivaram modelar a correlacdo estatistica entre Capitacfes Dindmicas
(DC) e Flexibilidade Estratégica (FE), a partir disso, os resultados indicaram que empresas
que atuam em ambientes turbulentos necessitam ainda mais da capacidade de inovacao, bem
como necessitam deter capacidades tecnologicas e de aliancas. Esses dois elementos, somados
a categoria investimentos em tecnologia avancgada, tém impacto significativo na flexibilidade
estratégica das empresas.

Por seu turno, Janssen et al (2012) propuseram uma abordagem multidimensional e
multinivel para mensurar as Capacitacdes Dindmicas e apontar recomendacdes de natureza
normativa para o setor de Servicos. Os autores colocam as capacitagdes dindmicas
(multidimensionais) no topo de uma piramide, seguida, no segundo nivel, por processos e
estruturas. No terceiro nivel, encontram-se as praticas (incluindo best practices), e, no quarto
nivel, a capacidade cognitiva, juntamente com o comportamento individual dos agentes. No
bojo das Capacita¢cdes Dindmicas sdo incluidos fatores como o aprendizado e a capacidade de
sensing (definida acima).

Os resultados da pesquisa de Jantunen (2012) apontaram que as capacitagdes
sensoriais serdo similares entre as firmas, enquanto a capacidade de absorcdo e
reconfiguracdo dos tipos de capacitacbes pode diferir entre elas. As Dinamicas teriam,
portanto, caracteristicas idiossincraticas e comuns entre firmas, logo, em si mesmas, elas ndo
poderiam ser consideradas melhores préaticas para que sejam objeto de benchmarking e, em
seguida, sejam disseminadas, mas, ao contrario, elas seriam extremamente dependentes da
I6gica dominante dentro da organizacao.

Em outros termos, as empresas se assemelhariam no que diz respeito a capacidade de
monitorar mudancas no ambiente operacional e de identificar novas ideias que vao surgindo.
Significa que a capacidade de criacdo e absor¢do de conhecimento e a capacidade adaptativa
podem se assemelhar mais. Grande parte disso estaria associada a identificacdo das
necessidades dos consumidores, essa caracteristica esta relacionada com a propensdo a
perceber oportunidades e ameacas. Todavia, a capacidade para aplicar o potencial inovador
em produtos e processos poderia se diferenciar bastante (VERONA & RAVASI, 2003;
WANG & AHMED, 2007; BARRETO, 2010; JANTUNEN, 2012).

Quando existem limites a absorcdo, eles provém uma explicacdo para a empresa
desenvolver capacidades internas de P&D. O departamento de P&D né&o pode conduzir as
pesquisas apenas nas linhas que eles estdo acostumados a fazer, mas eles precisam de
conexdes profissionais externas que fazem isso possivel para eles avaliarem e incorporarem

conhecimento técnico gerado externamente ao interior da firma. Uma explicacdo parcial para
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investimentos em P&D é para trabalhar em torno das restricdes de absorver capacidade. E
comum a literatura organizacional, incluindo o trabalho original de Cohen e Levinthal’s
(1989), tratar de capacidade de absor¢do como um conceito ao nivel da firma.

Outro trabalho empirico interessante, desenvolvido por Storck (2009), tem o objetivo
de analisar as oportunidades de redugdo de custos na producdo de produtos siderdrgicos. O
autor utiliza o constructo das Capacitagdes Dindmicas como a capacidade de alterar
capacitacOes estratégicas e operacionais para avaliar o impacto em termos de reducdo relativa
dos custos associados ao aumento da flexibilidade nos processos produtivos. Ele conclui que
siderdrgicas que optam por possuir diferentes estratégias de investimento irdo ingressar em
diferentes trajetorias evolutivas. Para operar com exceléncia, as firmas precisariam
desenvolver suas proprias maneiras de aprimorar processos, para além das melhores praticas e
tecnologias correntes. A maioria das empresas siderargicas utiliza tecnologias e processos
similares e lida de maneira ineficiente com as especificidades de suas plantas, produzindo em
nivel sub-6timo.

E preciso esclarecer que o paradigma das CapacitacBes Dindmicas é relativamente
novo, consequentemente, a literatura empirica a ela associada ainda se encontra em um
estagio inicial. Possivelmente, ainda hd muitas oportunidades de se aprofundar em analises
que relacionem acBes gerenciais de empresas especificas (ou pequenos grupos delas),
capacitactes dindmicas e desempenho de longo prazo das firmas. Easterby-Smith (2009), por
exemplo, considera importante que mais estudos sejam direcionados as industrias tradicionais,
uma vez que hd um predominio de trabalhos relacionados a setores que apresentam elevado
dinamismo tecnoldgico. Na secdo seguinte, serdo abordadas algumas publicacBes que tratam
da industria petrolifera com o uso dos conceitos e fundamentos associados as Capacitagdes
Dinémicas.

Em suma, o debate da microfundamentacdo informa o modelo da pesquisa de campo
apresentado na secdo 6.1.1 desta tese. Essa discussdo se desenvolve em torno de best-
practices ou processos firma-especificos. Entre os primeiros estdo capacidades de monitorar
mudangas, adaptar-se e inovar. Entre 0s outros estariam capacidades de integrar

conhecimento/tecnologia, reconfigurar competéncias e renovar recursos.

1.3.3 Literatura Correlata e Aplicada a Indastria do Petroleo e Gas

Sédo recentes as iniciativas de pesquisa que utilizam as categorias analiticas definidas

como Capacitagfes Dinamicas no upstream do setor petrolifero. Contudo, 0s conceitos sao
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pertinentes a essa indlstria, tanto pelas constantes mudangas nos ambientes de atuagdo
exploratoria das empresas, quanto pela necessidade das empresas de absorver conhecimento,
inovar e reconfigurar seus ativos e competéncias para se mover em direcdo as melhores
oportunidades de prospecc¢éo e extracdo de recursos petroliferos.

Ainda assim, alguns autores que estudaram o setor de petréleo j& utilizaram o
arcabouco tedrico das Capacitagdes Dinamicas para analisar o setor. Outros chegaram a
flertar com ele, como é o caso de Acha (2002), que a incorpora em algumas de suas
contribuicdes, mesmo adotando a perspectiva da RBV como base de suas formulagdes e
metodologias investigativas. A autora justifica a sua opcéo pelo fato de focar o seu estudo na
diferenciacdo das empresas com base em capacitagcOes e recursos internos, historicamente
construidos. A sua pesquisa, contudo, esta focada nas capacitacBes tecnologicas das
petroleiras que atuam no upstream.

Os trabalhos da autora oferecem algumas contribui¢des interessantes que seréo
abordadas ao longo desta tese. Cabe adiantar, nesse momento, a sua constatacdo de que,
diante da complexidade da industria petrolifera, metodologias quantitativas precisam ser
complementadas com pesquisas de natureza qualitativa. Esta tese apresenta as duas
abordagens, no quinto e no sexto capitulos, respectivamente.

Segundo Grant (2003), os planejamentos estratégicos das empresas de petroleo tém
estado sujeitos a significativas mudancas, como resposta aos desafios de formulacdo de
estratégia em ambientes turbulentos e imprevisiveis. Diante de significativas mudancas de
cenario, esses planejamentos teriam passado a tratar menos da tomada de decisbes
estratégicas e mais dos mecanismos de coordenacdo e gestdo de desempenho. Em alguns
casos, reduziu-se o horizonte temporal abordado, e passou a coexistir um planejamento formal
e outro informal na firma.

De acordo com Magani et al (2006), os efeitos da mudanca tecnoldgica na inddstria
offshore de petroleo e gas foram substanciais entre 1947 e 1998. Desde entdo, as
transformacdes se aceleram, seja na esfera do upstream de aguas profundas, ultraprofundas
(incluindo na camada Pré-Sal) ou mesmo no E&P de xisto e, mais recentemente, no ambito da
exploracdo do xisto em &guas profundas, para citar apenas alguns exemplos de fronteiras
exploratdrias do setor petrolifero.

Ademais, mudancas regulatorias derivadas de acidentes ambientais tambem
requereram mudancas internas relevantes nas firmas. O evento ocorrido em Macondo, no
Golfo do Meéxico, por exemplo, exigiu que as petroleiras reconfigurassem 0s seus

instrumentos voltados para a prevencédo e contencdo dos vazamentos de petréleo. Por meio de
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esforcos em cooperacdo, elas desenvolveram novas praticas e equipamentos voltados a
seguranga e ao meio ambiente, a exemplo de uma grande capsula que serve para tampar e
conter grandes vazamentos de hidrocarbonetos em &guas profundas (BILLS, 2012). Na
pratica, o fato de se tratar de uma industria madura ndo a torna menos sujeita as mudancas, ao
contrério, os elevados riscos e intensidade de capital, préprios ao setor petrolifero, conformam
ambientes operacionais e de mercado dinamicos.

De acordo com Sund et al (2008), ha alguns anos as alteracbes no ambiente
econbmico, relativas a pregos e custos, fazem com que as petroleiras tenham que atuar sob a
pressdo de melhorar o desempenho em termos de gastos de capital. Espera-se que as empresas
tomem decisfes mais rapidas e melhores neste contexto de crescente inflagdo de custos. Nao
obstante, ao contrario disso, ampliaram-se 0s casos de atrasos e sobrecustos multibilhionarios
em projetos de E&P.

Com base em uma pesquisa de campo, 0s autores concluem que ha uma desconexao
entre operadores e fornecedores, associada aos incentivos presentes nas bases contratuais
adotadas. A melhoria da colaboracdo entre petroleiras e parapetroleiras potencializaria a
criacdo de valor para ambas, a partir de operacdes mais integradas e com 0s riscos/prémios
adequadamente compartilhados. A pesquisa concluiu que os contratos funcionam tanto como
gargalos quanto como facilitadores na obtencdo de resultados 6timos nas atividades.
Contratos baseados em incentivos, com riscos/prémios bem balanceados, racionalizam a
atuacdo de ambas as partes e aumentam a integracdo/cooperacdo em torno de um objetivo
comum.

De acordo com Vianello e Ahmed (2011), a transferéncia de conhecimento em
equipamentos complexos, tais como navios-sonda, tenderia a ocorrer entre 0s profissionais, ao
longo do ciclo de vida Gtil dos equipamentos. Contudo, os autores constataram que o fluxo de
informacdes que foi efetivamente verificado na pesquisa teria sido distinto do esperado. Os
mecanismos de transferéncia de conhecimento (experiéncia) deveriam se manifestar no fluxo
entre 0s recursos humanos que atuam no interior de cada sonda, em diferentes sondas, em
diferentes projetos, ou mesmo nas fases de concepgéo, instalacdo e operacdo do equipamento.
A retengdo e a reutilizacdo desse conhecimento seriam Gteis para orientar a reconfiguracdo
dos equipamentos e das estratégias associadas as fases de desenho e operacdo. Ao passo que 0
transbordamento de conhecimento entre diferentes elos da cadeia produtiva de petroleo e gas
favorecem os incrementos de eficiéncia em todos eles.

Conforme aponta Balestro et al (2004), a formacéo de rede de fornecedores da cadeia

parapetrolifera estimula a cooperacdo e subsidia o desenvolvimento das Capacitacdes
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Dindmicas das organizagdes. Os autores analisaram a Rede PETRO-RS com base no
referencial das capacitagdes dindmicas. Identificaram que as empresas tenderam a se
reconfigurar do ponto de vista tecnolégico e de mercado quando ingressaram na rede, e
potencializaram seus processos de aprendizagem por meio do estreitamento das relagdes com
universidades e produtoras de bens complementares. O estudo destacou ainda a importancia
das empresas exercitarem a cooperacdo como forma de desenvolver recursos anicos e
criadores de valor, seja por meio do esforco de inovacao, ou via absor¢do de conhecimento,
proporcionado pela sinergia entre firmas. Isso seria essencial em contextos em que 0S
ambientes operacionais de mercado sdo mutaveis.

Segundo Helfat (1994), os gastos de P&D no setor de petroleo ddo suporte para as
hipdteses da teoria evolucionaria. Os gastos de P&D apresentam path dependece e,
consequentemente, o nivel e a natureza das atividades de P&D varia entre as firmas,
persistentemente. As ldiossincrasias das firmas, associadas ao conhecimento tacito e ao
aprendizado acumulado de cada empresa, podem determinar o diferencial em termos de
competitividade e desempenho entre as firmas.

Em Acha e Finch (2005), sdo apresentadas as analises, ao nivel da industria e ao nivel
da firma, além das trajetdrias das firmas no E&P em aguas profundas. Os autores constataram
que as empresas que comecaram a atuar no offshore de dguas profundas mantiveram as suas
equipes de geologia e geofisica, mas tiveram que reconfigurar as capacitacdes de seus
recursos humanos entre a metade dos anos 1970 e meados da década de 1980.

Os autores constataram que a presenca de um setor de servicos especializados foi um
fator importante a influenciar o ritmo de entrada das firmas nas atividades de &aguas
profundas. Houve a facilitacdo da entrada de empresas de menor porte, mais avessas a riscos,
apo6s as supermajors terem se posicionado nesse nicho. A capacitacdo para a fase de
desenvolvimento requereu maior capacidade de adaptacdo e de inovagdo do que aquela
exigida na exploragdo. As firmas entrantes em aguas profundas tiveram que ser eficientes na
transformacdo de seus recursos e capacidades e na interacdo com a rede de fornecedores
especializados.

Em inddstrias orientadas por processos, tal como a industria petrolifera, a promogéo
da inovacdo no @mbito da firma tende a envolver mudangas em suas capacitagcdes, bem como
a integracdo de conhecimento. E fundamental a integracdo de equipes e disciplinas de
conhecimento na gestdo baseada em processos, cuja énfase recai sobre o desempenho, as
diretrizes e o conhecimento t4cito, com menos inovagdo radical, a fim de gerar diferencial

competitivo. As firmas que aplicam processos integrados sdao mais exitosas em ambientes
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desafiadores. Isso sugere que a integragdo tem um impacto positivo no desempenho global do
processo. A inovacgdo incremental € decisiva, porque 0 avango das inovagdes em processos
ocorre, majoritariamente, por tentativa e erro, e pequenas mudancas podem ter grandes efeitos
em termos de desepenho do processo (STADLER, 2011).

De acordo com Acha e Finch (2006), a capacidade de absorcdo é essencial no
upstream de aguas profundas, porque os desafios crescem com o aumento da profundidade
perfurada, e com as mudancas tecnoldgicas proporcionadas por petroleiras e fornecedores. A
busca por recursos em profundidades cada vez maiores esta associada com areas e camadas
ainda pouco exploradas das bacias sedimentares, onde se espera encontrar reservatorios com
maiores volumes recuperaveis de reservas. Neste contexto, merece destaque o programa de
cooperacdo tecnoldgica denominado DeepStar. Conforme discutido por Grecco (2007), o
referido programa € uma parceria entre petroleiras para realizar esforcos conjuntos de
inovacdo voltados para desenvolver as capacitagBes associadas ao upstream de aguas
profundas. Ha cerca de vinte anos essa iniciativa vem promovendo a colaboracéo tecnoldgica
entre petroleiras e parapetroleiras.

O estudo realizado por Woiceshyn e Daellebach (2005) sugere que ha entre as
petroleiras uma consideravel diferenciagdo na capacidade de adotar (e integrar) novas
tecnologias. Os autores compararam duas empresas com diferentes processos de absorcao
tecnoldgica; a que foi mais eficaz adotou, previamente, uma forte estratégia de
comprometimento com a nova tecnologia, 0 que envolvia sistemas de conhecimento técnico e
gerencial adequados. Assim, eles constataram que esse comprometimento para com a nova
tecnologia e a integracdo externa sdo aspectos decisivos para a absorcdo de tecnologias
desenvolvidas por fornecedores. Como na industria do petréleo parte consideravel das novas
tecnologias séo desenvolvidas por fornecedores e prestadores de servigo, a integracéo externa
com essas empresas é fundamental para o sucesso na adogéo de novas tecnologias, diante das
incertezas a elas associadas.

Ja o trabalho de Sharma (2008) investiga a influéncia da experiéncia e do percentual
de participacdo do parceiro do operador (no consorcio) na capacidade de executar, no tempo
previsto, projetos em aguas profundas. A conclusdo a que se chega é que o numero de
parceiros e a participacdo deles no consorcio sdo aspectos que ndo afetam significativamente
0 tempo de producdo do primeiro 6leo. Ja a experiéncia do operador teria um impacto
benéfico no periodo de desenvolvimento, no que se refere a redugdo do tempo. Segundo o
autor, a experiéncia do parceiro que nao opera teria um pequeno impacto no tempo de

execucdo do projeto, enquanto a experiéncia que ele ganha nessa condicdo seria decisiva para
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ele operar no futuro. Petroleiras com experiéncia na atividade de operagdo costuma ter papel
ativo quando ndo figuram como operandora. O autor conclui que investir em projetos com
operador qualificado e experiente constitui uma estratégia de sucesso para petroleiras pouco
qualificadas, uma vez que tal opcdo tende a reduzir os riscos do projeto e elevar a capacidade
de gerenciamento de projeto das industrias de petrleo pouco experientes.

A pesquisa de Stadler et al (2013) é um trabalho recente e relevante que propde uma
metodologia de analise das fases de Exploracdo e de Desenvolvimento de reservas no setor de
petréleo, apoiada na teoria das Capacitacbes Dindmicas. Os autores tentaram estimar 0s
efeitos destas capacitagOes, utilizando como proxy o volume de atividades realizadas em
Exploracdo e Desenvolvimento. Os resultados apontaram que o efeito marginal no sucesso
para acessar reservas (exploracdo), decorrente do emprego das Capacitacdes Dinamicas,
somando os de natureza direta e indireta, era de 35%. Ja na fase de desenvolvimento esse
efeito combinado era de 20%. Eles constataram que firmas que utilizam CapacitacOes
Dindmicas mais sofisticadas acessam mais recursos em volumes comerciais e também tendem
a ser mais bem sucedidas ao desenvolvé-los, uma vez que elas podem confiar nos
conhecimentos adquiridos por meio de suas atividades pretéritas de E&P de hidrocarbonetos.

Os autores sugerem que as Capacitagdes Dindmicas apresentam elevado potencial de
ampliacdo e modificacdo da base de recursos da firma. Elas ndo afetariam somente o sucesso
das atividades direcionadas as mudancas internas, mas também influenciam os requisitos de
capital para financiar os investimentos, ou seja, podem ajudar a reduzir custos de capital. Para
Stadler et al (2013) a falta do conhecimento prévio diretamente relacionado aos recursos
explorados torna as Capacitacdes Dinamicas importantes para o acesso e 0 desenvolvimento
dos recursos.

Em resumo, os trabalhos empiricos revisados sugerem que as empresas que
direcionam as suas estratégias para elementos compativeis com as Capacitacdes Dindmicas
aumentam suas chances de sucesso. O acumulo de experiéncia operando ou com socio de
operador experiente (absorcdo/integracdo de conhecimento e tecnologia externos) poderiam
ajudar a melhorar as capacidades e o desempenho da firma na operacdo em ambientes
desafiadores. Simultaneamente, pode aprimorar o desempenho na gestdo do tempo de

execucdo de projeto e dos recursos nele empregados.
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Conclusao

Este capitulo apresentou o debate tedrico considerado como adequado aos propdsitos
analiticos desta tese. Ele foi Util para demonstrar as razdes pelas quais a teoria das
CapacitagOes Dinamicas foi selecionada. O debate no interior dessa corrente de pensamento
estd centrado exatamente entre a presenca de capacitacbes firma-especificas e setor-
especificas no interior das firmas. Consequentemente, a predominancia de uma ou outra
modalidade apontaria a possibilidade da geracdo de vantagens competitivas por parte das
organizagdes que desenvolvem Capacitagdes Dindmicas mais sofisticadas. Para responder a
essa questdo, constatou-se que a abordagem das Capacitacbes Dinamicas seria a mais
adequada ao tema e as perguntas norteadoras da tese. Ela combina elementos da viséo
baseada em recursos e da teoria evolucionaria, oferecendo categorias analiticas Uteis para o0s
objetivos desta tese.

Com base na revisdo de literatura, foram reunidos conceitos e reflexdes da literatura
tedrica e aplicada que serviram para a elaboracdo do modelo mental fundamentador da
pesquisa de campo apresentada no sexto capitulo. O emprego desse método de investigacdo se
mostrou fundamental para complementar as iniciativas de revisdo bibliografica do tema
relacionado aos custos e a modelagem econométrica. A pesquisa de campo foi empreendida
por meio de trés estratégias, uma exploratoria (realizada via entrevistas com especialistas), a
outra descritiva (realizada junto as petroleiras) e a ultima confirmatéria (aplicada junto a
parapetroleiras). O emprego desses trés métodos de pesquisa de campo se mostrou necessario
em decorréncia da complexidade e diversidade da industria de petréleo e gés, tratada nesta
tese com o devido destaque.

O setor de petroleo passou por diferentes ciclos durante a sua existéncia. Ao longo das
diferentes etapas de consolidacdo da industria, desde os seus primdrdios, 0s requisitos de
capital (e a escala minima eficiente) da atividade petrolifera se elevaram, assim como as
barreiras técnicas a entrada no setor. A formacéo de grandes empresas integradas, a principio,
concentrou nessas firmas a geracdo de competéncias e 0 dominio tecnologico. Essa condicao
manteve alta, por muito tempo, a dependéncia de firmas nacionais (NOC’s) em relacdo as
petroleiras privadas. Eram as Ultimas que detinham o conhecimento e o capital necessarios
para operar 0s campos de petroleo.

Ja no decorrer das Gltimas décadas, devido a um crescente processo de especializacdo

da industria petrolifera e dos seus fornecedores, parte relevante das atividades de P&D foi se
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concentrando cada vez mais nas parapetroleiras. Por essa razéo, a capacidade de absorcdo das
petroleiras tem se tornado cada vez mais importante, assim como a habilidade para lidar com
mudangas constantes associadas a ambientes operacionais cada vez mais hostis e
desafiadores, seja do ponto de vista técnico ou econdmico. Capacidade de Absorcdo e
competéncia para lidar com mudancas no ambiente de atuacdo s&o aspectos centrais na teoria
das Capacitagdes Dinamicas.

Nesse contexto, a competéncia para absorver tecnologia ganha importancia crescente
no ambito da aquisicdo e transformacdo de capacitacbes por parte da petroleira.
Analogamente, o compartilhamento de conhecimento e de esforgos de P&D de novas
tecnologias - cooperagdo tecnoldgica - entre petroleiras e parapetroleiras também passou a ser
mais intenso. A difusdo das inovagbes também recebeu novos contornos, a medida que a
industria parapetrolifera se especializou e se concentrou. Um grande fornecedor pode atender
a maior parte do mercado uma vez que aplica as suas novidades tecnoldgicas em diversos
projetos. Ele se beneficia dos ganhos de escala e da experiéncia, associadas a tal situacao,
para ser capaz de fornecer com maior competitividade, em termos de preco e qualidade.

Diante das especificidades do caso tratado nesta tese, o caminho escolhido foi a
combinacdo dessas duas correntes teoricas principais, bem como a articulacdo entre duas
metodologias de pesquisa de campo encontradas na literatura. O modelo tedrico
desenvolvido, portanto, inspirou-se, efetivamente, em quatro trabalhos reconhecidos no
ambito da literatura de Capacitacdes dinamicas. Como afirma Protogerou et al (2011, p. 642),
ndo existe um Unico método empirico ajustavel a um grande conjunto de casos para testar as
Capacitagdes Dindmicas de uma empresa ou um conjunto delas. Por essa razdo optou-se por

propor um método novo, desenvolvido no ambito deste trabalho.
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CAPITULO 2: Caracterizacio Técnica e Econdmica da IMP

Introducéo

O debate tedrico das Capacitacdes Dinamicas apresentado no primeiro capitulo serviu
para oferecer elementos de andlise para serem aplicados & Industria Mundial do Petrdleo
(IMP), em geral, e a0 ambiente de aguas profundas, em particular. Esse arcabouco tedrico
selecionado oferece meios para que o tema seja tratado em uma perspectiva dinamica e a
partir de um recorte que contemple as principais caracteristicas intra-firmas e intra-industriais,
e ndao somente aspectos tecnoldgicos ou apenas organizacionais. A partir da revisdo de
literatura ficou claro que ele serve para ajudar na investigacdo do referido setor, que é
complexo e enfrenta mudangas ciclicas em varidveis de mercado relevantes. Ele também
possui nichos com nuances técnicas e ritmos de mudancas tecnologicas suficientes para exigir
significativa capacidade de absor¢do e adaptacdo das empresas.

Neste capitulo, a industria foi descrita, brevemente, com destaque para a
complexidade dos seus elementos constitutivos, sejam eles de natureza técnica, econdmica, ou
institucional. O objetivo desta parte da tese é oferecer uma primeira aproximacao com relacao
aos elementos concretos do assunto, a partir de uma perspectiva geral do setor em que a
tematica da tese se insere. Procurou-se apontar 0s principais aspectos que caracterizam o setor
e que apresentam implicagdes nos custos do upstream do petroleo e gas. Ao longo do presente
capitulo, serd salientada a presenca de importantes heterogeneidades no setor, que podem
estar associadas aos seguintes aspectos, a saber: i) ao tipo de hidrocarboneto explorado; ii) aos
sistemas utilizados; iii) ao reservatorio explorado; iv) e aos aspectos institucionais da regido
hospedeira. Vale dizer que as variacbes nesses itens podem ter relevantes implicacdes em
custos.

Nos termos utilizados pela inddstria, 0 conjunto de caracteristicas naturais (em
especial, as geoldgicas) no ambiente exploratorio determina o que os profissionais do setor
conhecem como custos técnicos. Estes, por seu turno, seriam a expressao das caracteristicas
técnico-econdmicas do reservatorio (ou campo), bem como do local onde ele esta inserido.
Logo, quanto mais desfavoravel o tipo de petrdleo e mais hostil 0 ambiente e as condicdes
operacionais de exploracdo e produgédo, mais caro seria 0 empreendimento. A pergunta que se
coloca desde esta etapa da tese € a seguinte: seriam estas caracteristicas naturais do(s)

campo(s) desenvolvido(s) os Unicos determinantes dos custos de um empreendimento de
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petroleo e gas? Ou, dito de outra forma, as petroleiras tém capacidade de influenciar
decisivamente os custos de capital em um projeto petrolifero de aguas profundas?

A resposta a essa questdo comeca a se desenhar com a reflexdo sobre a inexisténcia de
um modelo (“regra de bolso”) ou caminho, a priori, correto para se desenvolver um campo de
petroleo e gas. Nesse sentido, essa tese pretende demonstrar a existécia de uma margem nao
despresivel para decisGes discricionérias, relativas aos investimentos de capital e associadas a
fase de desenvolvimento de um projeto de aguas profundas. Caso essa hipdtese se confirme,
ficard claro que as petrolerias tém possibilidade de influenciar, de modo significativo, o
desempenho em custos de seus projetos, a despeito dos requisitos técnicos, inerentes a cada
um deles. Na prética, a firma devera lidar com variaveis controlaveis e ndo controlaveis,
guando da execucdo de seus empreendimentos, conforme sera discutido no quarto capitulo. A
capacidade das firmas de enfrentar, com éxito, mudangas no ambiente operacional ou de
mercado, pode gerar vantagens competitivas para elas, como aponta a teoria das Capacitagoes
Dindmicas, vista no primeiro capitulo.

Nesta parte do trabalho pretende-se indicar o porqué de a industria mundial do
petréleo e gas natural (IMP) ser uma das maiores e mais complexas do mundo. Ela articula
um conjunto amplo de agentes econdmicos, especialmente, quando se considera todos os elos
da cadeia de forncedores e 0s consumidores finais de seus produtos. O leque de derivados dos
hidrocarbonetos é grande, assim como s&o inumeras as alternativas de uso desses produtos. A
descoberta de jazidas de hidrocarbonetos também pode ocorrer em diferentes regiGes e
ambientes exploratorios. Sua composicdo quimica apresenta certo conjunto de elementos,
com predominancia de hidrogénio e carbono. Trata-se de um recurso natural que se diferencia
conforme a sua origem e grau de transformacéo, no que se refere a sua densidade, viscosidade
e acidez. Com tantas caracteristicas que o fazem um produto heterogéneo por natureza, o
petréleo tem poucas utilidades na sua forma bruta. Tais idiossincrasias implicam dificuldades
adicionais que aditam custos, quando da identifica¢do e avaliacdo do contetido dos “pogos”,
bem como nas fases de tratamento do produto.

Como a exploracdo e producdo de petroleo e gas (upstream da cadeia produtiva)
extraem o produto cru, tal qual ele se encontra na natureza, € na fase de processamento e
refino (downstream da cadeia) que sdo obtidas fragdes com caracteristicas padrdo, conforme
as especificacbes desejadas. Somente por meio dessa padronizacdo € possivel atender a
demanda para 0 consumo de maquinas e equipamentos que, ndo raro, sdo construidas para
utilizar um combustivel ou insumo, com determinadas especificacdes técnicas, com um

padrdo bem estabelecido.
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Diante da grande importancia dos hidrocabonetos para a economia e do seu elevado
pontencial de lucro, os Estados Nacionais estabelecem arranjos contratuais, no bojo de
regimes regulatorios-fiscais, que possam permitir a apropriacdo de uma parte da renda
petrolifera, supostamente, aquela associada as rendas extras obtidas. Contudo, arcaboucos
institucionais inapropriados de um pais podem reduzir a atratividade dos investimentos de
empresas petroliferas, caso a parte da renda capturada pelo Estado comprometa os retornos
minimamente desajaveis da empresa investidora. Nesse ponto reside uma das principais
justificativas do tema empreendido nesta tese. Devido a grande magnitude do government
take em muitos paises, os leigos tendem a crer que 0s custos sdo irrelevantes neste setor, uma
vez que corresponderiam a uma pequena parcela do valor de venda do petréleo.

No entanto, a interpretacdo rigorosa dessa situacdo tem o sentido oposto. Quanto
maior a participacdo do Governo em um pais ou area de atuacdo, maior é a importancia dos
custos, como se pode constatar nos trabalhos de IHS CERA (2011) e Al-Attar e Alomair
(2005). As empresas que apresentarem niveis mais elevados de competitividade em custos
terdo maiores chances de considerar ofertas de blocos (ou areas exploratdrias) com menor
rentabilidade esperada para a média da industria. Na pratica, uma petroleira competitiva em
custos também estara mais apta a atuar em grandes projetos, que exijam maior capacidade de
investimento e controle de custos, devido aos maiores riscos associados. A presenga de
economias de escala em projetos de grandes volumes de reservas, em contrapartida, pode
prometer elevados prémios.

O objetivo principal deste capitulo, por fim, é discutir as caracteristicas gerais e
complexas da industria do petréleo e gas que sdo relevantes para a analise dos custos nesse
segmento de exploracéo e producdo em aguas profundas. Os topicos aqui tratados serdo muito
Uteis para a compreensdo do processo de modelagem econométrica empreendido no quinto
capitulo. A estratégia adotada na delimitacdo do tema de pesquisa é informada pelo contetdo
discutido neste momento, bem como no terceiro e quarto capitulos. Ao final destes, espera-se
que o leitor tenha ainda maior clareza a respeito da complexidade do setor e do tema, bem
como dos desafios de modelagem e analise da inddstria, em sua totalidade, e do upstream de
aguas profundas, em particular.

Este capitulo esta dividido em sete secbes. A primeira é a presente introdugdo, que
apresenta os principais temas tratados e a logica de encadeamento das ideias. A segunda secao
trata das caracteristicas técnicas e econdmicas do petréleo e dos principais ambientes
exploratorios. Na terceira parte, uma primeira figura sobre a complexidade do setor é

oferecida. A quarta secdo mostra os diferentes tipos de empresas que atuam no upstream do



52

petroleo e gas. Na quinta parte, sdo levantadas as heterogeneidades associadas as distintas
regides em que se explora e produz petroleo. A sexta parte explora parte dos aspectos
institucionais que afetam e sdo afetadas pela estrutura e ambiente de custos de um pais. Na

ultima secéo, as conclusdes sdo apresentadas.

2.1 Principais Aspectos Técnico-Econdmicos e Institucionais da IMP

2.1.1 Caracterizacao e Classificacdo do Petroleo

O que se convencionou chamar de petréleo, em geral, equivale a uma mistura
complexa de hidrocarbonetos com ampla faixa de ponto de ebulicdo (ou tamanho de
moléculas). Os produtos primarios da extracdo de hidrocarbonetos sdo: o petréleo bruto,
constituido pelos componentes liquidos nas condicdes ambientes, e 0 gas natural, que
corresponde aos componentes volateis nas condi¢cbes ambientes, que estavam associados ao
petrdleo bruto, nas condicdes do reservatorio.

Os hidrocarbonetos sdo compostos organicos constituidos de carbono e hidrogénio.
Por muito tempo, a perspectiva organica da origem do petréleo é predominante. Segundo esta
visdo majoritaria, eles se formariam ao longo de milhares de anos, a partir das reacoes
qguimicas e decomposicdo de material, que formam as bacias sedimentares, onde se assentam
0s recursos petroliferos. Contudo, outra visdo que vem ganhando espaco é aquela que aponta
a origem inorgéanica dos hidrocarbonetos (CONAWAY, 1999, p. 19-21).

No que se refere a classificacdo, o petrdleo é considerado, do ponto de vista
econbmico, um bem commodity, definido pela homogeneidade de produto, mas, na préatica
ndo existe uma corrente de petrdleo exatamente igual a outra. Como nos lembra Danesh
(1998, p. 15), uma corrente & uma mistura especifica de hidrocarbonetos, produzida a partir de
um determinado reservatdrio. E bem verdade que, em um mesmo campo ha uma grande
semelhanca entre as misturas de hidrocarbonetos encontradas, mas uma mesma regido ou pais
pode produzir qualidades muito diferentes do produto. Nessas condigdes, a busca por
padronizacdo desde os primordios da industria foi essencial para o crescimento e a evolugdo
dos negocios relacionados ao petréleo. A adocdo de especificacfes técnicas padronizou 0s
derivados do petrdleo e permitiu o aproveitamento de economias de escala no processamento

do petroleo e no consumo desses derivados (YERGIN, 2011).
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Existem, entretanto, convencbes que classificam produtos conforme as suas
caracteristicas principais. No que se refere ao petroleo bruto, foram criados alguns padrdes de
qualidade para servirem de referéncia, quando da caracterizacdo dos distintos tipos de
petréleo. Ficaram conhecidos como petréleos marcadores. Sua funcéo € facilitar as transagdes
do petrdleo na forma de commodity, a partir de que se analisa as demais misturas produzidas
no mundo. Existe mais de um tipo de petroleo marcador. Os mais conhecidos sdo WTI
(EUA), Brent (Mar do Norte) e o Dubai (Golfo Pérsico). Eles servem de referéncia de
qualidade e preco para os demais (VASSILIOU, 2009). Assim, os tipos com qualidade
inferior sdo vendidos com algum desconto em rela¢do ao preco do petréleo marcador.

De acordo com Fahim et al (2010) e Zklo (2008), o petroleo pode ser classificado em
trés caracteristicas, considerando seus aspectos qualitativos:

i) os tipos de hidrocarbonetos predominantes. No 6leo de base parafinica os
hidrocarbonetos saturados de cadeia aberta sdo predominantes. J& o dleo de base nafténica
tem hidrocarbonetos ciclicos saturados e geram um residuo asfaltico. Enquanto no 6leo com
base aromatica ha hidrocarbonetos ciclicos ndo saturados (aromaticos), como o benzeno e o
tolueno. Ele é ideal para a producédo de derivados para a industria petroquimica. Portanto, de
acordo com o tipo de hidrocarboneto predominante no 6leo cru, diferentes tipos de derivados
podem ser produzidos a partir deste.

ii) a densidade do 6leo. E medida por um indicador denominado API (American
Petroleum Institute). De acordo com o grau API, os 6leos podem ser classificados em leves,
médios ou pesados, conforme se pode verificar no quadro 1. Os 6leos leves possuem um grau
API acima de 30. Os dleos médios sdo classificados entre 21 e 30. Por fim, 0s 6leos pesados
séo classificados abaixo de 21 API. Os oleos mais leves sdo mais valorizados porque podem
produzir uma maior quantidade de derivados de maior valor de mercado (GLP e gasolina),
com tecnologias de refino relativamente simples e baratas.

iii) o teor de enxofre. Os Odleos sdo classificados como “doces” (sweet) quando
apresentam um baixo conteudo de enxofre (menos do que 0,5% de sua massa) ou “acidos”
(sour). Os 6leos com menor teor de enxofre sdo mais valorizados, pois o enxofre pode
produzir chuva &cida. Oleos 4cidos possuem um custo de refino mais elevado porque devem
passar por processos de eliminagdo do enxofre, para produzir derivados de acordo com as

especificacbes ambientais.



54

Tabela 1 - Classificagdo do Petrdleo segundo o Grau API

Classificacdo Grau API*
Leve g>31°

Mediano 31°>¢g>22°

Pesado 22°>g>10°
Extra-pesado g>10°

Fonte: elaboracéo prépria

Na pratica, os Oleos crus extraidos de diferentes reservatorios podem se diferenciar
guanto aos seguintes aspectos, por exemplo: i) coloracdo (preto, castanho ou castanho claro);
ii) densidade; iii) viscosidade; iv) intensidade de liberagdo de gas (Drews, 1998). Nao raro, 0s
6leos de coloragBes mais escuras (preto), sdo mais densos, viscosos e liberam pouco ou

nenhum gas, ja no caso dos claros (castanhos) é o inverso.

2.1.2 Tipos de Ambientes Exploratérios e Reservatorios

Os principais ambientes exploratdrios de petroleo e gas sdo, a saber: i) onshore; ii)
offshore; iii) xisto; iv) petréleo pesado; v) areias betuminosas e; vi) tight oil. Todas essas
categorias sdo descritas adiante e a exploracdo offshore profunda serd salientada. Vale
lembrar que as duas primeiras correspondem a exploracdo convencional de petréleo e as
demais sdo ndo convencionais. A diferenca basica entre estes tipos de petroleo é que o0s
ultimos ou sdo de alta viscosidade (o tight ou shale tem baixa viscosidade) ou se encontram
depositados em rochas pouco permeaveis, nas quais o fluido encontra maiores dificuldades
para se movimentar no interior da rocha.

A figura 5 mostra a curva de custo de diferentes fontes de hidrocarbonetos. De acordo
com estimativas da Agéncia Internacional de Energia (Energy International Agency - EIA), 0s
hidrocarbonetos produzidos estavam em uma faixa de baixos custos de produgdo. Na mesma
situacdo estariam grande parte das reservas de paises da OPEP (ou OPEC, em inglés),
especialmente na regido do Oriente Médio e outras reservas de petroleo convencional. Trata-
se de grandes volumes de recursos naturais. Em um patamar de custos superior se
encontrariam reservas em aguas profundas e ultraprofundas. Também se verificam aqueles
volumes de hidrocarbonetos, passiveis de serem produzidos a partir da recuperacdo avancada,
com base em diferentes métodos. Os hidrocabonetos pesados e de xisto, bem como o0 gas e o

carvdo transformados em liquidos envolvem grandes volumes de recursos, mas também se
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encontram em patamares superiores de custos. Em seguida descrevemos 0s principais

ambientes exploratorios.

Figura 5 - Curva de custos de oferta de longo prazo de petréleo
e outros energéticos
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Fonte: ONIP (2010)

Frente a escassez dos hidrocarbonetos mais acessiveis do ponto de vista técnico e
econdmico e da necessidade renovacgdo de reservas, as petroleiras foram obrigadas a buscar
recursos em areas de acesso cada vez mais dificil e oneroso. Todavia, a evolucdo tecnoldgica
promoveu avangos em direcdo as novas fronteiras, dentre as quais merecem destaque a
exploracdo offshore em &guas profundas e os hidrocarbonetos ndo convencionais apresentados
a sequir.

Xisto ou Shale. Os xistos sdo rochas de aspecto folheado que derivam de rochas
argilosas (denominadas rocha mae), de onde supostamente se origina hidrocarboneto. Certos
Xistos contem gas preso entre as fissuras. Este é o gas metano. Existem enormes reservas em
varias partes do mundo. Mas a extragdo do gas de xisto € dificil e a técnica € complexa. Uma
das técnicas utilizadas é a hidro-fracturacdo, que é empregada por meio da perfuracéo
direcional até atingir a camada de xisto que possui aspecto folhado, origina-se de rochas
argilosas e contém gas metano aprisionado entre as suas fissuras. A técnica de extracao do gas
de xisto é complexa e requer a inje¢do agua para misturada a areia e produtos quimicos com o

fito de quebrar os xistos e libertar o gas.
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Areais Betuminosas (Oil/Tar Sands). Trata-se de areias impregnadas em betume, um
hidrocarboneto de densidade e viscosidade altas. Este betume no seu estado natural ndo é
capaz de fluir ao poco, pois se encontra misturado a argila (KENNEDY, 1990).

Gas Natural das Camadas de Carvéo (do inglés Coalbed Methane). E gas natural
extraido de capas de carvao, que possuem elevado conteldo de matéria orgénica capaz de
reter uma grande quantidade de gas.. Assim como outras modalidades de gas convencional, o
gas do carvao é difuso, heterogéneo e é determinado pelas caracteristicas da rocha onde é
encontrado (SEIDLE, 2011, p. 1).

Gés Compacto (do inglés Tight Gas). Gas natural contido em rochas de baixa
porosidade e permeabilidade. Sua extracdo é mais dificil e onerosa porque requer perfuracdo
direcional dos pocos e fraturamento hidraulico para a sua producdo (HUGMAN et al., 1993).

Vale dizer que, via de regra, as atividades de E&P de hidrocarbonetos néo
convencionais, tais como as supracitadas, tendem a ser mais caras do que as atividades
tradicionais. No entanto, 0 amadurecimento dessas tecnologias vem atuando no sentido de
reduzir os custos dessas atividades, consideravelmente.

Onshore. A atividade de exploracdo e producdo de petroleo se iniciou em terra (do
inglés onshore) a partir da prospeccéo e perfuracdo de pogos com equipamentos rudimentares.
A exploracéo e producgdo em terra é a atividade petroleira mais tradicional, pioneira. Foi nesse
ambiente exploratdrio que se iniciou a inddstria do petréleo e onde foram desenvolvidas as
principais técnicas. Grande parte dos principios desenvolvidos ali é utilizada até hoje na
exploracdo e producdo em terra e também nas atividades no mar. Esse é o ambiente onde é
possivel produzir petréleo empregando recursos tecnoldgicos mais simples (CAIRNS;
ROGERS, 2004).

Offshore. Producdo de petrdleo e gas no mar pode ocorrer em aguas rasas ou em
aguas profundas e se utiliza de muitas técnicas desenvolvidas nas atividades onshore, mas
também faz uso de muitos equipamentos e técnicas especificas para esse ambiente de E&P
(NETO e SHIMA, 2008). Cabe informar que a caracterizacdo desse segmento sera
desenvolvida com mais detalhes mais a frente neste capitulo e nos capitulos que se seguem.
Ela pode ocorrer em aguas rasas (em plataforma continental) ou em &guas profundas.

Os reservatorios de hidrocarbonetos denominados convencionais podem ser de gas
associado ou ndo associado. Quando a sua ocorréncia é de gas natural associado, parte dos
hidrocarbonetos produzidos se constitui em gas natural. Nesse caso, 0 gas é um subproduto,
porque o petréleo é o bem mais valioso, portanto, a prioridade da extracdo (DEVEREUX,
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1998). Caso 0 reservatorio seja de gas associado, a producdo dele resultante ¢é
predominantemente de petrdleo.

Quando a mistura de hidrocarbonetos se apresenta no estado gasoso, é denominada de
gas natural ou somente gas. Nele predominam os hidrocarbonetos mais leves da série das
parafinas; 0 metano é o mais abundante e é exatamente por isso que a mistura se apresenta
nesse estado fisico (gasoso). Quando ela figura no estado liquido, o petréleo é chamado de
6leo cru (ou 6leo). Nas condicdes do reservatério, 0 seu contetdo ndo é rigorosamente 0leo,
sendo uma mistura liquida de hidrocarbonetos (KIDNAY; PARRISH, 2006; SATTER;
IQBAL; BUCHWALTER, 2008, p. 122).

Os diferentes estados fisicos (ou fases) em que o petréleo se encontra sdo definidos
pelas condicBes de temperatura e pressdo. Em verdade, as acumulacdes de petréleo estdo
sujeitas a constantes alteracfes das condi¢cdes de temperatura e pressdo, como consequéncia
de sua producdo. Assim, as mudangas nas condi¢cGes da mistura ocorrem tanto no produto
extraido, quanto na mistura que permanece no interior da rocha, mudando as condigdes
ambientais do reservatorio (DANESH, 1998, p. 254). Tais mudancas exercem influéncia
sobre o ritmo de producdo. Como demonstra (SATTER; IQBAL; BUCHWALTER, 2008, p.
160), o conhecimento adequado da formacdo geoldgica e das condi¢cBes de temperatura e
pressao do reservatorio permite o planejamento étimo da producdo de um campo ao longo de

sua vida util.

2.1.3 Complexidade dos Aspectos Técnicos-Econémicos do Setor

Até aqui demonstramos as varias maneiras pelas quais o petroleo pode se apresentar e
0s principais ambientes exploratdrios de onde os hidrocarbonetos podem ser extraidos. Esses
aspectos introdutdrios dao as primeiras pistas de que a industria do petroleo pode ser
caracterizada menos pelas semelhangas entre os seus elementos constituintes, sendo, muito
mais, pelas suas diferencas, que se manifestam de inimeras maneiras. Apontamos a primeira
delas, a saber, o proprio petréleo, com caracteristicas distintas de acordo com a sua origem.
Na verdade, as propriedades quimicas de composicdo de hidratos de carbono constituem os
elos de unido entre os hidrocarbonetos que denominamos de petréleo, como sendo um

produto homogéneo®.

> Do ponto de vista econdmico o petréleo é considerado homogéneo, na condicdo de commodity comercializada
internacionalmente. No entanto, existem diferentes misturas (ou correntes) de referéncia, que sdo denominados



58

Quando se analisa a cadeia do petroleo também é possivel perceber que as suas duas
principais etapas (extracdo e refino) ndo guardam muitos aspectos em comum. Contudo, no
bojo da etapa de extracdo existem muitas especificidades entre os distintos ambientes
exploratérios, onde ocorre a producdo do petroleo cru. Essas diferencas se manifestam na
forma de organizacgdo da industria e, consequentemente, nas caracteristicas das empresas que
nela atuam. Nas subsecOes seguintes serdo debatidos esses dois elementos. Primeiro, a
estruturacdo da cadeia do petroleo e em seguida os distintos papeis desempenhados pelas

empresas nessas duas principais fases da cadeia.

2.1.4 Principais Segmentos de atuacao ao longo da Cadeia

A cadeia do petroleo possui dois componentes principais. O primeiro é 0 upstream que
envolve as atividades de exploracéo e producéo (extracdo) de petréleo bruto. O segundo® é o
downstream, elo em que o petroleo é refinado e em sequida é distribuido na forma de
derivados do produto. Vale lembra que esta tese estd centrada no Upstream do petréleo,

particularmente, associado a projetos de aguas profundas.

2.1.4.1 Upstream

A indUstria do petrdleo é composta por diversas etapas que envolvem a producdo do
petroleo cru até a comercializacdo de derivados. A etapa de extracdo do produto bruto é
denominada Upstream7. Nela as petroleiras exploraram areas com potencial de descoberta.
Quando encontram indicios da existéncia de petroleo elas perfuram novos pocos para avaliar
se existe volume em quantidade comercial.

Caso o resultado da exploracdo seja positivo as empresas de petrdleo elaboram um
projeto de engenharia a fim de desenvolver a infraestrutura adequada para extrair 0s
hidrocarbonetos. O ritmo e o periodo de producdo dependem das caracteristicas do

reservatorio e da estratégia da empresa. Quanto maior o tamanho das reservas maior tende a

petroleo marcador (ou de referéncia). Exemplo: as propriedades das correntes de petrdleo extraidas no Brasil até
ento indicavam se tratar de um produto de menor qualidade quando comparado ao Arabe Leve, WTI ou Brent.
Entdo, a precificacdo do petréleo brasileiro seria feita com base em um desconto em relagdo a esses tipos de
petroleo marcadores.

® Vale mencionar que, eventualmente o elo de transporte de petroleo e gas é tratado como midstream, o que é
mais frequente na industria do gas natural.

7 O tratamento do tema upstream do petréleo também é realizado por (Vactor, 2010) e (Falola, 2005).
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ser a vida util do projeto, maior a capacidade de aproveitar ganhos de escala e reduzir os
custos fixos unitarios dos hidrocarbonetos extraidos. Na movimentacdo de petréleo e gas se
verificam economias geomeétricas de escala. Quanto maior forem os volumes transportados
menores serdo os custos unitarios desse servico. A medida que o didmetro do duto se eleva,
crescem 0s seus custos de construcdo e manutencdo, mas em propor¢do menor as economias
geradas pelo maior didmetro (CLO, 2000).

Ademais, vale dizer que, uma corrente oriunda de um campo offshore normalmente é
constituida por agua, 6leo e gas natural associado. Entdo, é preciso realizar a separacdo dessa
mistura, pois esta é a Unica forma de aproveitar o elevado valor econémico das fracGes de
6leo e gas. Conforme nos lembra (KIDNAY; PARRISH, 2006), tal segrega¢do ocorre ainda
no processamento primario, constituido por: i) separacdo de petréleo, gas e agua, sob
condicdes controladas; i) tratamento dos hidrocarbonetos, caso necessario; iii)
condicionamento dos hidrocarbonetos para permitr a sua tranferéncia para instalagcdes de
processamento; iv) tratamento da &gua para reinjecdo ou descarte. As duas etapas
operacionais do processo de separacdo sdo a desidratacdo e a dessalgacéo.

Esse conjunto de processos de pré-tratamento e separacdo dos hidrocarbonetos
envolvem custos na medida em que requerem sistemas e subsistemas especificos, 0s quais
podem variar de uma unidade de producédo para outra, conforme a mistura que sera produzida.
As opcdes da petroleira quanto a realizar o tratamento no fundo do mar ou na superficie
também tem implicacbes em custos. Embora diferentes sistemas de producdo apresentem
muitas coisas em comum, as diferencas também sdo consideraveis, porque cada unidade de
producdo - jutamente com 0s seus sistemas e subsistemas e infraestrutura de escoamento - é
dimensionada para as caracteristicas de um pogo ou campo especifico, 0 que ndo impede que
ela seja ajustada para operar em outro projeto, em um segundo momento. Novamente, essa
adaptacéo envolve custos.

Vale lembrar que gas separado pode ser utilizado como combustivel na unidade de
extracdo de hidrocarbonetos, também é possivel reinjeta-lo (gas de lift) para aumentar a
recuperacdo de petrdleo. Ele também pode ser transportado até o consumidor final®. Quando a
construcdo da infraestrutura de transporte ndo é viavel econdbmicamente o gas pode até ser
gueimado, mas essa alternativa € limitada ou proibida em certos paises produtores. Diante da
menor densidade do gas e de seu estado fisico natural, o seu processamento e transporte

tendem a ser mais onerosos. Isso aponta para o fato de que projetos em que as reservas de gas

® para mais detalhes das fases subsequentes de transporte e processamento de gas ver Mokhatab e Poe (2012).
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sdo predominantes, os custos a ele associados tenderdo a ser superiores. Por fim, cabe
salientar que o segmento de upstream sera abordado em maiores pormenores ao longo da tese,
especialmente, no que se refere as atividades de E&P realizadas em aguas profundas e

ultraprofundas.

2.1.4.2 Downstream

Depois que o petréleo € produzido, pré-tratado e transportado, a fase seguinte da
cadeia do petroleo é aquela em que se realiza o refino do petroleo e a distribuicdo dos
derivados. O processo de refino pode variar significativamente de acordo com as
caracteristicas do petroleo. Quanto menos favordvel for a qualidade do petroleo, mais
complexa® tem de ser a refinaria. A transformacao de correntes de petréleo de baixa qualidade
em derivados de alta qualidade requer unidades de tratamento que podem ser onerosas
(ZKLO, 2008, p. 99-100). Significa dizer que os custos do refino guardam relacdo inversa
com a qualidade do petroleo. Essa é razdo bésica pela qual um tipo de petréleo de baixa
qualidade deveria possuir menor preco de mercado, quando comparado aquele com
caracteristicas naturais mais apropriadas para a conversdo em derivados leves de maior valor
agregado.

No estado em que é extraido da natureza o petréleo tem poucas aplicacfes. Para ser
aproveitado enquanto insumo energético é preciso ser submetido a processos de separacao,
conversdo e tratamentos. Por meio deles o petrdleo é decomposto em fracdes (ou cortes),
segundo especificacbes padrdo dos produtos que se pretende obter. Os referidos
procedimentos sdo realizados no interior das refinarias, as quais fazem uso de distintas
técnicas e equipamentos de acordo com o tipo de petrdleo utilizado como insumo e o produto
final (derivados) que se pretende obter. Sdo exemplos de alguns dos referidos métodos
empregados por refinarias modernas e complexas: i) destilacdo atmosférica; ii) craqueamento;
iii) polimerizacao; iv) alquilacdo; v) dessulfurizacéo; vi) dessalinizacao; vii) desidratacao; vi)
hidrogenacdo; para citr alguns dos principais (FAVENNEE, 2001, p. 240-242). Diante dos
significativos custos de refino do petrdleo, as diferencas de qualidade do produto deverdo
refletir no preco. Os descontos dai derivados podem ser relevantes na anélise do retorno dos

projetos de usptream em areas em que 0s custos de investimento associados sdo elevados.

% As refinarias séo planejadas para receber determinada mistura de petréleo, de modo que uma empresa integrada
verticalmente pode construir unidades de refino adequadas para o tipo de petréleo que produzem. Quando a
organizacdo ndo dispde da mistura adequada ao seu parque de refino, ela tem de adquirir correntes que se
ajustem as suas necessidades, ainda que seja apenas para misturar ao petréleo que ela mesma produz.
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2.2 Integracéao vertical predomina entre grandes petroleiras

Uma empresa que atua nos distintos segmentos pode garantir o suprimento do tipo de
petréleo que ela precisa, ou pensando na ordem inversa, uma produtora de determinado tipo
de petroleo poderia constituir refinarias ajustadas as caracteristicas de seu petroleo bruto. A
atuacdo em diferentes etapas ao longo de uma mesma cadeia produtiva € denominada
integracdo vertical. Em Lafontaine e Slade (2007) e Salinger (1989) o referido tema € tratado
cuidadosamente. No setor petrolifero, quando uma mesma empresa atua em atividades do
Upstream e do Downstream ela é uma firma integrada.

Contudo, integracdo vertical é uma questdo de grau. A intensidade da integracdo pode
variar em torno de um grande leque de possibilidades. Assim, uma empresa pode possuir um
elevado grau de integracdo vertical porque atua em todos os elos de cada etapa, enquanto
outra pode ndo atuar em parte desses elos da cadeia e ser menos integrada. Assim como uma
empresa pode se especializar na atuacdo em apenas algumas atividades das diferentes etapas
da cadeia.

Na histéria da Indastria Mundial do Petrdleo (IMP) é possivel identificar um
predominio da tendéncia a integracdo vertical. No entanto, os processos de integracdo e
desintegracdo vertical se comportam como péndulos nessa indlstria. Em determinados
momentos as empresas privilegiam um dos movimentos, mas, em outros, privilegiam a
direcdo oposta. Como nos ensina Chandler; Hikino e Chandler (2009), Sturt (1995) e Teece
(1993), os beneficios oriundos da integracdo vertical passam pelo aproveitamento de
economias de escala e de escopo, bem como pela garantia de suprimento, de acesso aos
mercados e de aproveitamento de sinergias, inclusive de natureza fiscal ™.

Diante da presenga de empresas verticalmente integradas e outras especializadas em
determinados nichos de mercado, ndo faz sentido realizar comparagfes genéricas a respeito
do conjunto das firmas que atuam na indudstria do petroleo e gas. A proxima secao ira mostrar
as principais diferencas entre os distintos tipos de empresas que atuam na industira. Devera
ficar mais evidente o porqué do recorte empreendido nesta tese, que limita a analise nuclear
ao segmento de &guas profundas do setor. Nestas condigdes, poderia ser inapropriado, por

exemplo, realizar esforcos de estimacdo que contemplem dados da totalidade da industria,

19 No Brasil o sistema tributario inside em cascata, assim, a empresa integrada se beneficia da economia com
impostos ao longo da cadeia produtiva, pois em seu decurso até o consumidor final ndo ha transacfes, sendo
transferéncias internas entre unidades da mesma empresa. Quando vende o produto final a empresa ndo precisa
pagar novamente o imposto referente ao valor do insumo que ela produziu e sobre o qual ja pagou imposto no
elo anterior da cadeia.
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sem ponderar as especificidades dos seus principais segmentos e dimensdes especificas. Os
resultados de trabalhos dessa natureza correm riscos de ndo serem significativos ou mesmo de

se apresentarem como inconclusivos.

2.3 Tipificacdo e Diversidade de Petroleiras que Atuam no E&P

Na prética, o processo produtivo do petréleo bruto pode ocorrer em condicGes bem
distintas. As diferencas podem ser marcantes em termos de, a saber: i) ambientes
exploratdrios, ii) riscos envolvidos; iii) técnicas e equipamentos utilizados; iv) as capacitacfes
empresariais requeridas; v) a estrutura de custos; vi) qualidade do hidrocarbonetos; vii)
arcabouco juridico-fiscal que regula a producdo. Esses aspectos serdo abordados com mais
profundidade nos capitulos seguinte.

No interior de uma mesma etapa da cadeia é possivel identificar diferencas
significativas que implicam na convivéncia de empresas com diferentes modelos de negécios
e expertises. No ambito do upstream essas especificidades sdo mais evidentes. A separacao
entre Exploracdo & Producdo (E&P) de petrdleo convencional e ndo convencional esta
associado a isso. Empresas lideres em exploracdo em um ambiente exploratério podem néo
reunir as condigdes para atuar em outro ambiente. Por essa razdo, parte das petroleiras procura
se posicionar minimamente em &reas de fronteira para evitar que alguns players do setor
adquiram um conjunto de vantagens competitivas que seriam dificeis de serem alcancadas no
futuro. No entanto, nessas areas 0s requisitos de capital e dominio tecnoldgico sdo maiores
(FORREST, 2011; SANTOS, 1999; VACTOR, 2010).

E preciso reconhecer que o porte da empresa é determinante na definicio das areas em
que ela atua. A capacidade de lidar com diferentes institucionalidades, tecnologias e maiores
riscos é diretamente proporcional a pujanca financeira da empresa. Esse é um fator relevante
para determinar o portfélio das empresas. Ele expressa a capacidade das organizacdes de se
posicionar em distintos nichos de mercado, de modo a enfrentar diferentes niveis de riscos e
custos, bem como aproveitar distintas oportunidades de criagdo de valor e de aprendizado
para a companhia (BOSCHECK, 2006; BUSH; JOHNSTON, 1998).

A industria do petroleo vem crescendo e, nos Ultimos anos 0 nimero de empresas no
setor aumentou bastante. Alguns papéis tradicionais foram repaginados, de modo que partes
dessas empresas ndo se preocupam em atuar como operadoras, sendo como investidoras em

consarcios de exploracédo e producdo de hidrocarbonetos. Em 2000 havia cerca de 500 players
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atuando no E&P, enquanto em 2011 esse nimero chegou a 1.000 (SANDREA E ENFIELD,
2012).

Na IMP atuam, basicamente, trés tipos de petroleiras: i) as empresas nacionais
(National Oil Companies - NOC’s); ii) as empresas internacionais (International Oil
Companies - I0C’s) e; iii) as independentes (Independents). As petroleiras, definidas a seguir,
é que operam os campos de petroleo. Uma anélise mais pormenorizada sobre cada um dos
grupos de petroleiras e as relacdes entre eles pode se encontrar em Kirk; Baughman (2010);
Marcel e Mitchell (2006); Pouyanne (2008); Schneider et al. (2007).

National Oil Companies (NOC’s). Sdo empresas publicas que matém fortes vinculos
com 0s governos de Estado de seus paises. Detém as maiores reservas e ao longo dos anos
acumularam capacitacdo nas atividades de E&P reduzindo a alta dependéncia tecnoldgica que
mantinham em relacdo as parapetroleiras e mesmo outras petroleiras.

International Oil Companies (I0C’"s). Em geral sdo empresas integradas e de capital
aberto. Sdo petroleiras de grande porte que atuam em distintas regides. No interior desse
grupo as seis maiores empresas sao denominadas supermajors, a saber: BP, Chevron,
ConocoPhillips, ExxonMobil, Royal Dutch Shell e Total. Estas constituem o centro das
nossas analises e serdo novamente abordadas nos capitulos finais desta tese, especialmente,
aquelas que mantém atividades em aguas profundas.

Independent Companies. S&o empresas que costumam estar focadas na fase de E&P
de petrdleo. Elas podem ser grandes ou pequenas, mas nao raro possuem menor porte que as
demais e, a principio, disporiam de menos capital para investir em grandes projetos offshore e
de desenvolvimento tecnoldgico. Na Figura 6 estd representada a evolucdo dos gastos de
capital no upstream realizados pelos referidos grupos de empresas petroleiras, no qual se pode
constatar que o nivel dos investimentos das Independentes e das NOC’s se encontra em
patamar semelhante. No entanto, os valores dos or¢camentos de capital das NOC’s foram os
que mais cresceram entre 2008-2011.

Na tltima década algumas empresas mereceram ser salientadas, a saber: i) as empresas
que se consolidaram via processo de fusao e aquisigdo, nas quais inclui as NOC'’s asiaticas e a
Statoil; ii) a Petrobras e as Independentes que se destacaram na atividade exploratoria; iii) as
Independentes que dominaram 0s ndo-convencionais; iv) as NOC’s que passaram a dominar a
maior parte das reservas mundiais e da producdo mundial. Estas lograram a lideranca em
parte dos instrumentos de métrica de desempenho usadas no setor, tais como: i) relagdo

reserva por producdo (R/P); ii) taxa de reposicdo de reservas e; iii) custo de descoberta e
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desenvolvimento, medidos por barril equivalente de petrdleo; somente para citar alguns
exemplos (VICTOR, 2007; VIVODA, 2009).

Figura 6 - Capex por Categoria de Petroleira
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Fonte: EIA (2008)

Nesse contexto, algumas IOC’s ndo se posicionaram adequadamente (em tempo habil)
em parte das principais fronteiras exploratorias promissoras, embora esse conjunto de
empresas figure como os players dominantes na extracdo de betume e petréleo extra-pesado,
por exemplo. J& no ambiente de &guas profundas, em que a operacdo é altamente complexa e
de elevado risco, atuam mais de 90 empresas, comparado com 20 petroleiras héa
aproximadamente de 15 anos (SANDREA e ENFIELD, 2012).

2.3.1 Acesso a Recursos e Diferenciacao Estratégica

Historicamente, a exploracdo onshore permitiu a descoberta de grandes reservas que
puderam ser extraidas a custos relativamente baixos, devido a pequena infraestrutura
necessaria para se operar em um campo dessa natureza. Em diversas regides do mundo foram
realizadas grandes descobertas onshore que sustentaram a oferta de petrdleo desde os
primordios de sua producdo e utilizacdo. A sua estrutura de custos mais enxuta permitiu que o

petroleo fosse ofertado a precos relativamente baixos ao longo de muitos anos.
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No Oriente Médio ainda estdo em operacdo grandes campos de petrdleo que nédo
requisitaram investimento de capital de elevada magnitude e ainda possuem baixos custos
operacionais. Todavia, na atualidade os recursos disponiveis para serem descobertos nesse
ambiente sdo escassos. Até mesmo no Oriente Médio, jazidas de petroleo mais faceis de ser
explotadas sdo cada vez menos frequentes (SOOD, 2011; VASSILIOU, 2009, p. 18). As
avaliacdes das formacdes geoldgicas de bacias sedimentares localizadas em ambiente onshore
apontam um baixo potencial para novas descobertas, pois se trata de uma area madura,
bastante explorada. Nesse contexto, o potencial de descoberta de hidrocarbonetos depositados
no mar se apresenta como promissor. Ha diversas regides que ainda ndo foram exploradas em
demasia, em parte porque as atividades no mar s&o mais onerosas do que aquelas realizadas
na terra.

A exploracdo e producao offshore (no mar) é mais recente do que a onshore, mas nao
é nova. As primeiras atividades teriam ocorrido ainda no inicio do século passado, no Golfo
do México, Estados Unidos. Elas eram realizadas a partir da adaptacdo de equipamentos e
técnicas da exploracdo em terra. Desde entdo, até os dias atuais, ocorreram muitas
transformacdes tecnoldgicas e operacionais nesse segmento do upstream da producdo de
petroleo e gas. A partir delas, muitos recursos antes considerados inacessiveis, ou inviaveis
economicamente, passaram a ser objeto de maior interesse e se tornaram reservas
economicamente recuperaveis (PRIEST,2007; AUSTIN, 2004).

Quando comparadas as atividades realizadas em terra (onshore) as diferencas séo
ainda mais marcantes, por isso as categorias offshore e onshore podem ser tratadas como
sendo praticamente dois setores distintos. Neste Gltimo estdo localizadas as jazidas em que o
custo de exploracdo costuma ser bem menor diante da maior facilidade de se extrair o
petréleo. Entretanto, ha uma pequena disponibilidade de recursos convencionais, localizados
em ambientes onshore, ainda por serem descobertos. Por isso se diz que o petr6leo barato esta
escasso - praticamente indisponivel para ser encontrado, como fica claro na Figura 1. A figura
mostra a media de tamanho das novas descobertas realizadas em ambiente onshore em
comparacdo com offshore de profundidade superior a 200 metros.

A exploracdo offshore surge como uma extensdo mais sofisticada da exploragdo em
terra, uma vez que se inicia a partir da adaptacdo dos equipamentos utilizados naquele
ambiente (AUSTIN, 2004). Todavia, o ambiente maritimo requer mais infraestrutura e,
consequentemente, mais investimento. Ao longo do tempo os requisitos de capital foram
aumentando. A medida que as tecnologias se aprimoraram e as profundidades perfuradas e de

lamina d’agua cresceram, os custos se elevaram.
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Figura 7 - Tamanho médio das descobertas em 2009, por profundidade,
em milhGes de barris de petréleo equivalente
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Fonte: Rigzone (2010)

A atividade de exploracao e producdo offshore pode ser dividida em trés categorias, a
saber: 4guas rasas, aguas profundas e aguas ultraprofundas. A definicdo da primeira categoria
ndo é consensual, ndo ha um padrdo mundial, podendo estar limitada a profundidade de 300
metros ou até de 500 metros. Muitas bases de dados utilizam 300 metros em conformidade
com a nomenclatura do governo dos EUA e no Brasil, de modo que este trabalho a adotaré.
Entretanto, essa falta de padrdo gera dificuldades metodoldgicas porque algumas estatisticas
sO estdo disponiveis em um desses dois critérios. Quando ambas as formas de agregacéo
forem necessarias, elas serdo utilizadas de modo complementar e ndo comparativo, para evitar
imprecisoes.

Com o crescimento das atividades em profundidades superiores a 1500 metros surgiu
a necessidade de se constituir uma nova categoria: “adguas ultraprofundas”. Essa qualificacdo
é objeto de maior consenso no setor. Como as condigdes do ambiente de operacao se tornam
mais complexas e onerosas a medida que a profundidade aumenta tal distingdo é relevante
tanto do ponto de vista técnico quanto econémico. O aumento da profundidade e
complexidade dos projetos de engenharia inclui diferentes itens na estrutura de custos das
operacdes offshore. Ademais, a inflacdo verificada no setor de fornecimento alterou o patamar

dos custos de exploracdo e produgdo nesse ambiente.
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2.3.2 Heterogeneidades Associadas ao Aspecto Regional

Os hidrocarbonetos se formaram de maneira desigual ao redor do mundo. Por isso,
eles estdo distribuidos de forma heterogénea entre os territérios nacionais™. Enquanto em
certas regides do mundo existe abundancia de petrdleo que pode ser extraida de forma
relativamente facil e barata, em outras regifes, a magnitude de petréleo que se pode produzir
€ menor e em muitas situaces a obtencdo € mais onerosa, como sdo 0s casos da exploracédo
offshore em aguas profundas e a extragdo de petréleo ndo convencional.

No que se refere ao acesso aos recursos e a estrutura de oferta de petréleo. A maior
parte das reservas mundiais se encontra nos paises da Organizacdo dos Paises Exportadores
de Petroleo (OPEP, do inglés OPEC). Segundo dados da OPEPa (2012) seus paises membros
detinham aproximadamente 81% das reservas mundiais em 2010. A maior parte da extracdo é
feita em ambiente onshore. As NOC’s respondem por grande parte dessa producdo. Os paises
da OPEP extrairam cerca de 42% do petroleo ofertado no mundo em 2010. Conforme
informacBes de PennEnergy (2011) a producdo onshore mundial é da ordem de 42 milhGes de
barris diarios (mbd), enquanto a producéo offshore figuraria em cerca de 29 mbd. A producgéo
mundial total foi de 90 milhdes de barris por dia.

De acordo com Oil & Gas Journal (2010) a capacidade de producéo offshore em aguas
rasas se reduziu de 19,2 milhdes de boe (barris de 6leo equivalente) por dia, em 2008 para
18,1 mmboe/d em 2010. Ao passo que a capacidade de producdo em &guas profundas
aumentou de 4,1 mmboe/d para 5,5 mmboe/d no mesmo periodo.

Alguns paises da OPEP impBem certos requisitos para que suas reservas sejam
exploradas. Limitam o potencial de retorno da atividade ou até mesmo impedem que
empresas privadas explorem e extraiam tais reservas. Nesse contexto, o offshore profundo se
tornou uma das principais areas de expansdo das supermajors. Nele esta contida uma grande
parte das reservas ndo-OPEP consideradas técnica e economicamente viaveis.

Diante dessa dificuldade de acesso aos recursos de hidrocarbonetos localizados em
paises da OPEP, especialmente aqueles detentores de grandes reservas, as OIC’s passaram a
se posicionar crescentemente no offshore profundo, particularmente nos paises em que as
empresas podiam desenvolver as reservas a partir de sua logica propria. A maioria dos

recursos ainda ndo explorados nos paises da OPEP esta sob o controle de seus governos por

1 Dados sobre distribuicdo de reservas podem ser encontrado em BP Statistics. Este tema também é tratado por
(VACTOR, 2010, p. 23-25) e (ALMEIDA; JUNIOR; BOMTEMPO, 2007).
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meio das empresas nacionais de petroleo (NOC’s). Resultado: as supermajors do petroleo tém
dificuldade para renovar reservas e aumentar a producéo.

A extracdo de petréleo em aguas profundas, por sua vez, é relativamente concentrada.
Em 2009 apenas oito empresas tinham producdo relevante (PFC, 2010). Grande parte €
produzida no Mar do Norte, nos Estados Unidos, na Africa e no Brasil. As trés ultimas
provincias sdo conhecidas como o Tridngulo de Ouro. Nelas ja& ocorre uma producdo
significativa. Todavia, as especificidades regulatorias e geologicas de cada regido conformam
estruturas de custos diferentes e, consequentemente, rendas petroliferas distintas. Na préxima
secdo discutiremos as implica¢des dessas diferencgas de custos.

Ademais, é preciso salientar a presenta de importante heterogeneidade de Estruturas
de Custos e Rendas Petroliferas. A desigualdade distributiva das reservas - tanto em termos de
guantidade quanto de qualidade, gera significativas diferencas na estrutura de custos de
producdo entre as firmas e os mercados. De acordo com Adelman (1993, p.151), em 1978, 0s
custos médios de capital para a exploracdo do petrdleo na Arédbia Saudita eram de cerca de
dez “cents” por barril, enquanto nos Estados Unidos era de aproximadamente oito dolares por
barril. A maior parte das reservas de hidrocarbonetos esta localizada nos paises do Oriente
Médio, onde a extracdo € mais barata. As vantagens absolutas de custo de producédo das areas
do Oriente Médio sdo, portanto, significativas. Os produtores da regido auferem as maiores
rendas extraordinarias no interior da industria.

Dados da EIA (2012) ilustram isso. Eles expressam a média de custos incorridos entre
0s anos de 2007 e 2009. O custo médio da producdo de um barril de petréleo no ambiente
onshore dos Estados Unidos figurou em U$31,38 ddlares, enquanto na producdo offshore do
pais ele foi de U$51,60 doblares. J& o custo médio do petrdleo produzido no resto do mundo
teria sido de U$25,08 dolares. Esses dados sdo um exemplo das diferencas de custo no
interior dos Estados Unidos e entre o pais e o resto do mundo. As rendas diferenciais
aparecem quando existem estruturas de custos diferentes entre produtores de um mesmo bem.
Elas se originam de vantagem econémica de certas unidades de producdo em relacdo a outras
que operam na mesma industria. A busca pela apropriacdo dessa renda € o0 que move a setor
petrolifero.

Vale lembrar que os precos do petroleo se formam no mercado internacional e podem
se situar acima dos custos de producdo. Esse contexto configura a condi¢ao necessaria para a
obtencdo de rendas extraordinérias. Deriva-se dai o interesse do Estado, em qualquer pais
produtor, de criar mecanismos de reparticdo da renda. Vale lembrar que quando os precos

sobem, a renda petrolifera gerada aumenta. Nos anos 2000 diversos fatores contribuiram para
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intensificar a volatilidade dos precos do petréleo. As mudangas nessa importante variavel
passaram a ocorrer com mais frequéncia, velocidade e intensidade. Precos maiores geram
rendas elevadas, mas também tendem a implicar em maiores custos para 0S NnOVOS
investimentos em exploracédo e desenvolvimento de reservas.

Isso ocorre porque a existéncia de rendas extraordinarias na industria engendra-lhe
disputas por maiores participagdes nas mesmas. Cada ator envolvido no setor tem a sua forma
de elevar a sua parcela nesta renda. Os produtores, em especial a OPEP, aproveitam-se de seu
poder de mercado e se organizam para manter o preco do petréleo nos patamares mais altos
possiveis. O mesmo acontece com fornecedores de servicos e equipamentos, que tentam
remarcar seus precos sempre que o petroleo se torna mais caro, beneficiando-se da
concentracdo de seus nichos de mercado. Ja certos governos adotam regimes regulatorios e
sistemas fiscais (dotados de certa progressividade) que permitem a captura de parte das rendas
extraordindrias auferidas em seus territérios nacionais. A seguir abordaremos melhor os temas

regulatorios e fiscais.

2.3.3 Importancia dos Aspectos Institucionais no Upstream

A industria do petroleo e gas desperta grande interesse diante da sua natureza
estratégica, enquanto insumo béasico para a economia, assim como pela possibilidade de
geracdo de rendas extraordinarias com a producdo de petroleo e gas. Por essa razdo, 0s
Estados hospedeiros costumam consituir arranjos contratuais de acordo com o(s) regime(s)
regulatério-fiscal que for(em) adotado(s). O intuito é se apropriar de uma parte da renda
petrolifera extraordinaria que se espera obter no E&P, especificamente. Contudo, arcaboucos
institucionais inapropriados de um pais podem gerar incentivos inadequados para 0s
investimentos™ e reduzir a atratividade dos investimentos de empresas petroliferas, caso a
parte da renda capturada pelo Estado comprometa os retornos minimamente desajaveis da
empresa investidora.

Dentre outras razdes que justificam a importancia do tema desta tese esta a propensao
de alguns Estados Nacionais a obter alto government take das atividades de upstream. Por
esse motivo um leitor desavisado pode pensar que 0s custos ndo consitui um tema de destaque

para esse setor, tendo em vista que corresponderiam a uma pequena parcela do petréleo, em

12 Limites de recuperacdo de custos estabelecidos em niveis inadequados podem gerar incentivos deturpados.
Seja por estreitar as margens de decisdo do operador, dificultando a otimizacdo da produgdo, ou mesmo por nao
criar qualquer incentivo a eficiéncia em custos na execucédo do projeto.
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cenarios de preco favoraveis ao produtor, como aqueles que predominaram a partir da
segunda metade dos anos 2000. Entretanto, o que se deve depreender dessa situacdo é
exatamente o contrario. Quanto maiores forem as participacbes governamentais em um pais
ou sob determinado contrato, mais elevada sera a importancia do desempenho e da
competitividade em custos das petroleiras. Firmas que apresentarem vantagens competitivas
nesse aspecto poderdo aproveitar melhor as oportunidades e eventualmente teréo
possibilidade de manter a capacidade de investir em mega projetos, quando se tratar de firmas
de grande porte.

Os aspectos regulatorios e fiscais relevantes para a analise da exploracdo e producéo
offshore em &guas profundas sdo, basicamente, os seguintes: i) os arranjos regulatérios
existentes e suas influéncias nos custos; ii) as participacdes governamentais resultantes dos
diferentes sistemas fiscais; iii) regulacdo ambiental. Esta Ultima serd mais bem tratada na
secdo seguinte, enquanto a primeira merece uma breve abordagem tedrica antes do tratamento
de casos particulares, em que também serdo discutidas as participa¢cdes governamentais.

O regime regulatério-fiscal € um dos elementos mais importantes na industria do
petréleo. No limite, ele condiciona a divisdo das receitas oriundas da atividade petrolifera
entre agentes privados e publicos. Segundo Johnston (2003) ele é determinante na
rentabilidade de projetos de petréleo, ou seja, € decisivo na economicidade e,
consequentemente, na atratividade dos investimentos no setor. Existem diversos arranjos
juridico-regulatorios na Inddstria Mundial do Petréleo (IMP). Cada um deles fornece um
conjunto diferente de incentivos ao investimento.

Existem trés tipos basicos de regimes regulatorios: de Concessdao, de Contratos de
Partilha e de Contratos de Servigos (com risco ou sem risco). A partir desses conceitos
centrais cada pais pode formular seu arranjo juridico-regulatério com elementos contratuais
particulares. Esse tema é bem desenvolvido em Johnston (1994a), Tordo (2007) e
Tolmasquim e Pinto Jr. (2011). Cabe, desde logo, informar que para os propdésitos desta tese a
Concessédo e a Partilha sdo os unicos relevantes, por estarem presentes nas atividades do
upstream em aguas profundas. Nessas condi¢Ges essas duas modalidades serdo tratadas com
mais de detalhe.

O modelo de Concessdo € o mais antigo e, portanto, mais difundido entre os paises
produtores de petréleo e gas, seguido do regime de Partilha. Ndo raro os contratos de
concessdo sao utilizados em regides de maior risco exploratério. A empresa ganhadora do
leildo de concessdo tem direito a explorar na medida em que cumpra 0s requisitos técnicos e

pague as taxas correspondentes ao petréleo produzido. Na concessdao a empresa tem 0s
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maiores incentivos para operar com desempenho competitivo em custos, pois ela arca sozinha
com os custos. Ele é largamente utilizado em paises com institui¢cdes mais maduras, onde, ndo
raro, o risco exploratorio é maior.

Os arcaboucos juridico-regulatérios*® que permitem a participacio de firmas privadas
nas atividades de exploracdo e producdo de petréleo podem ser segmentados em duas
categorias: 1) Sistema de Concessdes que possibilita as empresas concessionarias a
apropriacdo privada dos recursos minerais produzidos, ap6s o pagamento dos referidas
modalidades de participacBes governamentais; e 2) Sistemas contratuais remuneratorios ou
compensatérios, nos quais o Estado retém a propriedade dos hidrocarbonetos, depois de
extraidos. Este ultimo, por seu turno, se manifesta em duas modalidades de contratos: i) o
Contrato de prestacdo de Servicos (com risco ou sem ele); ii) o Contrato de Partilha da
Producédo (do inglés, Production Share Contract — PSC - ou Production Share Agreement -
PSA).

Por intermédio do Contrato de Concessao, o Estado confere a empresa concessionaria
o direito de explorar e produzir petroleo. Ela assume os custos e riscos de todo o processo,
sem interferéncia e grande controle do governo nas atividades de E&P. A propriedade dos
hidrocarbonetos contidos no subsolo, geralmente, é do Estado™®. Caso haja descoberta de
volumes comerciais e as reservas sejam desenvolvidas, a propriedade do petrdleo e gas
extraidos passa a ser da empresa contratada, ap6s o devido pagamento dos impostos, royalties
e demais contribuicBes estabelecidas no contrato de concessdo. A partir de entdo ela pode
comercializar todo o dleo extraido.

J& os contratos de Prestacdo de Servicos ou de Partilha da Producdo ndo envolvem a
transferéncia da titularidade dos recursos pelo Estado. N&o raro, estes contratos requerem a
participacdo de uma empresa petrolifera estatal, que representa o Estado nas relagdes com as
empresas contratadas. No caso dos contratos de Prestacdo de Servicos a empresa privada é
contratada pela companhia estatal para realizar, parcialmente, ou em sua totalidade, os
trabalhos necessarios as etapas de Exploracdo e Producdo. A empresa contratada recebe uma
compensacao pelos servigos prestados. Esse pagamento pode ocorrer em 6leo ou em dinheiro
(TORDO, 2007, p. 28).

3 Para um maior detalhamento sobre os diferengas nas estruturas conceituais dos distintos arranjos
institucionais, legais e fiscais, ver os seguintes autores: Meurs (1971), Johnston (1994), Tordo (2007) e
Tolmasquim & Pinto Jr (2012).

4 Excecdo se faz a alguns paises como, por exemplo, Estados Unidos e Inglaterra, que adotam o sistema

fundiario (ou regime de acessdo), o qual também confere ao proprietario do solo a propriedade do subsolo
(MENEZELLO, 2000; PIRES, 2000).
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O regime de Servigos, em particular, é adotado em contextos de baixo risco
exploratorio e quando o governo ou a estatal necessitam de apoio técnico externo para a
exploracdo, o desenvolvimento e a operacdo do campo. O resultado da producédo é do governo
que paga uma tarifa as empresas que apoiaram o processo produtivo. Os custos sdo todos de
responsabilidade da petroleira estatal, ndo havendo muitos incentivos por parte do agente
privado em melhorar o desempenho em termos de custos, sendo apenas nos contratos de risco.
Em geral, esse é o modelo que garante ao governo maior arrecadacdo, mas a sua

aplicabilidade esta limitada a casos especiais.

2.4 Caracteristicas Relevantes do Regime de Concessao

Em um contato de concessédo o Estado concede os direitos exclusivos de exploracao
(licenga), de desenvolvimento e producdo (concessdo) para cada descoberta comercial. A
propriedade dos hidrocarbonetos contidos no subsolo é do Estado (a excecdo dos EUA). No
entanto, quando a empresa concessionaria extrai o petroleo ou o gas natural, até a cabeca do
poco, a titularidade do produto passa a ser da organizacdo, que é detentora do contrato e
produziu os hidrocarbonetos.

A principal caracteristica do sistema de concessdo ¢ que as atividades sdo realizadas
por conta e risco do concessionario, sem interferéncia ou maior controle dos governos nas
decisOes relativas aos projetos de exploragdo e produgdo, respeitada a regulacdo existente.
Caso a descoberta seja comercial e o seu desenvolvimento ocorra, o petroleo e 0 gas natural,
extraidos, passam a pertencer aos concessiondarios apos o pagamento de royalties e outras
participacbes governamentais. Existem duas modalidades de Concessdo, a saber: i) a
Concesséo Pura e; ii) Concessdo com Parceria Estatal (TOLMASQUIM & PINTO JR, 2011).

No regime de Concessdo Pura o governo ndo tem controle sobre as decisfes
operacionais das atividades de E&P, apenas fiscaliza o cumprimento da legislagéo e das
disposicdes regulatorias. A concessionaria recebe a titularidade do produto da lavra (como
contrapartida de custos e riscos) em troca da realizacdo de compromissos exploratorios
minimos em prazos preestabelecidos e do pagamento de tributos, royalties e outras
participaces governamentais. E possivel que o pais hospedeiro imponha exigéncias como
conteddo local minimo, investimentos em formacéo de recursos humanos e em pesquisa e

desenvolvimento no pais.
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J& no sistema de Concessdo com Parceria Estatal o nivel de intervencdo é maior do
que na Concessdo pura porque o Estado, por meio de empresa estatal, é parceiro do
empreendimento. Assim, além de gerir o ritmo de oferta dos blocos exploratérios e a
aplicacdo dos instrumentos regulatorio ele participa do controle operacional das atividades. A
participacdo do Estado (via empresa estatal) como parceiro nos empreendimentos é requisito
para a outorga da concessdo a empresa concessionaria. Assim, o Estado se torna um co-
concessionario pela parceria empresarial (join venture), incorrendo nos custos e auferindo
parte proporcional dos resultados (em 6leo ou dinheiro).

Contudo, para os propoésitos da presente tese importa chamar a atencdo para 0s
aspectos com implicacdo em custos. A existéncia de obrigagdes da atividade petrolifera que
requeiram a utilizacdo de dados de custos para o seu célculo implicam em assimetria de
informacdo. Isso porque as empresas tém conhecimento pleno sobre os custos, enquanto oS
agentes reguladores somente conhecem as informagdes prestadas pelas empresas, mas néao
dispdem de tantos instrumentos para se assegurar a precisdo das informacGes transmitidas
pelas petroleiras. No bojo do modelo de concessdo existem diferentes vias de remuneragao
especifica da atividade petrolifera tais como, por exemplo: bénus de assinatura, royalties,
pagamento por ocupacdo e retencdo de area, bem como participacdes governamentais
baseadas na receita liquida da empresa no projeto, 0s quais requerem dados de custo para o
seu célculo. No altimo capitulo sera tratado o caso do Brasil a respeito deste aspecto, em

particular.

2.5 Caracteristicas Relevantes do Regime de Partilha

De acordo com Johnston (1994b), no principio da internacionalizacdo da industria, o
péndulo entre as empresas de um lado e os governos nacionais do outro esteve mais para o
lado das empresas. Os Estados possuiam 0s recursos, mas ndo possuiam o capital e o
necessario conhecimento técnico para desenvolver a producgdo de petréleo. Eram utilizados,
aquela época, acordos que remuneravam Estados e empresas de forma desproporcional. Em
meados da década de 1960, o governo indonésio foi o pioneiro a introduzir o modelo
contratual do “Production Sharing Aggreement” — (PSA) ou “Production Sharing Contract”
(PSC) (Johnston, 1994a: 22), num esforgo para reequilibrar a relagdo entre Estado e empresas

petroliferas.
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Desde entdo, o Contrato de Partilha se difundiu para diversos paises, tais como:
Angola, Libia, Filipinas, Malésia, Trinidad-Tobago e Guiné Equatorial (BINDEMANN,
1999, p.67-68). A replicacdo do modelo de partilha foi motivada pelo interesse na propriedade
dos hidrocarbonetos produzidos, que passaria ao pais hospedeiro, deixando de ser um ativo
das petroleiras internacionais (International Oil Companies — I0C’s). Havia um anseio
politico, especialmente nos paises em desenvolvimento, de se contrapor as primeiras licencas,
que eram vista como juridicamente permissivas e economicamente desequilibradas.

O entendimento corrente era de que, por meio do PSC, seria possivel alavancar a
atividade de exploragdo e obter a maior renda possivel da extragdo dos hidrocarbonetos
possuidos pelo pais (JOHNSTON, 1994). Além disso, ele permite reforcar a capacidade
técnica e econdmica das estatais. Por estas razdes, os PSC’s se tornaram uma das formas
contratuais mais utilizadas na Industria Mundial do Petrdleo.

Os Estados Nacionais encontraram nessa modalidade contratual uma oportunidade
para promover o aprendizado tecnolégico das empresas nacionais. De modo geral, os
contratos prevéem mecanismos de transferéncia de tecnologia ao longo da execucdo das
atividades de exploracdo, desenvolvimento e producdo de petroleo e gas natural.
Historicamente, isso serviu para diversos paises, especialmente aqueles com grandes reservas
e producdo de hidrocarbonetos, realizarem o cacthing up tecnoldgico em areas tradicionais,
que atualmente estdo maduras. Tal instrumento serve para a absor¢do de novas tecnologias
relacionadas as fronteiras do conhecimento técnico nos diferentes ambientes exploratorios de
hidrocarbonetos.

Assim, em muitos contratos, as empresas nacionais (National Oil Companies —
NOC’s) surgem como parceiras dos empreendimentos, partilhando a gestdo da E&P para
adquirir conhecimentos especificos relacionados a execugdo da atividade. O risco é assumido
pela IOC, que sé recebe 6leo em caso de sucesso exploratorio. Apos o contrato, as instalagdes
e 0s equipamentos passam para a propriedade do Estado hospedeiro. E possivel constatar,
desta maneira, que 0s PSC’s tendem a reverter o péndulo a favor do Estado.

Depois de a Indonésia haver introduzido o contrato de partilha em 1966, diversos
paises reproduziram esse modelo. J& em 1971, o Peru estabeleceu o seu primeiro contrato
baseado em um percentual de partilha fixo entre 44% e 50% do excedente de petrdleo
(BINDEMANN,1999, p.81).

Com efeito, o elemento central do contrato de partilha é o fato de que a propriedade
sobre 0s minerais permanece estatal quando extraidos. Entretanto, ele reparte 0s volumes

produzidos com a petroleira (ou consorcio) contratada para financiar e realizar as operagdes.
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O objetivo é compensar 0s custos e riscos por ela incorridos, bem como 0s pagamentos
realizados ao proprio governo na forma de participacbes governamentais e tributos. Essa
restituicdo dos custos ocorre em produto (petroleo e gas). A transferéncia de titularidade do
produto pode ser feita no ponto de medicdo da producdo ou no ponto de realizagcdo da venda
(mercado interno ou no terminal de exportacdo), conforme definido previamente em contrato.
A escolha e a contratagdo das petroleiras privadas podem ocorrer por meio de
negociacdo direta ou licitagdo competitiva. Embora a segunda modalidade seja mais comum,
a legislacdo de diversos paises permite a utilizacdo de ambos os processos, conforme cada
caso em particular. Sob o regime de PSC, também é possivel garantir que mudancas na
legislacdo fiscal do pais ndo alterem o equilibrio econdmico financeiro do contrato de
partilha. A utilizacdo de clausulas de estabilizacdo ajuda a preservar as condi¢des originais do
contrato, em caso de uma mudanca relevante das condi¢des. Além de questdes ligadas a
tributacdo e rentabilidade do projeto, os instrumentos de estabilidade de condi¢Bes podem
tratar de aspectos de seguranga do trabalho, satde e meio ambiente (BAIN & CO, 2009).

2.5.1 Definicao e Importancia dos Custos na Partilha

Os custos recuperaveis sdo determinados pelos gastos realizados com operacéo,
manutencdo e administracdo dos projetos e pelo regime de depreciacdo dos ativos de capital.
Por essa razdo, Gudmestad, Zolotukhin e Harksby (p. 206-207) lembra que o ritmo em que 0s
gastos sao executados ndo corresponde a magnitude dos custos recuperaveis. Ou seja, 0S
valores investidos sdo computados ao longo da vida atil do projeto, ainda que grande parte
ocorra em seu inicio. Em regra, a depreciacdo dos ativos fisicos (equipamentos e instalagGes)
é feita conforme o volume produzido. Quanto maior a producdo, mais rapido os ativos sao
depreciados.

A configuragéo do regime de partilha se baseia em alguns conceitos elementares. Os
dois principais sdo 0s seguintes: i) o custo em dleo (ou 6leo-custo) que cobre os custos
recuperaveis e, ii) o excedente de 6leo que é o volume restante do produto extraido, apds ser
subtraido o dleo custo. Os demais componentes do resultado sdo os royalties os tributos e
contribuicdes recolhidas ao governo. Estes elementos compdem as participacOes
governamentais, que também incluem a parcela do Estado no excedente de 6leo, como pode

ser observado na figura 8.
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Figura 8 - Alocacdo das Receitas sob Regime de Partilha de Produgao
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Fonte: Elaboracdo Prdpria

Na préatica, a formatacdo do sistema de contratos de partilha segue a ldgica geral ja
apresentada. No entanto, a manifestacdo concreta desse regime pode ocorrer de distintas
maneiras, conforme as especificidades dos arranjos contratuais presentes na IMP. Essas

possiveis variantes serdo apresentadas a seguir.

2.5.2 Variantes dos Critérios nos Contratos de Partilha

O custo em o0leo corresponde ao direito do contratado de ser restituido dos custos
recuperaveis incorridos na execucdo no projeto (custos de exploracdo, desenvolvimento,
operacdo e abandono). Em verdade, os mecanismos que determinam a sistematica de
recuperacdo de custos podem ser muito distintos em diferentes paises ou entre contratos em
um mesmo pais. Os quatro principais merecem destaque.

Primeiro. N&ao raro, os paises hospedeiros de recursos petroliferos imp&em limites a
recuperacdo de custos, para garantir a ocorréncia do lucro em dleo a ser partilhado com o
governo, desde os primeiros anos de producdo do empreendimento. Quando tal mecanismo
estd presente, a recuperacdo de custos ndo pode exceder determinado percentual (limite) da
receita anual. Como a maior parte dos desembolsos ocorre antes do primeiro ano de producéo,
normalmente, 0s custos incorridos até esse momento superam as receitas correspondentes a

producgéo do primeiro ano.
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Desta maneira, a parcela ndo recuperada em um ano tem de ser transferida para ser
contabilizada no ano seguinte. Esse procedimento é conhecido em inglés como carry forward,
isto €, a partir desse mecanismo 0s custos incorridos anteriormente sdo carregados para
adiante. Quando o nivel de custos supera o limite de recuperacéo anual, a parte que ndo foi
recuperada entra no calculo do ano seguinte, até que o ressarcimento dos custos seja feito em
sua totalidade. Esse processo todo costuma ocorrer ao longo de alguns anos (TORDO, 2007,
p.44)

Na pratica, a magnitude do limite a recuperacdo do total de custos incorridos pelas
empresas pode variar consideravelmente. Tal restricdo tem um impacto relevante na
economicidade de um projeto. Quanto mais elevado for esse limite, mais rapido a petroleira
recuperara os seus custos e melhor serd o retorno da sua inversdo. Geralmente, os tributos e
contribuicdes pagos ao governo, tais como os royalties, sdo deduzidos do valor da producéo, a
fim de se aplicar a regra de limite a de recuperacdo. Segundo os resultados da analise de Lima
et all (2010, p.7), as participacOes do governo sdo perfeitamente correlacionadas com o limite
de recuperacao de custos.

Segundo. Alguns paises oferecem uma espécie de crédito decorrente dos
investimentos realizados (uma compensacéo adicional), de modo a permitir que a contratada
recupere um valor superior ao custo nominal do investimento, incentivando os investimentos.
Eventualmente, se pode argumentar que esse crédito também atua compensando efeitos da
inflacdo sobre os custos ndo recuperados, carregados para frente. De acordo com PWC (2012,
p. 121), o uplift € uma receita recebida pela contratada, a qual esta relacionada com a provisdo
de fundos para financiar a operagdo de um Contrato de Partilha. Esse mecanismo funciona
como um incentivo ao investimento porque € influencia decisivamente a taxa de retorno dos
contratos de partilha.

Conforme os termos de Mian (2010, p.5) o uplift™ sobre o investimento (ou crédito de
investimento) permite o contratado receber, na forma de custo recuperdvel ou deducédo
fiscal®, um percentual adicional dos gastos efetivamente realizados na execucdo do projeto.
Um exemplo de um uplift de 15% em um investimento de U$ 100 milhdes permitiria o
contratante recuperar US$ 115 milhdes, dos quais US$ 15 milhdes relativos ao uplift. Em

geral, esse valor € apropriado pela empresa por meio da deducdo de impostos na mesma

1% De acordo com BNDES (2009:222), no sistema fiscal noruegués é permitida a dedug&o integral dos
investimentos em exploragéo e produgao da base do imposto de renda e a dedugéao de 30% do valor dos

investimentos em producao que servem de base de calculo do imposto especial.
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magnitude. Trata-se de um beneficio para a empresa que investe, para estimular o0s
investimentos, pois o Estado ndo aporta capital para a execucdo do empreendimento.

Terceiro. O ritmo de recuperacdo também é muito importante e é determinado pelo
mecanismo de depreciacdo. Configuram-se como o0s dois principais métodos de depreciacao,
a saber: critério linear (ou linha reta) ou baseado em unidades produzidas. O primeiro fraciona
igualmente o dispéndio do investimento ao longo de um conjunto de anos'’ previamente
definido. O segundo leva em consideracdo o volume de petroleo ja extraido. Quanto mais
petréleo extraido maior o valor do custo recuperdvel. De acordo com UBS (2004, p. 44), o
fator de depreciacdo usado pode ser calculado no nivel do campo e resultar da divisdo entre a
producdo anual e reservas remanescentes. Além disso, existem métodos de depreciagdo
acelerada que antecipam a recuperacdo dos custos em relacdo ao periodo de sua ocorréncia
convencional. Eles também incentivam a inversao.

Quarto. O mecanismo de ressarcimento dos custos ainda pode envolver prioridades
para a recuperacdo de diferentes categorias de custo como aquelas relativas a fase de
desenvolvimento ou de producdo. Em adicao, € possivel diferenciar os custos incorridos pelos
distintos componentes de um consércio de investimento.

Como a empresa privada contratada € quem incorre no desembolso financeiro nas
fases iniciais do empreendimento (assumindo custos e riscos), em geral, nos primeiros anos
de producdo a parcela do governo é menor. A maior parte do volume costuma ser transferido
a contratada para a recuperacdo dos custos. Terminada a fase de recuperacdo de custos essa
situacdo se inverte.

Ja 0 excedente em 6leo (ou lucro em 6leo) é o valor remanescente do volume da
producdo que é repartido entre a empresa contratada (ou consoércio) e o governo. Os critérios e
percentuais da partilha séo acertados entre as partes e predefinidos no contrato. Eles podem
variar de acordo com do poder de barganha das partes no momento da sua negociagdo, bem
como em funcédo dos seguintes riscos: geoldgico, comercial e politico.

Na prética, a forma como esse lucro é distribuido (o fator de partilha) entre a petroleira
(ou consorcio) e o Estado vem mudando ao longo dos anos. Nas primeiras experiéncias de

partilha o resultado da producdo era dividido em uma base fixa, definida em contrato, sem

7 pwe (2012:158) apresenta uma tabela da evoluagao do sistema de partilha na Indonésia. Entre 1965 e 1975,
na primeira geragao dos contratos de partilha naquele pais, o sistema de depreciagdo era segmentado por
categorias de equipamentos moveis, instalagdes de produgado e outros equipamentos. O tempo da depreciagéo
podia ocorrer desde trés anos a vinte anos a depender do item. Na nova modalidade de contrato, que passou a

vigorar desde 2008, a depreciagéo total ocorre entre cinco e dez anos.
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considerar as caracteristicas da descoberta. Assim, o Estado se apropriava de um percentual
(exemplo: 50%) do excedente de toda producdo realizada sob aquele tipo de contrato,
independentemente do preco do petroleo, do tamanho e da produtividade dos campos de
petréleo.

Com o passar do tempo foram surgindo escalas progressivas para o fator de partilha.
Nos sistemas de partilha mais relevantes o fator de partilha varia de acordo com os seguintes
critérios, a saber: i) nivel de producdo; ii) coeficiente entre receitas e despesas acumuladas
(fator R); iii) rentabilidade do projeto; iv) ambiente exploratério. Como aponta Van Meurs
(2008, p. 6), esses dois ultimos elementos devem ser cuidadosamente balanceados para
combinar 0 maximo de arrecadacdo possivel para o Estado sem comprometer a rentabilidade
e atratividade dos investimentos.

Primeiro. O fator de partilha pode ser progressivo de modo a se alterar com base na
producdo didria ou na producdo acumulada de um campo petrolifero (BAIN COMPANY,
2009, 240). Nestes casos, a escala, na qual se estipula a propor¢éo da divisdo para petroleiras
e governo, dependeria das caracteristicas do reservatorio descoberto e do ambiente
operacional correlato.

Segundo. A divisdo pode se basear Fator-R, que segundo Goldsworthy e Zakharova
(2010, p.14) é o coeficiente das receitas acumuladas sobre os investimentos acumulados.
Tanto o numerador quanto o denominador vdo sendo somados desde o inicio do contrato. O
indicador que resulta dessa divisao é utilizado como referéncia para uma escala que define os
percentuais do lucro em Gleo, que cabem ao governo e a empresa contratada na reparticdo dos
resultados. Esse mecanismo de partilha do lucro é considerado mais racional, uma vez que a
parcela do governo varia de acordo com a evolugédo das receitas e custos do projeto ao longo
de sua vida util. Resultado, a parcela do lucro em 6leo que cabe ao contratado se reduz a
medida gque o fator R aumenta e vice-versa, conforme a os parametros das referida escala.

Por um lado a maior parte das despesas se concentra no periodo inicial do projeto e
vao se reduzindo ao longo do tempo. Por outro lado, a producdo (e as receitas) se iniciam
alguns anos depois. Assim sendo, a parcela das empresas tende a ser maior a principio e se
reduzir & medida que aumenta a producéo e as receitas e se reduz a propor¢do dos custos no
total de petroleo produzido.

Terceiro. Também é possivel encontrar casos em que a divisdo do lucro em oleo
ocorre apoiada rentabilidade do projeto. O indicador comumente utilizado ¢ a taxa interna de
retorno (TIR) para determinar o percentual do excedete em éleo que serd apropriada pelo

governo e aquele que é de direito do consorcio. As variacdes nesses niveis de partilha também



80

ocorrem com base em uma escala correspondentes aos intervalos de variacdo da rentabilidade
do projeto. Cada patamar de retorno esté associado a um percentual de partilha.

Sobre esse aspecto, Mazeel (2010, p. 29) nos lembra que o critério de taxa de retorno é
utilizado para que o sistema de arrecadacdo seja mais flexivel e progressivo, a medida que
aumenta as participacbes do governo aumentam proporcionamente a elevacdo da
rentabilidade do neg6cio. Para o calculo desse indicador sdo levadas em consideracdo 0s
niveis de producao, custos, precos e 0 momento no tempo em que cada um desses elementos
se manifesta.

Quarto. As condi¢bes geoldgicas do reservatério também pode determinar o
percentual do 6leo de direito de cada parte do contrato. De acordo com o exemplo nigeriano
apresentado por Bain & Co. (2009, p. 504), a partilha pode ser diferente caso o ambiente
exploratdrio seja onshore, ou offshore, ou mesmo se ele estiver em aguas rasas ou profundas.
H& casos em que o arranjo regulatério do pais inclui uma escala em que o percentual de
direito do Estado se reduz & medida que aumenta a profundidade da lamina d’agua. E
fundamental ressaltar que ha uma relacéo direta entre a profundidade, o risco operacional e 0s
custos.

Cumpre lembrar também que outros paises estabeleceram um método de ajuste as
mudancas nos precos do petroleo. A participacdo do governo se eleva com o aumento dos
precos do produto. Assim, a diferenca entre o preco de referéncia no mercado e 0 preco
adotado como base de calculo é apropriada pelo Estado. O preco base € corrigido conforme o
critério definido previamente em contrato.

Esse mecanismo permite que o Estado hospedeiro aumente as suas participagdes, com
a apropriacao do lucro extraordinario, derivado de aumentos no preco do petréleo. Trata-se de
um mecanismo de regulacéo dos precos maximos, do inglés price cap. E um critério simples e
eficiente, por ser muito baixa a assimetria de informacdes envolvida. Isso porque os precos do
petréleo bruto sdo definidos em mercado internacional em funcdo da condigdo de commodity
do petréleo.

Vale lembrar que o Regime de Partilha também permite as empresas contratadas
registrarem as reservas'® em sua contabilidade conforme o método das participacBes
econémicas. As empresas podem registrar a parte do volume de petroleo que lhe cabe

contratualmente, a saber: o custo em 6leo e 0 excedente em Gleo a que a empresa tem direito.

18 ~ ¢ . . .
O nivel de reservas de uma empresa afeta a sua capacidade de se financiar, no mercado, para executar 0s seus
planos de investimento.
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Ainda que ela ndo detenha essa reserva, ela dispde de um contrato que lhe garante a
tranferéncia da titularidade de uma parte do dleo a ser produzido.

2.5.3 Impacto comparado da Concessao e Partilha nos Custos

A diferenca entre os regimes de concessdo e 0s regimes contratuais remuneratorios se
refere, fundamentalmente, a propriedade do resultado da lavra (petréleo ou gas) apos a
producdo. No sistema de servicos o Estado ressarce, apenas financeiramente, a contratada
com a taxa de administracdo por seus servigos prestados. J& no caso da partilha ou associacao,
a empresa estatal reparte com a contratada tanto a producdo, quanto 0S custos e riscos.
Enquanto no regime de concessdo, vale lembrar que, a empresa se apropria do produto da
lavra.

A escolha entre os diferentes regimes fiscais e contratuais no segmento do upstream ja
foi objeto de muitos estudos econdmicos'®. Em tese, os contratos de partilha podem ser mais
adequados aos paises com baixo risco geoldgico e baixo custo de producdo. Neste contexto, 0
Estado tem condicdes de estabelecer uma partilha do lucro em 6leo favoravel a ele e, ainda
assim, atrair investidores. Todavia, o equilibrio entre as condicBes de risco-retorno sao
essenciais para a atratividade de investimentos em um pais.

Teoricamente, como no regime de partilha as empresas tém direito de recuperar 0s
custos de producdo, num contexto de baixo risco exploratdrio, elas estariam dispostas a
aceitar uma parcela menor do lucro em dleo. Vale ressaltar que, num cenario de elevado risco
geoldgico, seria dificil o Estado fixar uma partilha favoravel do lucro, j& que nem o Estado
nem as empresas tém condigdes de prever o valor destes lucros. Desta forma, a principio, 0s
contratos de concessdo se adaptam melhor a paises onde as formacdes geoldgicas, que séo
objeto de contrato, possuem elevado risco exploratério. Entretanto, a escolha entre esses tipos
de contratos ndo envolve apenas questdes econdmicas. Uma das principais justificativas para
a adocdo dos PSC’s € o controle estatal sobre as reservas petroliferas. Isso implica tanto na
titularidade da reserva como na possibilidade de ditar o ritmo da sua exploragdo. Assim, o
Estado pode optar por produzir no nivel que ele considera 6timo®, conforme aspectos

técnicos e seus critérios politicos.

¥ Tordo (2007), VAN MEURS (2008), IPAA (2008), BAIN COMPANY (2009) e ERNST YOUNG (2012).

% Em casos em que esse expediente de controle da producdo seja utilizado, sem que os contratos possam
antecipar tal situacdo, é possivel que ocorra uma reducédo da atratividade dos blocos licitados, na medida em que
o0 adiamento da producdo tem impacto significativo no fluxo de caixa, logo, na rentabilidade, do projeto.
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A principal diferenca entre os contratos de concessao e os PSC’s reside, portanto, na
capacidade de o Estado interferir nas decisdes técnicas e econdémicas relativas ao processo de
exploracdo e producéo de petroleo. Como as politicas e estratégias publicas podem variar em
maultiplos arranjos, ndo ha uma “regra de bolso” (melhor a priori) que indique o ideal para
todos os paises. Os objetivos especificos dos formuladores de politica e dos diversos grupos
de interesse da sociedade civil sdo determinantes para a conformacgéo do arranjo adequado a
cada pais. Outros instrumentos de estimulo a inversdo ou ao desenvolvimento econémico
local também podem estar associados aos arranjos regulatérios e fiscais dos distintos paises.

Nesse contexto, merecem destaque os incentivos fiscais que, ndo raro, aparecem nos
sistemas tributéarios de paises produtores. Na pratica, ha diversos dispositivos fiscais que se
apresentam de forma distinta em cada pais, seja no que se refere aos tributos gerais ou nos
instrumentos fiscais especificos do setor petrolifero. Os incentivos fiscais ajudam na reducao
dos custos das petroleiras. E possivel citar trés dispositivos relativamente comuns, utilizados
em alguns paises como incentivos fiscais*, a saber: i) depreciagdo acelerada de equipamentos
usados no upstream do petroleo e ii) deducdo de despesas financeiras para pequenas empresas
em contratos de partilha e; iii) provisdo de caixa para despesas com abandono (JOHNSTON,
2003; TORDO, 2007; MAZZEL, 2010). No Brasil, um exemplo de um importante de regime
fiscal especial € o REPETRO. Na sequéncia, propomos uma modelagem financeira como
ferramenta de analise de projetos de investimento de E&P de petrdleo e gas, aplicada a

institucionalidade brasileira, sob o regime de Concessdo, especificamente.

2.5.4 Avaliacdo Econdmico-Fiscal de Projetos, sob o contrato de Concesséo,
no contexto regulatorio-fiscal brasileiro

Ao longo dessa tese, demonstrou-se que algumas variaveis podem ter impacto
significativo nos custos de capital dos projetos de upstream de &guas profundas. As
consequéncias de niveis mais elevados de CAPEX sdo percebidas na rentabilidade dos
investimentos em projetos petroliferos. Na medida em que ele é dispendido no inicio do ciclo
de vida de um empreendimento, os seus efeitos no fluxo de caixas sdo maiores.

A pergunta a ser respondida neste capitulo € a seguinte: qual o impacto na
rentabilidade dos projetos decorrente da mudanca em varidveis-chave dos projetos?

21 Um exemplo de incentivo fiscal ¢ 0 REPETRO no Brasil, por intermédio do qual as empresas podem importar
equipamentos (via admicdo temporaria) com o beneficio de reducdo da tarifa de importagdo. Este Regime
Especial sera abordado no Gltimo capitulo desta tese.
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Pretende-se contemplar algumas das variaveis que foram objeto de andlise prévia nesta tese.
Duas delas se referem a custo, uma a mercado, uma organizacional e outra institucional. A
dimensao institucional também esta expressa nos arcaboucos regulatérios com base nos quais
foram construidos os modelos de fluxo de caixa. O objetivo é fazer uma analise de
sensibilidade a mudangas nas seguintes variaveis: i) CAPEX; ii) OPEX; iii) preco do petroleo;
iv) atraso no projeto (no inicio da producgdo); v) nivel de contetdo local.

Pretende-se verificar quais dessas varidveis implicam em maior alteracdo na
rentabilidade dos projetos. Por meio dos modelos foi possivel confirmar que o CAPEX
impacta mais a rentabilidade do que o OPEX. Os resutados dos modelos corroboram a
constatacdo de que os precos do petréelo tém implicacdo relevante na rentabilidade, assim
como os adiamentos nos cronogramas dos projetos. Neste capitulo, se aborda as formas de
manifestacdo de alguns elementos institucionais, ndo abordados em profundidade no segundo
capitulo. Um deles € o principal mecanismo de captura de renda extraordinaria no Brasil, qual
seja: as Participacdes Especiais. Também é analisada, com brevidade, a politica de contetdo
local e o incentivo fiscal correspondente ao REPETRO. Todos eles podem influenciar, de
modo decisivo, a rentabilidade dos projetos de petroleo e gas.

As politicas de contetdo local podem fomentar o setor parapetrolifero de um pais e
criar condicOes para o surgimento de um parque industrial maior e mais diversificado nesse
setor. Entretanto, se mal dimensionadas elas também podem gerar ineficiéncias, caso 0s seus
instrumentos de politica sejam mal conduzidos ou ndo consigam superar os desafios de ordem
sistémica e estrutural. O esforco? realizado pelo setor petroleiro no momento presente teria
de ser recompensado no futuro. E esperado que a obrigagdo de adquirir insumos com maior
preco e, eventualmente, com menor qualidade e até com prazos de entrega superiores, teria de
produzir, para a economia local, ganhos superiores aos custos, tanto para a economia local,
em geral, quanto para a cadeia petrolifera do pais, em particular.

Contudo, ha casos em que essa modalidade de politica industrial apresenta
inconsisténcias e ndo promovem, adequadamente, ganhos de competitividade baseado em
vantagens comparativas dindmicas - e, por conseguinte, em capacita¢cbes dindmicas das
empresas. Se essa politica industrial ndo estiver articulada com uma politica de inovagdo o
seu pontencial pode ndo estra sendo explorado em sua plenitude. O estimulo a aceleracao das
curvas de aprendizagem dos produtores locais poderia ampliar a capacidade de inovar e

reduzir custos dos fornecedores.

22 por esforco, leia-se disposicdo em pagar algo a mais, no mercado local, para, entdo, contar com uma
capacidade de oferta doméstica maior e estar menos suscetivel as intempéries do mercado global.
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2.6 Metodologia da modelagem econémico-fiscal de projetos de petroleo e

7

gas

Foram desenvolvidos pelo autor e pelo orientador dessa tese dois modelos de
avaliacdo econémica de projetos de petréleo gas no ambito do Grupo de Economia da Energia
do IE-UFRJ, a partir do trabalho do autor, em conjunto com o seu orientador. Um modelo é
aplicado ao regime de Concessdo e outro ao regime de Partilha da Producdo. Ambos os
modelos estdo fundados em fluxos de caixa descontados, nos quais se introduz 0s parametros
técnicos de custos, de precos e de producdo, por exemplo, para se calcular as receitas, a
arrecadacao fiscal e a rentabilidade de um projeto petrolifero. Estes modelos reproduzem o
ciclo de vida econdémica de um projeto de E&P e pode gerar estimativas de receitas, de custos
operacionais e de capital, bem como apontar a rentabilidade do neg6cio e as parcelas de
lucros da iniciativa privada e participacdes do governo nas receitas, de acordo com o tipo de
arranjo regulatério-fiscal.

Os modelos utilizados estdo ajustados para arcabouco da legislacdo brasileira.
Considerando que os arranjos regulatorio-fiscal sdo especificos a cada pais, ndo é possivel
generalizar para outros paises os resultados obtidos nestes modelos. O sistema fiscal do
Brasil, definido em lei, sob o contrato de Concessdo, envolve 0s seguintes instrumentos: i)
royalties, ii) participacdo especial, iii) imposto de renda, iv) impostos indiretos sobre o
investimento. Nessas condicfes, 0 primeiro exercicio aqui proposto, no bojo das concessdes,
ird requer cenarios para o preco do petroleo e para a curva de producdo. Os parametros de
custos de capital e de custos operacionais utilizados serdo os dados obtidos na pesquisa da
presente tese.

Ja os calculos realizados sob o contrato de Partilha da Produgéo segue os parametros
apontados no Primeiro Leildo de Partilha do Brasil. O limite para recuperagdo dos custos € de
50% do Valor Bruto da Produgdo nos dois primeiros anos e de 30% do Valor Bruto da
Producdo nos anos seguintes. H& outros parametros técnicos dos modelos que merecem ser
mencionados. No caso base, que serve de referéncia para a modelagem, a curva de producéo
do projeto € de 31 anos, e a producdo se inicia no quinto ano do projeto. O cenario de preco
foi definido com base nos valores médios dos ultimos 5 anos, ou seja, US$85 por barril de
petroleo equivalente. A taxa de desconto considerada foi de 10%, assim como a taxa de
leasing de instalacdes. Este nivel é compativel com o custo de capital e os riscos envolvidos
nesta modalidade de projeto. O nivel de risco geoldgico seria de 50% e taxa de declinio de

12%, valores compativeis com os atributos do reservatorio simulado.
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Os parametros técnicos do modelo estdo baseados em uma l6gica bottom-up, uma vez
que controlam as caracteristicas geologicas relevantes da formacéo e da estrutura de custos do
projeto. Definido o perfil de custos a ser utilizado (incluindo curva de producdo), o modelo
permite a analise de sensibilidade usando quatro variaveis dependentes. Seus niveis estdo
definidos de acordo com a ldgica top-down, mudando suas grandezas, coeficientes e outros
pardmetros estruturais do modelo. Isto significa que o modelo é flexivel, ajustando-se a
analise de projetos diferentes no respeito do quadro regulatorio brasileiro sob o regime de
concessao.

Conforme se pode notar na figura XX, o fluxo de caixa é construido a partir da
seguinte estrutura de custos: i) Exploracdo e Avaliacdo; ii) Custos de Capital (CAPEX), iii)
Custos Operacionais (OPEX); iv) Custo de Abandono. Sobre essa base de célculo se aplica
todas as obrigac@es do sistema fiscal brasileiro. Participacdo Especial (PE), Imposto de Renda
(IR) e Depreciacdo. Os principais parametros do modelo sdo: i) preco do petréleo; ii) taxa de
desconto; iii) custo de capital (CAPEX); iv) custo operacional (OPEX); v) volume de
reservas; Vi) risco geoldgico; vii) limite para recuperacdo de custos (partilha); viii) curva de
producdo; ix) periodo de exploracédo; x) periodo de desenvolvimento.

Fizemos andlises de sensibilidade com variaveis relevantes do modelo ao mesmo
tempo em que se mantém a distribuicdo desses custos entre as diversas categorias de insumos.
O primeiro modelo de fluxo de caixa foi elaborado conforme os requsitos do regime de
concessao e a estrutura de custos de um projeto petrolifero, de aguas profundas, empreendido

no Brasil.

Figura 8 - Parametros Econémicos de Modelagem

CAPEX Minimo| Base |Maximo
CAPEX $ 10,00 $ 1200| $ 15,00
OPEX $ 500|$ 700|$% 10,00
Preco do Petréleo $ 60,00 $ 90,00| $ 110,00
Tempo de Desenvolimento 3 anos 5 anos 7 anos

Fonte: Elaboragdo Prdpria
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Demais Parimetros Relevantes do “Cenario Base”: i) Periodo de Exploragdo de trés?
anos; ii) tempo de cinco anos de plateau da producdo; iii) método de depreciacdo por

unidades de producdo; iv) taxa minima de atratividade 10% e; v) inflacdo de 4%.

2.6.1 Impactos em Custos derivados de Logos Periodos de Desenvolvimento
ou Atrasos em Projetos

Periodos de atrasos nos projetos tendem a gerar custos mais altos para os construtores
das instalacGes, para integradores e para a operadora, devido aos custos fixos e ao efeito da
inflagdo, por exemplo. Segudo Salama et al (2008) o impacto dos atrasos de etapas
conceituais é significativo na duracédo total do projeto. Atrasos nessas fases iniciais deveriam
servir como um alerta e motivar acGes corretivas imediatas para evitar um atraso global. Os
fatores principais por tras do atraso de um projeto sdo: i) atraso nos pagamentos e
planejamento ineficaz; ii) a ma gestdo local e ma supervisdo pela petroleira; iii) escassez de
forca de trabalho e dificuldades de financiamento; iv) dificuldade financeira da petroleira; v)
aditivos contratuais e retrabalho; vi) planejamento e programacdo inadequada das etapas; Vii)
falhas no gerenciamento de projetos; viii) falta de experiéncia da petroleira
(FALLAHNEJAD, 2013; ASSAF e AL- HEJJI, 2006; RUQAISHI e BASHIR , 2013).

2.7 Resultados

Todas as representacfes graficas dos resultados do modelo de fluxo de caixa
descontado se encontram nos anexos. Com base no modelo para o regime de Concessédo
verifica-se alta sensibilidade da taxa interna de retorno em relagéo as variagbes no CAPEX.
Para 0 caso base, ceteris paribus, quando o custo de capital € US$ 10 por barril a TIR é de
25%. Em um cenario de US$ 15 por barril ela € de 15,5%. A queda no indice de rentabilidade
é significativa, da ordem de 40%. J& a sensibilidade da rentabilidade em relagdo ao OPEX ¢
menor, ndo chega a 7% de variagdo, com o OPEX mudando de US$ 5 por barril a US$ 10 por
barril. No caso do OPEX a diferenca de US$ 5 no valor maximo é o dobro do minimo,
equanto no CAPEX um equivale a metade do outro. Em suma, pequenas variagdes no

CAPEX geram efeitos maiores na rentabilidade do projeto do que modificagOes significativas

2% Aos trés anos dispendidos na fase de Exploracdo, por hipétese, soma-se o periodo da fase de desenvolvimento
do Campo. Essas duas fases correspondem ao tempo das figuras de resultados.
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no OPEX. Todavia, € o pre¢o do petroleo que afeta mais o IRR, ao modifica-lo em 85% apds
uma alteracéo de 45% no prego.

Por fim foi realizado um exercicio de comparacdo entre resultados dos modelos de
fluxo de caixa com base na Partilha e na Concessdo para que fossem analisadas as
consequéncias de variagdes no tempo de desenvolvimento de campo, conforme expresso nos
parametros da secédo anterior. Elas poderiam estar associadas a eventuais atrasos nos projetos.
Como a fase de exploracao corresponderia a trés anos, caso 0 projeto seja desenvolvido em
trés anos, o tempo total para colocar a plataforma definitiva em operacdo corresponderia a
seis anos. O outro caso extremo aqui considerado seria aquele em que a fase de
desenvolvimento corresponderia a sete anos. Sob regime de Concessao, no primeiro caso, 0
projeto apresentaria uma rentabilidade de 45%, enquanto a situacdo de periodo maximo o
indice de retorno sobre o investimento seria de aproximadamente 20%. Uma queda
expressiva. Ja a mesma andlise sob regime de Partilha apontaria uma rentabilidade de cerca de
22% no caso de periodo mais curto e aproximadamente 17% para o periodo mais longo.
Percebe-se, portanto, que o impacto do ritmo de conclusdo do projeto de investimento tem um

impacto maior sob o regime de concessao.

Conclusao

Este capitulo foi Util para mostrar que a industria do petrdleo se caracteriza mais pelas
diferencas entre seus elementos constitutivos do que pela semelhanca deles. As propriedades
de cada petroleo extraido podem variar muito conforme as caracteristicas da bacia sedimentar
e do reservatorio em que ele foi formado. Assim como as diferengas nos regimes regulatério-
fiscais e arranjos contratuais podem condicionar as decisfes das firmas. Tais idiossincrasias
dos hidrocarbonetos sdo essenciais na determinacdo da infraestrutura de processamento e
transporte, bem como na modalidade de utilizag&o do hidrocarboneto a eles adequadas. Essas
diferengas técnicas resultam em diferenciais econd6micos expressos, tanto em termos de custos
de obtencdo do produto, quanto no que tange a precificacdo do petrdleo, do gas natural e dos
demais combustiveis liquidos produzidos.

A importancia de compreender como o petroleo é classificado reside no fato de que a
diversidade da industria do petroleo comega no proprio produto, mas ela ¢ “descaracterizada”
quando se adotam padrfes de simplificacdo e padronizagdo do produto para torna-lo proprio
para 0 uso. Também € preciso notar que as receitas oriundas da extracao e venda do petréleo

podem variar segundo as suas caracteristicas. Da mesma forma que o0s custos de
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desenvolvimento e producdo, a partir de um campo, podem assumir distintas magnitudes
conforme os atributos do produto, segundo a necessiade de infraestrutura de armazenamento e
escoamento ou em funcédo de gastos adicionais com recuperacéo artificial.

Além das caracteristicas dos produtos petroleo e gas que sdo descobertos as
especificidades das petroleiras também influenciam as suas decisfes de investir no usptream.
Os elementos observados por uma empresa integrada verticalmente podem ndo ser os mesmos
considerados por uma empresa independente. Por um lado, enquanto a primeira possui 0S
ativos para realizar o transporte e distribuicdo da producédo a outra pode ter de enfrentar custos
adicionais associados a tais atividades. Na pratica, os movimentos pendulares de integracdo
vertical e desintegracdo deram origem a um conjunto amplo e diversificado de organizagdes
atuantes nessa industria. Deve-se notar que cada elo da cadeia produtiva do petréleo e gas
possui ramificacdes de fornecedores de equipamentos e servicos. Eles serdo abordados no
terceiro capitulo.

Com efeito, as maiores empresas petroliferas possuem ativos de producdo, de
processamento e refino, transporte e distribuicdo de petréleo, gas e seus derivados. Por um
lado, elas aproveitam as economias de escala e escopo verificados na industria e
potencializam a sua rentabilidade. Por outro lado, tais firmas praticam subsidio cruzado, na
medida em que unidades lucrativas, eventualmente, sustentam elos que se encontram pouco
rentaveis. Entretanto, a apropriacdo dos custos dessas empresas, aos seus divesos segmentos,
pode ser arbitraria.

Deste capitulo concluimos, ademais, que a presenca de firmas com estruturas
organizacionais e nichos de atuacdo distintos pode tornar a comparagdo entre elas indcua,
caso 0s dados e os objetivos da comparacdo ndo forem bem definidos e focados em um
determinado nicho, respeitando as suas especificidades. Do contrario, faz pouco sentido
qualquer esforgo de quantificagdo, tal qual o empreendido no quinto capitulo desta tese. Em
outras palavras, analises econométricas sobre dados e aspectos da totalidade da industria de
petréleo e gas enfrentam o risco de serem inconclusivas, tal como foi demonstrado na reviséo
de literatura apresentada naquela parte da tese.

Os paises hospedeiros de petr6leo e gas apresentam uma propensdo a adotar arranjos
contratuais que os ajudem a se apropriar de uma parte da renda petrolifera. Quando eles
estabelecem parametros que posicionam o government take em niveis mais elevados do que o
adequado, considerando as caracteristicas técnico-econdmicas dos seus reservatorios, estes

paises podem desestimular os invetimentos. Quanto maior as participacdes do governo na
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atividade petrolifera de um pais ou area de atuacdo, maior tende a ser a importancia dos
custos nas atividades petroliferas empreendidas neste local.

Destarte, as diferencas nos arranjos contratuais, fiscais e regulatorios do upstream do
petréleo também influenciam as regras de decisdo das companhias, as suas estratégias de
posicionamento no mercado, as suas competéncias e a estrutura de custos de suas operagoes.
No sistema de Concessdo, a empresa (ou consorcio) arca com 0s custos e riscos e se apropria
dos resultados da producdo, ap06s o pagamento das participacbes governamentais. Os
mecanismos arrecadatorios mais caracteristicos desse regime ndo necessitam de dados de
custo para ser efetivados. Isso simplifica o processo. N&o significa que ndo possa existir
arrecadacdo fiscal sobre a renda liquida, por exemplo. Neste caso, dados custos sao
necessarios para o seu respectivo calculo.

No regime de partilha, a importancia dos custos é grande. Por isso, 0 Estado procura
conhecer os custos efetivamente incorridos. Contudo, esse processo de monitoramento estatal
dos custos pode envolver algum excesso de burocracia e despesas adicionais. A centralidade
dos custos na Partilha decorre do fato de que a contratada (ou consércio) tem de repartir 0s
lucros do projeto depois de ressarcida dos custos recuperaveis. Embora a petroleira tenha que
fazer frente aos custos e riscos da atividade, como ela sera reembolsada, por um lado, os
incentivos para atuar de modo mais eficiente em termos de custo podem se reduzir, caso a
operadora possa incorrer em qualquer nivel de custos. Por outro lado, limites estreitos para a
recuperacdo de custos podem ampliar, significativamente, os riscos do negécio e desestimular
os investimentos. Analogamente, a regulacdo ambiental, bem como eventuais requisitos de
contetdo local e instrumentos de tributacdo (direta e indireta) presentes no pais podem
influenciar os custos da atividade petrolifera.

Em resumo, a caracterizacdo do setor de petroleo e gés pode ser feita a partir do
destaque a significativa diversidade dos elementos que o constituem e da complexidade que o
caracteriza. Foi possivel indicar aqui a necessidade de uma abordagem do setor que seja capaz
de contemplar, na medida adequada, as suas diversas dimensdes, em especial, aquelas que
guardam relacdes com os custos de capital da atividade petrolifera em aguas profundas. Por
essa razdo foi adotada uma abordagem tedrica Util para explicar o desenvolvimento das
capacidadas das firmas de se adaptar a diferentes desafios, de absorver conhecimento de
varias fontes e de inovar, a fim de melhorar, continuamente, o seu desempenho e a sua

competitividade.
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CAPITULO 3: Configuracdo da Industria no Upstream de Aguas
Profundas

Introducéo

Nos capitulos anteriores, tratou-se da complexidade do setor petrolifero e da
necessidade das firmas de desenvolver Capacitacbes Dinamicas para lidar com os desafios
inerentes ao upstream do petréleo e gads. O objetivo do presente capitulo é caracterizar a
evolucdo das atividades de E&P com énfase nos projetos offshore de adguas profundas. Ele
ajudara a explicar a importancia de se fazer um adequado recorte do tema diante da
complexidade do setor e das especificidades do ambiente operacional de &guas profundas.
Tanto as variaveis técnicas, quanto as de mercado, as controlaveis e as ndo controlaveis pelos
gestores — tratadas neste e nos capitulos posteriores — podem apresentar diferentes relacdes,
a depender do nicho de mercado em que se encontram no setor de petréleo. Em outros termos,
as especificidades dos projetos offshore de adguas profundas podem conduzir a constatacdes
diferentes daquelas obtidas quando se analisa projetos offshore de aguas rasas ou onshore. Se,
por um lado, ainda ha muito para se descobrir sobre atividades em aguas profundas, por outro
lado, grande quantidade de informacdes ja se sabe dos ambientes exploratorios supracitados,
que ja estdo em grau mais avancado de maturidade.

A principal pergunta que norteara o seu desenvolvimento € a seguinte: a importancia e
o ritmo das transformac6es tecnoldgicas e de mercado do upstream de aguas profundas foram
significativos no periodo recente? A investigacdo com base nesse questionamento teria
apontado que nas Ultimas duas décadas, em particular na mais recente, ocorreram importantes
rupturas de paradigmas, que corresponderam a avangos nos conhecimentos e nas tecnologias
empregadas nos campos localizados em aguas profundas.

O progresso verificado se manifestou no aumento das descobertas e na ampliacéo
significativa da producéo de petréleo e gas nesses ambientes. Os avancos tecnologicos, por
exemplo, ndo apenas permitiram ampliar a capacidade de identificar e acessar 0s recursos
situados em profundidades e &reas ndo-exploradas, como também possibilitaram reduces
relativas nos custos que viabilizaram planos exploratorios e de desenvolvimento que néo
seriam economicamente atrativos em outros tempos.

Diante desse cenario, a teoria das Capacitagdes Dinamicas se mostrou Util para ajudar

na compreensdo das trajetorias tecnoldgicas e do posicionamento das firmas no ambito do
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E&P em aguas profundas. Ela oferece instrumentos que buscam interpretar o comportamento
das organizacGes que atuam em ambientes em constante transformacdo. Como se poderé notar
neste capitulo, o conjunto de firmas que atua em aguas profundas enfrentou o desafio de
perseguir alvos moveis, uma vez que novas descobertas acabavam sendo realizadas em
crescentes profundidades de lamina d’agua. A medida que as firmas quebravam novos
recordes, exigia-se grande capacidade de adaptacdo a nova profudidade alcangcada. Condicdes
extremas de temperatura e pressdo ou, ainda, a eventual instabilidade das camadas geoldgicas
requerem elevadas capacidades de inovacdo, de adaptacdo e de absorcdo das firmas em
projetos de &guas profundas. Esses sdo 0s aspectos nucleares de suas capacitacGes dinamicas,
e 0s projetos podem ajudar a acelerar as curvas de aprendizagem das petroleiras em suas
operacdes nesse ambiente.

A pesquisa de campo realizada articula o ferramental analitico daquela abordagem
tedrica com os pontos de vista das petroleiras e parapetroleiras. Neste capitulo serd abordado
0 processo de aprendizagem, em geral, e a capacidade de absorcdo das firmas, em particular.
Um tema fundamental pelo fato de a industria do petréleo depender do fornecimento de bens
e servicos de uma ampla cadeia parapetrolifera, que produz conhecimento e tecnologia na
fronteira do conhecimento, conforme poderemos verificar neste capitulo.

Muitos dos fornecedores e prestadores de servico possuem escala operacional que
justifica investimentos em inovagdes de produto e processo. Nessas condigOes, as petroleiras
precisam adquirir conhecimento e criar capacidade de absorcdo para poder integrar e usar as
novas técnicas e 0s novos equipamentos desenvolvidos pelas parapetroleiras. A elevada
complexidade dos projetos de investimento offshore requer um amplo conjunto de tecnologias
e conhecimentos que ndo evoluiriam no mesmo ritmo, se 0 seu progresso dependesse apenas
de esforcos de inovagdo das empresas petroliferas.

Este capitulo ird tratar da fragmentacdo da cadeia de suprimento e apontara como essa
caracteristica favorece a atividade inovativa, assim como a concentragdo, verificada em
alguns mercados parapetroliferos, pode favorecer os ganhos de escala, por um lado, mas nao
gerar suficientes incentivos a inovagdo, por outro lado, sobretudo se o regime de
apropriabilidade da inovacdo ndo for adequado ao inovador. Nesse contexto, serd destacado o
papel cada vez mais relevante que as parapetroleiras vém desempenhando na evolugdo dos
processos e tecnologias empregados no E&P de petréleo. Nas operagfes em aguas profundas,
em especial, o aprimoramento dos conhecimentos e dos equipamentos empregados foi
fundamental para potencializar as descobertas, bem como o fator de recuperacdo de

hidrocarbonetos.
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Ao final desta parte da tese, espera-se que o leitor tenha em mente a diversidade e o
progresso das tecnologias voltadas para offshore de aguas profundas, assim como o acelerado
ritmo de evolucdo das descobertas e da producdo no referido ambiente operacional. Esse
avanco esta relacionado com o conjunto de oportunidades que foram emergindo a partir do
surgimento de novas técnicas e conhecimentos que aumentaram o alcance da exploracéo e
reduziram os custos relativos a processos e equipamentos.

Também € preciso lembrar que a distribuicdo regional e empresarial das inversdes, das
reservas e da producdo é relativamente concentrada. Além disso, ndo se pode esquecer a
importancia da configuracdo de mercado do setor parapetrolifero de offshore, expressa em
seus niveis de concentracdo e fragmentacdo (em nichos). Segmentos mais concentrados dessa
cadeia tém maior capacidade de fixar precos e podem influenciar, decisivamente, os niveis de
custos dos empreendimentos petroliferos.

Este capitulo, que trata das particularidades do segmento offshore em aguas profundas,
é composto por cinco se¢des. Na primeira delas, encontra-se a maneira pela qual se realiza a
extracdo de hidrocarbonetos, com énfase nas tecnologias disponiveis e empregadas no
upstream. Elas podem ser aplicaveis aos seguintes elementos: i) Geologia e Geofisica (G&G);
i) Perfuracdo de Pogos; iii) Infraestrutura Submarina; iv) e Producdo. Na sequéncia, a
evolucdo das atividades em &guas profundas é apresentada, seja no que tange ao nivel de
investimentos, descobertas ou producao.

A observacdo da evolucdo da producdo em aguas profundas ajuda a compreender o
baixo grau de amadurecimento dessa atividade, quando comparada a outras realizadas no
setor de petroleo e gas. Essa condi¢do também se expressa nos investimentos ja realizados e
nas tecnologias criadas especificamente para aguas profundas no periodo recente. O estagio
de desenvolvimento dessa fronteira exploratdria tem implicagfes nos custos. Quanto mais ela
evolui melhor tende a ser o desempenho em custos das empresas, na medida em que reduzem
o tempo de perfuracédo, de planejamento e execucdo dos projetos, por exemplo.

Na ultima secdo procura-se debrucar sobre a estrutura da cadeia de fornecimento de
bens e servicos e sobre a configuracdo de alguns de seus principais nichos de mercado. A
analise industrial da cadeia parapetrolifera serve para avaliar o poder de mercado e a
capacidade de exercicio de tal poder — via elevacdo de precos — que esses fornecedores
detém. A apresentacdo da referida inddstria ajuda a visualizar a complexidade do segmento
offshore para aguas profundas. Também se discute o papel das parapetroleiras no
desenvolvimento tecnolégico do setor, bem como o grau de apropriabilidade dessas

inovacgoes, 0 qual pode se expressar, por um lado, na capacidade de fixar precos e influenciar
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decisivamente os custos das petroleiras. Por outro lado, também pode gerar ganhos de
eficiéncia apropriados pelas operadoras, na forma de economias de insumos e de tempo,

assim como pode reduzir o custo por barril.

3.1 Tecnologias de Exploracéo e Producdo: um vetor de reducdo de custos

Nas préximas subsecdes serdo apresentadas as tecnologias de exploracéo e producdo®.
Aquelas necessarias a realizacdo de estudos geoldgicos e geofisicos, bem como as
ferramentas e métodos empregados na perfuracdo de pogos e 0s equipamentos utilizados na

producdo de petrdleo e gas.

3.1.1 Tecnologias para Estudos Geoldgicos e Geofisicos (G&G)

A etapa exploratoria de hidrocarbonetos envolve riscos e incertezas, por isso, para
reduzi-los, diversos instrumentos sdo utilizados, geralmente, de forma combinada. Os estudos
geoldgicos e geofisicos desempenham importante papel na ampliacdo dos conhecimentos
sobre determinados reservatorios. No entanto, somente a perfuracdo pode confirmar,
decisivamente, a existéncia ou ndo de volumes comerciais de hidrocarbonetos na formacéo
geoldgica analisada. O problema é que o custo da perfuracdo é alto e supera, em muito, as
despesas associadas a outros métodos de prospeccdo que também se utilizam de
conhecimentos da geologia e da geofisica.

As quatro principais correntes da geologia de exploracdo de petréleo e gas séo: i)
geologia estrutural, que estuda as falhas, deformacgdes e fraturas na litosfera®® (FOSSEN,
2010); ii) sedimentologia, a qual € utilizada na caracterizagdo das rochas sedimentares a partir
de dados sismicos e registros de perfuragdo, do inglés log drilling (ZIMMERLE e
ZIMMERLE, 1995, p. 330); iii) estratigrafia, empregada para se identificar o posicionamento,
no espago e no tempo, das rochas sedimentares (NICHOLS, 2009, p. 301); iv) geoquimica
organica se dedica a investigar o potencial das rochas capazes de produzir hidrocarbonetos
(ECONOMIDES, HILL e EHLIG ECONOMIDES, 1994, p. 487). O conjunto de informagdes

* Ppara aprofundar nesses temas as seguintes leituras sdo recomendadas, a saber: (BAl e BAI, 2012;
BELLARBY, 2009; CHAUDHRY, 2004;COMMITTE, 2011; HENERY e INGLIS, 1995; MURRAY,
THOMPSON e FERRARIO, 1999)

> E a camada s6lida mais extrema do planeta e é constituida por rochas e solo, formada pela crosta terrestre e
por parte do manto superior. Ela cobre toda a superficie da terra.
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obtidas por intermédio do emprego dos referidos tipos de conhecimento sdo condensados em
mapas de subsolo, que resumem as caracteristicas relevantes, associadas a formacéo
geoldgica em tela.

Diante da dificuldade de acessar informacGes sobre o subsolo, que nédo é passivel de
ser visualizado, diretamente, se emprega métodos geofisicos de exploracdo. Eles ajudam a
identificar a estrutura e a composicdo das rochas proximas a superficie, ou seja, em
subsuperficie. Possibilitam a mensuracdo de dados fisicos da terra que sdo relevantes, tais
como 0S campos magneéticos, o campo gravitacional e a resisténcia elétrica, em funcdo da
profundidade. As trés técnicas utilizadas na industria sdo: os métodos sismicos, a
magnetometria e a gravimetria (Ghosh e Prelas, 2009, p. 314). Estas duas ultimas, em
particular, ndo sdo muito utilizadas.

Existem pelo menos trés formas de adquirir dados sismicos, a sismica 2D, a sismica
3D e a sismica 4D. A primeira delas ¢ a tradicional e foi a mais usada na historia da industria,
contudo, as reservas estdo dispostas dentro do reservatorio em trés dimensdes. Com isso, a
avaliacdo feita com a técnica 3D é mais ampla e precisa. Exatamente por produzir imagens
com maior precisdo esta ferramenta mais moderna € util para exploracdo offshore em grandes
profundidades (DAVIES, 2004). No ambito offshore, merecem destaque as sismicas 3D e 4D,
as quais produzem informagfes mais rapidamente e com mais detalhes. Possibilita o
imageamento e a andlise a partir de diversos angulos. Permitem a compreensdo das estruturas
geoldgicas em suas diversas camadas e dimensdes. A sismica 3D tem sido decisiva no
aumento das descobertas em grandes profundidades, a exemplo da camada do pré-sal.

De acordo com Bjorlykke (2010, p. 431), a tecnologia sismica 4D se divide em duas
categorias principais, as que estdo baseadas na detec¢do da amplitude das mudancas e aquelas
que detectam o tempo de ocorréncia das mudancas, do inglés travel-time changes. Pelo fato
dessa técnica ser eficiente, a sua difusdo tem se acelerado. O autor ainda lembra que é mais
facil e mais barato obter dados sismicos no mar do que em terra, uma vez que a embarcacao
que o coleta pode se movimentar com facilidade e ndo ha necessidade de negociagdes
complexas com o poder publico e eventuais proprietarios de terras em exploracdo. Essa tarefa
realizada em mar também é menos intensiva em forca de trabalho (BURYAKOVSKY et al.,
2012).

Com efeito, existem distintas técnicas de prospeccdo sismica, mas o método da
reflexdo € o mais difundido na industria. Por meio dele os dados sismicos obtidos na
prospeccao sdo processados por supercomputadores que produzem imagens da subsuperficie

com definicdo precisa das formacgdes propicias a acumulacdo de hidrocarbonetos
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(ROBINSON e TREITEL, 2008, p. 79). Todavia, mesmo as melhores técnicas geoldgicas e
geofisicas ndo substituem o papel desempenhado pela perfuragdo. Elas sdo fundamentais para
ajudar a definir onde ha maior potencial e apontar a melhor localizacao para a perfuragdo dos

pocos exploratorios e de avaliacao.

3.1.2 Tecnologias de Perfuracéo de Pocos podem ser decisivas

A perfuracdo do pogo pioneiro constitui a fase mais avancada da exploragdo. Seu
objetivo é verificar a ocorréncia de petroleo depois de realizados os estudos e 0 mapeamento
da regifo com potencial exploratdrio. E a perfuracdo que confirma a ocorréncia ou ndo de
hidrocarbonetos, bem como a composico dos fluidos ali presentes. Descobrindo-se? petréleo
no campo, outros pogos de avaliagdo podem ser perfurados para delimitar a extenséo e o
potencial comercial do campo.

Em verdade, a perfuracdo do primeiro poco é a mais demorada, devido as incertezas
geoldgicas associadas, grande parte delas decorrente da falta de informacdes sobre aspectos
importantes da formacdo em que o campo esta localizado. Esses pogos permitirdo a obtencao
de dados que véo orientar o plano de desenvolvimento do campo e determinardo o conceito a
ser adotado. Durante a perfuracdo sao registrados os parametros fisicos da rocha e dos fluidos,
denominados de logs, por meio dos quais o tempo e a profundidade séo representados
graficamente. A partir deles é possivel obter informacBes a respeito da porosidade, da
permeabilidade e da saturacdo fluidica das diferentes camadas rochosas (ABDEL-
AAL,AGGOUR e FAHIM, 2003)

Nas perfuracGes em aguas profundas os desafios sdo maiores, como apontam Bastos
(1997); Chatar, Israel e Cantrell (2010); Erivwo e Adeleye (2012). Destaca-se, assim, a
necessidade de manter o equilibrio da pressdo do reservatorio durante a perfuracdo, o que
reduz a probabilidade de ocorrerem fraturas geologicas na formagéo, bem como vazamentos
de fluidos. Quanto mais profunda a lamina d’agua e a distancia perfurada, mais extremas sao
condicbes de temperatura e pressdo do ambiente operacional (CHATAR, ISRAEL e
CANTRELL, 2010).

No caso da perfuragdo de camadas de sal, por exemplo, 0s riscos também estdo
associados a instabilidade do material, que € muito fluido. (MATHUR et al., 2010). As

operacdes offshore tambeém tém de superar as dificuldades impostas pela distancia da base

% Dados Schlumberger (2007) apontam que a média mundial de sucesso das campanhas exploratérias situa-se
em aproximadamente 25%.
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logistica e eventuais condicBes climéaticas desfavoraveis. Como exemplifica Cruz e
Krausmann (2008), no Golfo do México, sdo comuns tempestades e furagdes, e o dominio
tecnoldgico desses aspectos naturais torna-se crucial.

Foi desenvolvido um sistema de perfuracdo em dupla atividade (do inglés, Dual -
Activity Drilling) que poupa tempo, porque conta com dois mecanismos de perfuracdo que
podem operar a0 mesmo tempo, o que torna a perfuracdo mais custo-eficiente. De acordo com
Drilling Contractor (2011), “dual activity drilling turns in 20-40% time saving”. Essa técnica,
portanto, pode gerar, na perfuracdo, economias de custo superiores a 20%. A tecnologia foi
patenteada pela Transocean, enquanto a tecnologia de navio de tripla atividade de perfuragéo
(do inglés, triple activity drilling ship) teria sido patenteada pela Stena Drilling Ltda. Ela é
capaz de realizar dois esforcos de perfuracdo em um mesmo centro de atividade e outro fora
do centro de perfuracao.

Segundo Satter, Igbal e Buchwalter (2008, p. 613), a tecnologia da completacéo
inteligente de pocos (do inglés, smart wells) permite o controle da configuragédo e do
desempenho do poco, a partir da transmissao continua de seus dados, o que ocorre de forma
concomitante a producdo. Essa tecnologia possibilita a transmissdo instantanea de
informacdes e a ativagdo remota de equipamentos, isso permite que as decisdes de gestdo de
reservatorio sejam tomadas em tempo real.

Essa técnica ajuda também na otimizacdo da recuperacdo de petréleo e na aceleracao
da producdo. Segundo Stratton (2002), ela é capaz de promover uma importante reducdo dos
custos ligados a intervencdo no poco, além de permitir melhor desempenho em termos de
producdo. Contudo, é preciso avaliar caso a caso e confirmar se o emprego dessa tecnologia é
0 mais adequado, uma vez que pode elevar os custos em cerca de 20% do total gasto com
equipamentos de completacdo. Assim, nem sempre as economias geradas por essa técnica
compensardo os dispéndios adicionais.

No ambito da etapa de desenvolvimento de um campo, a perfuragdo também esta
presente. Contudo, a técnica largamente utilizada € a de perfuracao direcional e a sua variante
de perfuracdo horizontal. O que diferencia a modalidade horizontal é que nela a parte final do
poco fica em paralelo com o extrato do reservatério. O elevado controle sobre o processo de
perfuracdo permite que o resultado seja mais preciso.

Basicamente, a perfuracdo direcional (e horizontal) é recomendada para aumentar a
produtividade do pogo - o nivel de recuperacdo de um campo, além de ser util para diminuir a
quantidade requerida de sondas em perfuracéo offshore ou reduzir a necessidade de desloca-

las para que perfurem diferentes pocos em um mesmo campo. (BREIDENTHAL e
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OCHTERBECK, 2008; HILBERT et al., 2009; JAHN, COOK e GRAHM, 2008). Na pratica,
as atividades de perfuracdo e completacdo dos pocos na etapa de desenvolvimento séo

fundamentais para que ndo haja problema na fase de producao.

3.2 Tecnologias de Producéo e Submarinas sdo capital-intensivas

As tecnologias voltadas para offshore de &guas profundas ainda ndo podem ser
consideradas maduras, porque ainda passam por significativa evolugdo. Dentre as estruturas
de producdo existentes, e que sdo apropriadas para aguas profundas, estdo: i) a curva de
aprendizado, esta associada a Storage and Offloading); ii) Plataformas Semissubmersiveis
(FPSS na sigla em inglés), iii) Plataformas de Pernas Atirantadas (TLPs na sigla em inglés);
iv) Spars; v) e Truss Spars. Essas diferentes modalidades estdo representadas na figura 9.
Importa dizer que no bojo de cada um desses conceitos também € possivel haver
diferenciacdo no projeto de cada plataforma. Essas tecnologias estdo mais bem especificadas
em Janh (1998); Breidenthal; Ochterbeck, (2008); Hilbert et al. (2009); Jahn; Cook; Grahm
(2008) & Thayamballi (2007) e Leffler (2011).

Figura 9 - Tipos de Plataformas de Producéo de Petroleo e Gas

Fonte: http://www.blogmercante.com


http://www.google.com/search?tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22Jeom+Kee+Paik%22
http://www.google.com/search?tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22Jeom+Kee+Paik%22
http://www.google.com/search?tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22Anil+Kumar+Thayamballi%22
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A FPSO ¢ o tipo de estrutura de producdo flutuante mais utilizada no mundo,
particularmente no Brasil, onde ndo ha restrigdes impostas por intempéries climaticas
(MASTRANGELO e HENRIQUES, 2000). J& no Golfo do México, esse conceito é pouco
utilizado, pelo motivo inverso, conforme discutem Chung et al.( 2008); Peter Lovie (2010);
Wodehouse, George e Luo (2007).

A FPSO trata-se de um navio-tanque, com sistema de ancoragem sofisticado, que
funciona como uma plataforma (CHITWOOD et al, 2005; BENSIMON, 2001); sendo assim,
constitui um sistema de producdo que possui capacidade de armazenamento e permite o
desenvolvimento de campos de petrdleo em areas remotas, nas quais ndo ha infraestrutura de
dutos. Portanto, o seu emprego confere maior flexibilidade a atividade de producgdo e de
transporte do produto.

Ja as plataformas semissubmersiveis sdo constituidas por um ou mais conveses,
sustentados em flutuadores submersos. Seu posicionamento e estabilidade adequados séo
garantidos pelo mecanismo de ancoragem e pelo sistema de posicionamento dindmico. Essas
plataformas possuem mobilidade e sdo Uteis para a perfuracdo de pocos exploratorios, devido
a sua flexibilidade, mas ndo podem operar em aguas ultraprofundas. (D'SOUZA, BARTON e
HATTON, 2002).

As TLPs, por seu turno, sdo aparentemente similares as plataformas fixas, mas a
principal diferenca € que elas se constituem em estruturas flutuantes ancoradas por tenddes
tubulares de aco fixados em fundacdes enterradas no leito marinho, o que confere a
estabilidade da plataforma. A capacidade de flutuar do casco faz com que os cabos fiquem
tracionados, reduzindo os movimentos mais criticos da plataforma?’. Ao contrario das FPSOs
e das semissubmersiveis, com as TLP’s é possivel construir pocos utilizando arvores de natal
secas, ou seja, arvores de natal situadas no convés, ao invés de bocas de poco localizadas no
leito marinho (HENLEY et al., 2013).

A tecnologia Spar € a unidade flutuante mais estavel. Ela é pouco influenciada por
mudangas e intempéries nas condi¢des ambientais, sendo mais adequada, especificamente,
para aguas profundas e ultraprofundas (entre 300 metros e 3000 metros). A Spar oferece
méaxima flexibilidade no uso de diferentes tipos de risers e em diferentes ambientes de
operacdo. Todavia, 0 processo de instalacdo de uma Spar pode ser mais complexo, oneroso,
demorado e arriscado, quando comparado ao processo de outros tipos de plataformas

flutuantes. Ja a Truss Spar é uma variante da Spar, que pode realizar 0s mesmos movimentos

2T Movimento de Heave é um deles.
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da sua versdo classica, com o beneficio de ser mais leve. Esse conceito tem estado cada vez
mais presente nas aguas profundas no Golfo do México (SABLOK e BARRAS, 2009).

Para que a producdo seja realizada, a plataforma deve estar conectada a uma
infraestrutura submarina que inclua mecanismos de controle da producédo (sistema de cabeca
de poco), equipamentos de seguranga (sistema de prevencdo de blowout) e linhas de
transporte (dutos). Nesta categoria de hardware submarino estdo incluidos os seguintes itens:
i) os dutos que interligam o poco a plataforma; ii) os risers que acomodam 0s movimentos de
uma plataforma flutuante ; iii) e o sistema de controle da producéo. Os oleodutos podem ser
divididos em duas categorias: i) flowlines, que levam a produgdo dos po¢os submarinos e; ii)
risers, que conectam os flowlines ao equipamento de producdo na superficie (OLDFIELD,
2008).

Os dutos podem ser rigidos, feitos de aco carbono; ou flexiveis, que sdo mais
complexos e compostos por varias camadas de aco e polimeros, estes sdo indicados para
plataformas flutuantes. A depender do tipo de conceito de uma plataforma flutuante, o sistema
de controle da producédo pode se localizar sobre o leito marinho ou sobre a prépria unidade de
producdo. Um dos seus principais componentes ¢ a “arvore de natal”, que € composta por um
conjunto de valvulas, medidores de pressao e bobinas, por meio dos quais é possivel controlar
a producdo do poco e a reinjecdo, a partir da superficie, bem como permite fecha-lo na
ocorréncia de qualquer eventualidade (CHAKRABARTI, 2005; GERWICK, 2007). O custo
do duto rigido é menor do que o do flexivel, mas a sua instalacdo é mais cara, porque requer

solda. Na proxima secdo se discute a atuacdo das petroleiras.

3.3Competéncia das Petroleiras Operadoras

A concorréncia entre International Oil Companies (IOC’s), National Oil Companies
(NOC’s) e Independent Companies é cada vez maior no segmento de Upstream. A maior
disputa é pelo acesso a reservas®, isto &, recursos petroliferos com recuperacdo viavel do
ponto de vista técnico e econdmico. . A principio, o grande poder econdmico das I0C’s
supermajors poderia indicar uma determinada vantagem nessa disputa, até mesmo porque as
empresas independentes, por possuirem menor porte, dispéem de menos capital para investir

em grandes projetos, como o offshore de aguas profundas, por exemplo. O mesmo vale para

%8 Esse aspecto serd tratado em maior profundidade ao longo do capitulo.


http://www.google.com/search?tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22Subrata+Kumar+Chakrabarti%22
http://www.google.com/search?tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22Ben+C.+Gerwick%22
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outras areas de fronteira exploratdria, que, eventualmente, dependam de desenvolvimento
tecnoldgico e experiéncia (HUMPHRIES, 1995; POUYANNE, 2008).

E preciso ter em mente que o processo de aprendizagem e aquisicio de competéncias
tecnoldgicas também esta relacionado com o learning by doing, isto €, com a repeticdo de
projetos da mesma natureza. Nesse aspecto, as empresas maiores tenderiam a estar em
vantagem. Essas condigdes poderiam representar uma barreira & entrada em atividades
offshore de &guas profundas, que sdo intensivas em capital e capacitacdo tecnoldgica. Por
isso, decidiu-se por centrar a discussdo nas I0C’s, a excecdo da Petrobras e Statoil, que sdo
importantes no mercado offshore profundo (OFSTAD, KITTILSEN, ALEXANDER-
MARRACK, THORNTON e THOMPSON, 2001).

No entanto, a maior lucratividade prometida pela producéo de P&G (Petroleo e Gas), a
dificuldade de renovar reservas e os elevados requisitos de capital as incentivaram a focar em
seu core business. Tudo isso contribuiu para que muitas petroleiras tendessem a concentrar a
sua atuacdo em E&P e em outras atividades complementares como: processamento e
producdo de quimicos, transporte, distribuicdo e comercializacdo. As funcdes periféricas
foram externalizadas, ficando a cargo das empresas parapetroleiras, 0s servicos associados as
atividades de E&P. Nos anos 1990 ocorreu uma difusdo dessa pratica entre as operadoras.
Foram terceirizadas fung¢des importantes nos projetos de exploracdo e producdo: o controle, a
integracdo entre as empresas fornecedoras de servicos, a gestdo financeira dos
empreendimentos petroliferos e as atividades de P&D.

No bojo desse processo de focalizacéo das petroleiras, difundiram-se novos moldes de
contratagdo, nos quais as operadoras se relacionam com as empresas de Engineering,
Procurement and Construction - EPC (conhecidas no Brasil como empresas EPCistas),
também denominadas contratantes principais (do inglés, main contractors). A importancia dos
EPCistas cresce em projetos de grande dimensdo, tais como o0s elaborados para o
desenvolvimento de campos offshore. Nestes, a relacdo das operadoras com seus fornecedores
envolve um alto grau de complexidade. Com esse modelo contratual, as operadoras elaboram
0 conceito do projeto béasico e estabelecem mecanismos de monitoramento dos
subcontratados. Ainda assim, é um grande desafio para o contratante principal atingir todos o0s
objetivos da petroleira e atender as expectativas em termos de tempo de concluséo, custo e
qualidade do resultado final do projeto (SCHRAMM, MEIBNER, WEIDINGER, 2010).

Para cada componente critico ou médulo encomendado, as operadoras podem adotar
diferentes critérios. Assim, o grau de exigéncia frente as empresas supridoras pode variar

desde uma coordenacdo via mecanismos de mercado, até outras formas de coordenacao
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hibridas, nas quais se percebe um maior envolvimento entre comprador e fornecedor. As
funcdes de implantacdo dos grandes projetos maritimos também passaram a ser assumidas por
empresas subcontratadas, mas, por outro lado, algumas petroleiras ainda continuam
controlando a parte da instalagdo da infraestrutura submarina, uma vez que ela compde um
dos principais elementos do custo de um projeto offshore (FURTADO et al, 2003).

Vale salientar que, geralmente, ha limites considerdveis na autonomia de deciséo
destas empresas de engenharia (EPCistas), impostos pelas petroleiras, embora elas tenham
passado a assumir o papel de contratantes principais nos empreendimentos. 1sso sugere que €
possivel haver diferenciacdo conceitual e estratégica na elaboracdo e execucdo de projetos
(KIM, 2008; SHIN et al., 2008). Na pratica, essa estratégia pode ser atil para reunir
profissionais experientes e os especialistas, de diversas empresas, que sao referéncia em temas
especificos, para lidar com desafios que requerem tecnologia avangada e maximo controle de
tempo e custo (CERRITO e CIPRIGNO, 1996).

3.40 dominio tecnoldgico e o processo de aprendizagem

Historicamente, as I0C"s acumularam uma magnitude de experiéncia sobre E&P que
as diferenciavam significativamente dos demais agentes. Elas detinham o conhecimento e a
tecnologia que muitas NOC’s necessitavam para extrair petroleo de suas reservas. Desta
forma, independentement do marco regulatério vigente, a maior parte das funcfes estava sob
a responsabilidade das 10C’s, desde a concepcao do projeto de investimento até a operacao,
producdo e manutengdo nos campos de petroleo que eram de propriedade NOC's.

Com o tempo as empresas nacionais adquiriram capacitacdo propria. O cathing up
tecnoldgico, a principio, teria ocorrido pela melhoria das condi¢cdes de rentabilidade e
autofinanciamento dessas empresas nacionais, 0 que permitiu que elas investissem em
aprendizado tecnoldgico. Ademais, elas passaram a dispor da competéncia das diversas
empresas de servigos que vinham acumulando know how relativo as diversas etapas do
processo de exploracédo e produgdo em distintos ambientes exploratdrios (EIA, 2008).

Existem diversos métodos de aprendizagem. Os mecanismos de aprender fazendo (do
inglés learning by doing) e aprender usando (learning by using), provavelmente estdo entre os
mais importantes meios de se lograr avangos tecnoldgicos significativos na industria. As
empresas operam utilizando o arcabouco de informacgdes que ja possuem, incrementando-o

até atingir certo grau de amadurecimento dos processos ou pacotes tecnoldgicos utilizados.
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Outras modalidades de aprendizagem também sdo possiveis, trés merecem destaque aqui, a
saber: i) aprender pesquisando (do inglés learning by researching); ii) aprender interagindo
(learning by interacting); iii) aprender cooperando (learning by cooperating). (DOGSON,
1993; LUNDVALL, 2004; TEECE, 2003).

De acordo com Malerba (1992), a maior parte da literatura trata o processo de
aprendizado das firmas como automatico e sem custos, como uma decorréncia natural do
processo produtivo. Contudo, o autor chama a atencdo para a variedade de diferentes
caminhos para a aprendizagem, os quais podem ser deliberados ou ndo, assim como 0s
resultados desse processo, expressos em aquisicdo de conhecimento e de competéncias
tecnoldgicas, ndo geram apenas economias de tempo e custos. Para o autor, 0 processo de
aprendizagem € complexo, custoso e multidimensional. Nele, as fontes externas de
conhecimento produtivo e tecnologico desempenham o papel mais importante na acumulagéo
de conhecimento e competéncias da firma.

Na analise do caso da industria petrolifera, em particular, Kellogg (2009) afirma que
aprender pesquisando e aprender interagindo estdo entre as modalidades mais importantes de
aprendizado nesse setor, em especial nas atividades de E&P. A primeira delas pode ser
diretamente avaliada a partir dos indicadores de investimentos em pesquisa e
desenvolvimento - P&D (do inglés, Research and Development - R&D). A despeito do
dinamismo tecnoldgico ndo ser a principal caracteristica da IMP, a taxa de crescimento do
investimento em tecnologia do setor aumentou nos ultimos anos como mostram os dados da
Tabela 2.

Tabela 2 - Investimentos em P&D

Setor Crescimento Mudanca do P&D na Mudanca do P&D
Anual Unido Européia nos EUA
1 ano 3 anos 1ano 3 anos

Produtores de Petrdleo 8.2 4.7 3 -4.1 4.8

Fonte: Elaboracdo Prdpria, adaptado de EU Industrial R&D Investment Scoreboard 2011. European Commission
(2012)

Os dados acima expressam o elevado crescimento dos gastos em P&D realizados pelo
setor de produtores de petroleo e gas. Esse aumento condiz com a ampliacdo das operagdes
em areas de fronteira exploratdria, onde se empregam processos e equipamentos de conteido

tecnoldgico cada vez mais complexos. Diante dos desafios enfrentados, as firmas tiveram que



103

realizar rapidos e profundos avangos tecnoldgicos e de gestdo. Contudo, como a maioria das
petroleiras ndo divulga a distribuicdo do seu orcamento de P&D, ndo se pode saber qual
montante exato corresponde a projetos efetivamente direcionados a E&P em aguas profundas.
Todavia, no caso da Petrobras, este tema é o foco dos principais programas de P&D da firma.
(AAAYAG, PLAVNIK e RIBEIRO, 1996; BARUSCO, ARATANHA, 2001; JUNIOR et al.,
2000).

Ja a segunda maneira de avancar na curva de aprendizado esta associada a cooperacao
tecnoldgica. Programas de cooperacdo tecnologica, como o DeepStar, discutidos em Grecco
(2007) e Kirk e Baughman (2010), vém sendo mantidos por petroleiras com o objetivo de
buscar sinergias no desenvolvimento tecnoldgico. Nesse contexto, uma pergunta,
frequentemente levantada, é qual a importancia da associacdo, formacdo de consoércios e
cooperacdo entre as petroleiras?

Sabe-se que a associagcdo em consorcios é Util para reunir o capital necesséario ao
investimento. Servem como estratégia de diversificacdo de risco em diferentes projetos e
constitui uma pratica consolidada na industria petrolifera. O estreitamento das relacfes
comerciais e operacionais das petroleiras estabelece as condi¢bes para que a cooperacao
ocorra no ambito dos conhecimentos idiossincraticos da atividade (JAMES, 2011,
POUYANNE, 2008).

Ademais, segundo Kellogg (2009), a terceira forma de aprendizado também vem se
difundindo. O autor conclui que os relacionamentos especificos de aprendizagem podem
conduzir a melhorias de produtividade, ou seja, a empresa que realiza contratos de mais largo
prazo e perfura mais tempo com 0 mesmo equipamento tende a ter melhores resultados, por
exemplo.

O fato € que os agentes da industria sabem que a cooperagdo técnica amplia 0 escopo
potencial dos avangos tecnoldgicos e mitiga custos de pesquisa no tema compartilhado, além
disso, ajuda a aproveitar melhor o conhecimento tacito dos trabalhadores das distintas
empresas (ACHA & CUSMANO, 2001). Todavia, as empresas tém mais incentivos ao
cooperar com inovagdes de produto que serdo difundidas pela industria. Geralmente, trata-se
de inovagbes incrementais as tecnologias dos equipamentos ja existentes. E comum a
cooperacéo para o desenvolvimento de equipamentos de seguranca.

A busca pela diferenciacdo e obtencdo de vantagens do pioneirismo (do inglés first
moved adventages) continua presente na estratégia empresarial das petroleiras (DAVIS, 2006,
p. 99-100). Essa diferenciacdo também se da no ambito relacional, via exceléncia, na
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contratacdo e na formacgdo de parcerias que garantam o fornecimento dos insumos em

melhores condigdes.

3.5 Investimentos em P&D de Novas Tecnologias

A IMP vem investindo mais em centros de pesquisa e estreitando as relagdes com
instituicGes de pesquisa. A tabela 4 mostra os cinco maiores orcamentos de P&D do setor.
Segundo IFP (2010), a Petrobras investiu mais de um bilhdo de ddlares, entre 2005 e 2009,
somente em P&D correlatos ao E&P em aguas profundas. A petroleira mista brasileira é a que
mais produz em aguas profundas no mundo. Além dela, ExxonMobil e Chevron também séo
importantes players nesse ambiente. Quando considerado apenas as pesquisas encomendadas
externamente pela Petrobras, entre 1992-2009, foram realizados 3.963 contratos, no valor
total de R$ 3,3 bilhdes a precos correntes. Ja 0 nimero de patentes depositadas pela Empresa
foi de 1879 entre 1980 e 2010 (MORAIS, 2013, p.67 e 260).

Tabela 3 - Ranking das petroleiras conforme investimento em P&D,
em milhdes de euros

Exxon Mobil USA 754.4 -0.036 275898 0.003
Petrobas Brazil 740.2 0.458 89489 0.008 0.201
Gazprom
Oil Russia 589.9 0.153 87837 0.007 0.331
China P&G China 546.9 0.267 216423 0.003 0.058
Chevron USA 392.1 0.128 147740 0.003 0.162

Fonte: Elaboracdo Propria, adaptado de EU Industrial R&D Investment Scoreboard 2011.

European Commission (2012)

Como cerca de um quarto da producdo mundial em aguas profundas ocorre no Brasil,
e as recentes descobertas mais relevantes também foram realizadas no pais, algumas das
principais parapetroleiras do mundo estdo constituindo grandes centros de pesquisa no pais.
Ainda que o setor petrolifero seja classificado como sendo de baixa intensidade tecnoldgica,

por investir menos de 1% de suas receitas em P&D, o segmento de aguas profundas vem se
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destacando, na medida em que se envolve em pesquisas de maior complexidade e densidade
tecnoldgica do que a média do setor. As supermajors teriam sido empurradas para as aguas
profundas e terceirizaram a maior parte dos investimentos em P&D de novas tecnologias. Na
década de 1980, elas adotaram a estratégia de comprar conhecimento e tecnologia ao invés de
desenvolver internamente. Assim, os gastos com P&D cairam de cerca de U$1,3 bilhdo, em
1982, para U$ 600 milhdes, em 1996.

Com efeito, as petroleiras reduziram seus quadros de pessoal altamente qualificado
nessas tecnologias, e 0s movimentos de F&A ocorridos no periodo de reestruturacdo da
indUstria nos anos 1990°s reforcaram a tendéncia. Desde entdo, as empresas de servigos se
tornaram as maiores fornecedoras de desenvolvimento tecnoldgico. Todavia, os rapidos
avancos tecnoldgicos dos anos 1990°s ndo se traduziram em praticas mais econdmicas
imediatamente. A deterioracdo do ambiente de negdcios da economia gerou excedentes de
custos e atrasos da industria fornecedora de bens e servicos, o que impediu a breve melhoria
no desempenho em custo do setor. Atualmente, existe uma preocupac¢do quanto a necessidade
de grandes investimentos em P&D ligados a perfuracdo e a seguranca na perfuracéo.

Em (IOOTTY, 2004), discute-se a reestruturacdo das majors do petréleo e a
consequente transferéncia das atividades de pesquisa e desenvolvimento de novas tecnologias
para as petroleiras, um processo que ficou mais evidente apds o contrachoque do petroleo.
Neste momento, houve uma melhoria do desempenho tecnoldgico das parapetroleiras, quando
suas competéncias tecnoldgicas eram ampliadas. O processo de consolidacdo também
contribuiu para a diversificacdo tecnoldgica dessas empresas. Desta forma, foram alteradas as
condicBes de competitividade da industria parapetrolifera, de modo que as empresas tiveram
que adotar novas estratégias tecnoldgicas, em um setor de complexidade tecnoldgica alta e
crescente.

No entanto, os esforcos inovativos realizados ainda buscam a superacdo de alguns
desafios relevantes no ambito das operagGes em aguas profundas. Nessas condicdes cabe as
empresas seguirem investindo nas diferentes formas de aquisicdo de capacitacfes para
aumentar a eficiéncia em todas as suas frentes de atuacdo. Isso tende a se refletir nos
seguintes aspectos: i) aumento das oportunidades exploratorias; ii) elevacdo do fator de
recuperacdo de petroleo; iii) melhoria da capacidade de produzir e transportar 0s
hidrocarbonetos em condi¢cdes adversas; iv) reducdo de custos sem aumentar riscos de
acidentes; v) aumento da confiabilidade e seguranca dos procedimentos e operacGes. Todos
esses avancos sdo essenciais para que as petroleiras atinjam 0s seus objetivos de renovar

reservas e promover o crescimento organico da producao.
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3.6 Atuacao das Petroleiras no E&P de Aguas Profundas

Ao longo dos anos 2000, mais de um quarto das reservas desenvolvidas pelas majors
do petrdleo foi objeto de aquisi¢do. Isso ocorreu em um contexto em que 0S pregos do
petroleo estavam em ascensdo, quando o fluxo de caixa dessas empresas era robusto e
crescente. O problema é que os precos do petroleo podem variar rapida e intensamente,
enquanto na esfera dos custos ha uma maior rigidez. Os precos dos equipamentos e servicos
nem sempre caem na mesma proporcao e velocidade que os precos do petréleo. A queda
tende a ser mais suave e demorada, esse lapso temporal impacta na lucratividade e na
capacidade de investimento das empresas no futuro.

No limite, o resultado de investimentos insuficientes seria o breve declinio da
producdo, pois as grandes empresas de petrdleo ja teriam chegado ao seu pico de producéo.
No ano de 2000, as taxas médias de renovacdo de reservas das supermajors estavam em torno
de 107%, mas cairam para 54% em 2007. Dentre as dez maiores petroleiras de capital aberto
do mundo, somente uma delas estaria em condicdes distintas. A Exxon teria atingido seu pico
em 2006, a BP em 2005, a Shell em 2003 e a Chevron em 2002 (EIA, 2008). Ja a Petrobras
experimenta situacdo oposta; ela planeja dobrar a sua producéo, entre 2013 e 2020, e passar
de dois milhdes para mais de quatro milhdes de barris de petroleo extraidos, por dia, até 2020
(PETROBRAS, 2013).

Para ilustrar o perfil de atuacdo das petroleiras na producdo de petréleo em &guas
profundas, algumas figuras serdo apresentadas nesta subsecdo. Nelas estdo representados 0s
histéricos de producdo dos principais atores desse segmento do upstream, bem como a
participacdo relativa da producdo em A&guas profundas, no total produzido por empresa.
Também foram dispostas figuras da distribuicdo e da producdo de cada empresa entre as
diferentes regides, bem como a participacdo das distintas empresas na producdo de cada
regido. O conjunto de investidores e operadores dos projetos offshore de aguas profundas
também esté ilustrado.

De tais informacdes, é possivel apreender que a Petrobras é a lider por produzir maior
quantidade, mas também porque tem seus ativos concentrados em aguas profundas, € no
Brasil, onde ela adquiriu significativo conhecimento da geologia e das condig¢des de operacao
na localidade. Tudo isso confere vantagem competitiva para a petroleira no mercado
brasileiro, ja que isso se traduz em custos menores. Nessas condicdes, a Petrobras estaria apta

a operar a maioria dos projetos do qual ela faz parte. Firmas como a BP, a Chevron e a Shell
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também estdo entre os maiores operadores. Ademais, a maior produtora (Petrobras) e a
segunda maior produtora de &guas profundas (Statoil) tém os seus ativos concentrados em seu
pais.

A figura 10 mostra, por empresa, a producéo realizada em aguas profundas em todo o
mundo. Ela considera a amostra das oito maiores produtoras: as seis supermajors e as duas
NOC'’s, Petrobras e Statoil, as quais sdo referéncias em &guas profundas. A superioridade da
producdo da Petrobras é grande. Ela se beneficia de ser uma das primeiras a se mover para
esse mercado. A Statoil e a BP estdo nas posicdes seguintes, mas a producdo da BP ja
comecou a declinar, principalmente, depois do ocorrido no pogo Macondo. Em 2010, o pico
de producéo dos novos projetos da maioria das petroleiras estava situado em torno dos anos
de 2013 e 2014.

Figura 10 — Producdo em Aguas Profundas (historica e projetada),
em milhdes de boe/dia
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Fonte: Elaboracgao Prdpria, adaptado de PFC Enegy (2010)

A figura 11 demonstra qual a participacdo dos projetos em aguas profundas na carteira
de investimento das petroleiras. A Unica que teria mantido o nivel da participacdo da
producdo em &guas profundas, relativamente estavel, é a Petrobras, que j& esta em cerca de
90% do total. As demais firmas tendem a se posicionar mais na exploracdo de recursos ndo

convencionais ao redor do mundo, diversificando mais seus portfélios.



Figura 11 - Participacdo da producdo em Aguas Profundas, do total produzido
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Fonte: Elaboragao Prdpria, adaptado de PFC Enegy (2010)
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O fato é que as supermajors procuraram atuar nas provincias com maior potencial. A

figura 12 dispde a distribuicdo da producéo delas em cada uma dessas regifes de E&P em

aguas profundas, onde algumas firmas ainda esperam realizar grandes descobertas de reservas

convencionais. Fica clara a concentracdo das inversfes da Petrobras, da Statoil e da Chevron

nos seus paises de origem. Enguanto a BP, a ConnocoPhillips, a Exxon; a Shell e a Total tém

um portfélio com maior diversificacdo regional.
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Figura 12 - Percentual da Producio em Aguas Profundas por firma,
por regido, mboe/dia
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Fonte: Elaboracdo Prépria, adaptado de PFC Enegy (2010)

A estratégia de se posicionar em diferentes regides reflete a necessidade das firmas de
renovar reservas e adquirir expertise em areas de fronteira. A figura 13 mostra a dominancia
das NOC’s em seus mercados locais, em especial, no Brasil e Noruega, assim como a

diversidade de operadores nos Estados Unidos, onde o mercado € mais competitivo.

Figura 13 - Participacio de cada Empresa na Producio em Aguas Profundas,
por regido, em percentual

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0% . T T

Outros Estados Noruega Nigéria Brasil Angola
Unidos

EBP mChevron mConnoco MExxon M Petrobras mShell m Statoil m Total

Fonte: Elaboracdo Prdpria, adaptado de PFC Enegy (2010).
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As figuras 14 e 15 apresentam as empresas segundo a quantidade de empreendimentos
que elas ttm em sua carteira, distribuidos entre os projetos em que elas operam e 0s
empreendimentos que as companhias ndo figuram como operadores. A primeira representacao
gréfica trata dos principais players, enquanto a segunda figura mostra as firmas com menor
ndmero de projetos em &guas profundas. No eixo horizontal, encontra-se 0 numero de
projetos operados por empresa. JA& 0 eixo vertical, corresponde a quantidade de
empreendimentos ndo operados por ela, mas sim gerido por outras empresas, com as quais
todos os investidores tém contrato de consorcio firmado.

E possivel constatar que a Statoil ¢ a companhia que detém mais projetos, porém nao é
a operadora de quase dois tercos deles. Chamam a atencéo a Sonangol e a ConocoPhilips que
também ndo costumam ser operadoras. Ja a Shell, a BP, a Chevron e a Petrobras operam a
maioria de suas carteiras. A segunda figura mostra que ha outras empresas com participacdo
em projetos em &guas profundas, mas a maioria ndo os opera. Desse dado surgem duas
perguntas a serem respondidas ao final da tese: por que a atividade de operagdo se concentra
em poucas firmas? Por que predominam as supermajors na operacao desses projetos e por

gue algumas delas também né&o se envolvem nessa atividade em si?

Figura 14 — Firmas Investidoras com Maior NUmero de Projetos
em Aguas Profundas
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Fonte: PFC Enegy (2010)

Na figura 7, é possivel constatar que em grande parte dos projetos de E&P de aguas

profundas, nos quais as empresas independentes figuram como investidoras, elas ndo atuam



111

como operadoras. Sao0 poucas as petroleiras com capacitacdo e experiéncia para realizar esse
tipo de operagdo. E preciso reconhecer, entretanto, que os consorcios podem ser formados por
diversas empresas e, nao raro, aqueles que tém maior participacdo no projeto sao aqueles que

operam.

Figura 15 - Firmas Investidoras com Menor Numero de Projetos
em Aguas Profundas
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Fonte: PFC Enegy (2010)

3.7 Evolucdo da Exploracéo e Producio em Aguas Profundas

3.7.1 Producio em Aguas Profundas

A figura 16 demonstra que a producdo em &guas profundas se iniciou nos anos 1970°s,
mas so se tornou significativa nos 1990°s, momento em que as novas tecnologias teriam sido

os vetores de melhores desempenhos exploratérios do setor.
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Figura 16 - Producio em Aguas Profundas, entre 1979 e 2012,
em milhdes de boe/dia
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Fonte: Elaboracgdo Prdpria, adaptado de Global Oil Insight (2010)

A producdo em aguas rasas, por seu turno, ja era relevante na década de 1960°s,
conforme figura 17, mas o seu pico de producéo ocorreu por volta de 1995. Neste momento, a
producdo em &guas profundas subia, mantendo positivo o crescimento da producédo offshore

global. Segundo a figura, o seu pico ocorreria em 2017.

Figura 17 - Producéo Offshore de Hidrocarbonetos mundial
(histérica e projetada), por profundidade
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A figura 18 mostra a importéncia de Brasil, Angola e Estados Unidos na producéo,
pois, juntos, respondem por 63% da produgdo mundial de 2010 (7,5 milhdes de barris de

petréleo), que foi realizada abaixo dos 500 metros de ldmina d’4gua.

Figura 18 - Producio em Aguas Profundas, em 2010, por regiéo
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Fonte: Elaboragéo Prdpria, adaptado de Global QOil Insight (2010)

Em suma, a oferta oriunda de aguas profundas cresceu a um ritmo acelerado. Segundo
EIA (2008), a extragdo em grandes profundidades era inferior a 200 mil boe/dia em 1995. Em
2001, ela teria atingido 2 milhdes de boe/dia e, em 2010, ela se aproximava de 8 milhdes de
boe/dia (DOUGLAS WESTWOOD, 2010). Essa producéo cresceu 67% apenas, entre 2005 e
2008, incrementando 2,3 milhGes de barris por dia (RIGZONE, 2010). J& a recuperagdo de
hidrocarbonetos em aguas ultraprofundas comecgou no ano de 2004 e se esperava que ela
superasse 0s 200 mil boe/dia em 2010, o que indica se tratar de algo novo, de onde ainda
podem surgir grandes oportunidades de exploracéo.

Por fim, vale salientar que os campos offshore realizavam a maior parte das adi¢des
brutas de capacidade de petroleo convencional nos paises ndo OPEP. Em 2007, a expectativa
era a de que cerca de 180 projetos desenvolvessem por volta de 65 bilhGes de barris de
reservas entre 2008 e 2013 (EIA, 2008). As estimativas apontam ainda que ha significativo

potencial de descoberta para ser explorado, como veremos adiante.



114

3.7.2 Descobertas e Recursos por Descobrir em Aguas Profundas

Segundo estimativas da IEA (2008), o total de petroleo recuperével, localizado em
aguas profundas e ultraprofundas, esta na faixa entre 160 e 300 bilhdes de barris. Os dados da
Tabela 6 corroboram esse elevado potencial. Grande parte desses recursos (mais de 70%)
estaria no Brasil, em Angola, na Nigéria e nos Estados Unidos, o chamado triangulo de ouro.
A maioria da producdo até entdo ocorreu no Golfo do México (GOM), nos Estados Unidos
(EUA), mas essa extracdo vem crescendo em Angola e no Brasil, onde véarias grandes

descobertas ocorreram na camada pré-sal.

Tabela 4 - Potencial de Descoberta de Reservas em Aguas Profundas, no Mundo

ADescobrir 50000 45000 35000 37000 20000 18000 17000 3000

Reservas Atuais 10000 0 15000 8000 12000 3000 8000 4000

Fonte: StatoilHydro (2010)

Todavia, a dificuldade de IMP realizar novas descobertas nas diversas areas ainda é
significativa, especialmente, em reservatorios convencionais. Esse problema vem se
traduzindo num baixo indice de renovacdo de reservas convencionais, por parte das
petroleiras. Dados da ODS-Petrodada (2010) apontam que, ao longo da década de 1980, a
proporcao entre descobertas onshore e offshore esteve relativamente equilibrada. A partir dos
anos 1990, as descobertas offshore se tornaram mais representativas e, desde a segunda
metade da referida década, as reservas descobertas em aguas profundas, em média, tém sido
mais expressivas. Segundo Henry S. Pettingill e Weimer (2002) as descobertas teriam sido da
ordem 58 bilhdes de barris ao longo de toda a década supracitada e até aquele momento
somente 20% das reservas havia sido desenvolvida.

Na verdade, o ambiente exploratério offshore em aguas rasas ja atingiu certo grau de
maturidade. Em média, ele tende a ser menos atrativo do que as areas em aguas profundas,
ainda que o Ultimo tenha uma estrutura de custos superior. Essa condic¢do foi antecipada ha
décadas, conforme aponta Warman (1978), por exemplo, que afirmava haver elevado o
potencial de descoberta de grandes reservatorios, com muitas reservas e alta produtividade,

em bacias localizadas nas profundidades oceanicas. No entanto, a dificuldade e o custo para
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descobrir e produzir essas reservas inviabilizava grande parte das iniciativas exploratorias
nessa direcao.

Nos ultimos anos, os recursos situados no offshore foram importantes para a
renovacdo das reservas de petroleo. A despeito de diversas previsdes apontarem para a
reducdo na oferta das uUltimas trés décadas, as reservas de petroleo teriam ficado mais
abundantes ao longo desse periodo. De acordo com BP (2010), a taxa de reservas provadas
por producdo R/P (reservas/producdo) mundial cresceu de 31 anos, em 1973, para 42 anos em
2008. Desde entdo, novos horizontes de descoberta e exploragdo vém emergindo. Depois do
primeiro choque do petréleo as reservas cresceram cerca de 80%, mesmo com 0 continuo
aumento da produgéo.

No Brasil, as atividades petroliferas em grandes profundidades vém logrando alto
indice de sucesso exploratorio. Até o momento, o Brasil registrou um indicador de 82% nas
campanhas da camada pré-sal e 64% em campanhas exploratorias nos demais ambientes
(PETROBRAS, 2013). O pais atingiu a lideranga no que tange as maiores descobertas da
década, ecriou-se um circulo virtuoso em torno delas. Ademais, o potencial remanescente
ainda sustenta o alto grau de atratividade do pais em geral, e da provincia do pré-sal, em
particular. De fato, a magnitude dos reservatérios € um importante incentivo as inversdes das
petroleiras e novas descobertas retroalimentam as campanhas exploratérias em uma regido.

O primeiro incentivo se fundamenta nos elevados niveis de precos do petréleo. O
segundo se baseia no acesso a informacdo, a baixo custo, acerca da alta probabilidade de se
encontrar hidrocarbonetos na regido. Diante dos altos riscos da atividade, os agentes se
movem de modo estratégico, de modo a esperar que outro agente realize uma descoberta em
certa area para, entdo, adquirir os direitos de explorar e colocar em marcha os seus
investimentos e as suas campanhas exploratorias em areas adjacentes. Essa € uma pratica
comum na industria.

A partir desse mecanismo, alimenta-se um circulo virtuoso, em que campanhas
exploratorias bem sucedidas estimulam e facilitam outras novas descobertas em regides
préximas. O limite desse processo pode ser atingido, basicamente, por cinco elementos: i)
esgotamento fisico dos recursos; ii) conhecimento insuficiente das formacgdes geoldgicas; i)
indisponibilidade de capital para investir; iv) inviabilidade tecnolégica ou econémica dos
projetos; V) e barreiras regulatorias.

De acordo com dados da ANP (2011), em seis anos 0 numero de descobertas de
petroleo e gas no Brasil dobrou, passando de 75 indicios de hidrocarbonetos, em 2005, para

149, em 2010. Ao longo dos anos 2000’s foram realizadas mais de 960 descobertas no Brasil.



116

Embora os dados relativos aos indicios ndo expressem a existéncia de reservas
comercializaveis, eles ilustram o nivel de atividade do setor, que se mostrou bem aquecido no
pais ao longo do ultimo quinquénio. A Tabela 5 apresenta algumas das grandes descobertas
de hidrocarbonetos na ultima década, com destaque para a forte presenca dos campos
localizados no Brasil, onde foram encontradas as principais reservas de petr6leo no periodo, a

maioria delas em aguas profundas.

Tabela 5 - Principais Descobertas de Hidrocarbonetos, nos anos 2000, no Mundo

G e e [ M i

Brasil Libra 2010 Petrobras 3,7-15 bilhdes de boe
Brasil Lula 2006 Petrobras 5-8 bilhdoes de boe
Brasil Jupter 2008 Petrobras Até 8 bilhdes de boe
Brasil Franco 2010 Petrobras 4,5 bilhoes de boe
Brasil lara 2008 Petrobras 3-4 bilhoesde boe

Fonte: Rigzone, ANP e Petrobras (Elaboracéo Prépria)

Os tamanhos dos reservatdrios descobertos foram surpreendentes, ainda no periodo de
inércia dessa nova fronteira exploratoria, que se constitui na fase inicial na curva de
aprendizagem, quando ainda ndo se conhece o suficiente do ambiente explorado. E sabido que
muitos avancos técnicos ja foram logrados, mas outros tantos sdo desejados e requeridos para
que esses recursos sejam bem aproveitados. Vale dizer que, atualmente, a bacia brasileira do
atlantico é o maior laboratério de pesquisa e desenvolvimento (P&D) offshore do mundo.
Somente no parque tecnoldgico da UFRJ, no Rio de Janeiro, ha 22 empresas com atividades
de pesquisa e desenvolvimento de tecnologias voltadas para o setor de petrdleo, alem do
Centro de Pesquisa e Desenvolvimento da Petrobras, conhecido como CENPES.

Tudo indica que as melhorias de desempenho ao longo da curva de aprendizagem sao
significativos nos projetos offshore de aguas profundas. Por essa razdo, & medida que avanca
0 conhecimento sobre essas formacOes e sobre novas tecnologias, ha uma tendéncia de
melhorar os indicadores relativos aos seguintes aspectos, a saber: i) as descobertas; ii) a
produtividade dos pocos; iii) ao fator de recuperacdo de petroleo; iv) a rentabilidade da
producéo; v) e a capacidade de mitigar os riscos e 0s possiveis impactos ambientais.
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Por outro lado, quando analisamos 0 desempenho agregado da inddstria petroleira nos
anos 2000, a média de reservas descobertas por ano esteve abaixo das duas décadas
anteriores, e essa média vem caindo. Entre o ano 2000 e 2006, ela esteve em cerca de 25
milhGes de barris anuais. Esses resultados inferiores foram obtidos, a despeito dos maiores
investimentos realizados pela inddstria, desde os anos 2000 (EIA, 2008). A elevagdo dos
custos®® fez com que o crescimento nominal dos investimentos ndo resultasse no aumento
proporcional das atividades do upstream em termos fisicos. Isso contribuiu para frear as
campanhas exploratérias e, consequentemente, o ritmo de descobertas, mesmo com os altos
precos do petroleo. A inflagcdo nos precos dos insumos ainda é preocupante.

Ademais, o0s custos da perfuracdo em &guas profundas sdo maiores, em primeiro lugar,
porque a profundidade do reservatorio tende a ser maior e, em segundo lugar, quando o preco
das sondas ou as suas tarifas de aluguel estdo mais caras. Isso também ocorre porque a
utilizacdo da técnica de perfuragdo direcional (horizontal) é predominante, aumentando ainda
mais a quantidade de metros perfurados ao final. Ela é mais adequada porque aumenta o fator
de recuperacdo do campo, embora seja mais onerosa. Nunca é demais lembrar que a
perfuracdo é um dos elementos mais caros da estrutura de custos de um projeto de E&P de
petroleo. Mas, mesmo sendo mais onerosa, a exploracdo em &guas profundas continua
atraindo investimentos. A proxima subsecdo retne informacGes sobre as inversdes em E&P

em &guas profundas.

3.8 A Evolucéo dos Investimentos no Upstream de Aguas Profundas

A expectativa & que os investimentos totais em aguas profundas continuem a crescer.
Entre 2001 e 2005 eles foram da ordem de US$ 58 bilhdes e se estima que cheguem a
US$167 bilhdes entre 2010 e 2014. Assim, praticamente triplicariam em uma década. Por
volta de 85% dessas inversdes crescentes vém se direcionando para as trés regides mais
promissoras, a saber: América do Norte, Brasil e Oeste da Africa. Os maiores aumentos
ocorrem na América do Sul e na Africa, enquanto nos Estados Unidos e na Europa os
dispéndios se reduziram. Na Asia, ocorreram mais de 10% das inversdes, em paises como a
Indonésia, a india e a Malasia (DOUGLAS-WESTWOOD, 2007; 2010).

Conforme dados da Simmons & Company (2011), os investimentos em exploracéo

offshore em &guas profundas e ultraprofundas ja representam mais da metade dos

% Este tema sera tratado em detalhes no préximo capitulo.
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investimentos totais no ambiente offshore, como se apresentam na figura 19, os investimentos
em exploracdo offshore em aguas profundas e ultraprofundas ja representam mais da metade

dos investimentos totais no ambiente offshore.

Figura 19 - Distribuicdo Regional dos Investimentos em E&P por Regiéo,
por Profundidade
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, adaptado de Simmons & Company (2011)

De acordo com Oliver Wyman (2008, p.2), os investimentos em aguas profundas
realizados apenas na atividade de perfuracdo, ao redor do mundo, envolveram um CAPEX
médio de 10 bilhGes de ddlares anuais entre 2003 e 2006, o equivalente a 23% do total gasto
em perfuracdo offshore naquele periodo. A estimativa era que esse valor dobrasse de tamanho
entre 2008 e 2012 e mantivesse uma média de US$ 20 bilhGes anuais ao longo do referido
periodo, sendo que esse valor se refere apenas as atividades de perfuracéo. Ja as inversdes em
aguas rasas foram superiores e atingiram uma média anual de CAPEX da ordem de 35 bilhGes
de ddlares. A expectativa era que a média se mantivesse em 50 bilhdes de délares entre 2007
e 2012.

No entanto, a partir de 2001, os investimentos em aguas profundas resultaram em mais
descobertas (em termos de reservas) do que as inversdes em aguas rasas, onde o volume de
capital empregado foi superior (EIA, 2008). Adicionalmente, o crescimento dos investimentos
em termos nominais foi maior do que a magnitude do aumento fisico na producdo, o que

expressa uma trajetoria inflacionaria bem definida na industria. Isso adiciona riscos a
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atividade petrolifera (BREWER e MCKEEMAN, 2011). Este tema sera elaborado com mais
riqueza de informacdes e analises no proximo capitulo desta tese.

O fato é que as petroleiras estdo investindo cada vez mais na fronteira offshore
profundo. As supermajors do petroleo estdo se movendo em direcdo a exploracdo em
distancias cada vez maiores da costa e a profundidades cada vez mais desafiadoras (PFC
ENERGY, 2011). Isso exige capacitacdo tecnoldgica e financeira para descobrir e produzir
nessas condi¢des, mas petroleiras ndo dependem apenas de suas proprias competéncias, elas
podem contratar equipamentos e servicos das parapetroleiras, que conformam um setor tdo
complexo quanto os projetos de E&P offshore. Na proxima secéo, essa industria fornecedora

sera apresentada.

3.9 A Estrutura da Industria de Fornecimento de Bens e Servigos

A industria de servicos e equipamentos de exploragdo e producdo de petréleo e gas
engloba empresas de distintas naturezas que prestam servicos geofisicos, geoldgicos, e outros
servicos de exploracdo e producdo de hidrocarbonetos sobre uma base contratual. Essas
companhias adquirem insumos de diversos setores da economia, tornando relativamente
complexa a cadeia completa do setor de petrdleo. A representacdo grafica da Figura 20 a
caracteriza segundo as relacGes estabelecidas entre seus fornecedores. Fica evidente a
centralidade da figura do operador e os importantes papéis dos drivers da cadeia que
coordenam os fornecedores diretos, os quais, por sua vez, demandam dos demais setores

relacionados.
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Figura 20 - Caracterizacdo da Cadeia de Fornecimento de Bens e Servicos Offshore
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Fonte: ONIP (2011)

N&o existe um critério padrdo para segmentar o setor de servi¢os e equipamentos de
exploracdo e producdo de petréleo e gas. A Eastern Research Group, Inc. (ERG, 2011, p.1)
organizou a industria em dezessete subdivisdes. J& a ONIP (2011) usa a classificacdo da
Figura 13, com os oito segmentos principais, representados na tonalidade azul mais escuro, a
excecdo do operador. O estudo da FD Capital (2010) utiliza 32 classes. Para os propdsitos
desta tese, classificaremos em oito grupos de referéncia, 0s quais correspondem as mesmas

categorias utilizadas pelo estudo de Bain e Company (2009, p.121), definidas a seguir:

1) Informacé&o de reservatorios: identificar potenciais reservatorios;
2) Contratos de perfuragéo: perfurar pogos;

3) Servicos de perfuracéo e equipamentos associados: atividades e equipamentos de suporte a

perfuragcdo, medicao e registro;

4) Revestimento e completacdo de pocos: preparar pogos para a producao;

5) Infraestrutura: desenhar, construir e montar a infraestrutura destinada a produc&o;
6) Producdo e manutencdo: atuar na operagéo e suporte da infraestrutura de producéo;

7) Apoio logistico: transportar insumos, equipamentos e pessoas;
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8) Desativacao: executar o encerramento da produgéo de um poco.

H& que se considerar, entretanto, que o oitavo grupo ndo é relevante em termos de
geracdo de valor e, portanto, ndo é representado nas figuras e andlises. Os demais grupos
podem ser identificados na figura 21, que mostra a distribuicdo entre os segmentos do total de
receitas auferidas pela industria. No ano de 2007, ela foi de US$231 bilhdes. Os lucros foram
estimados entre US$55 bilhdes e US$70 bilhGes. A maioria dos sub-setores possuia margens
de lucro oscilando entre 20% e 30% das receitas. Eram dois 0S casos extremos que
compunham as excecbes. O primeiro era o setor de infraestrutura, com margem que néao
passava entre 8% e 12%. Por essa razdo, os nichos dessa industria enfrentaram dificuldades
no periodo recente. O segundo era o de contratos de perfuracdo, que chegava a ter margem de
45% da sua receita. Eles eram os setores com maior e menor rentabilidade da industria,

respectivamente.

Figura 21 - Receitas e Rentabilidades dos Segmentos
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Outra forma de organizar a inddstria para fins analiticos é a partir de seus principais
agentes. Existe certa heterogeneidade entre as parapetroleiras em termos de capacitacdes e
natureza dos servicos e equipamentos oferecidos. Os seis principais atores que operam nessa

indUstria recebem as seguintes denominacoes:

1) Integradores: grandes empresas que fornecem servigos de maior conteudo tecnolégico. Via
processo de F&A, elas se estabeleceram em varios outros segmentos;
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2) Perfuradores (Drillers): dedicadas ao fornecimento de servigos de perfuracao;

3) EPCistas: originalmente forneciam servigos de engenharia, compras e construgéo;
4) Fabricantes de equipamentos: oferta de equipamentos, consumiveis e servicos.

5) Empresas de apoio logistico: servigos de transporte de insumos e equipamentos;
6) Empresas de nicho: focadas em mercados especificos (ex.: aluguel de barcos).

Deve-se compreender que a industria parapetrolifera € bastante peculiar, pois €, ao
mesmo tempo, fragmentada e concentrada. Fragmentada, porque ha muitas empresas
altamente especializadas. A raiz dessa fragmentacdo pode ser percebida na figura 22, a qual
mostra fragmentos da industria. De fato, uma empresa especializada pode atuar

exclusivamente em um deles (SMITH, 2011).

Figura 22 - Participacdo de Mercado de 32 Classes de Equipamentos e Servicos
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Unit Manufacturing Casing & Tubing Services Drilling & Completion Fluids
Directional Drilling Services H Drill Bits Production Testing
Pressure Pumping Services Artificial Lift Geophysical Equipment & Services
B Casing & Cementation Products Offshore Contract Drilling Floating Production Services
Logging-While-Drilling B sclids Control & Waste Management wWell Servicing
Subsea Equipment @il Country Tubular Goods Inspection & Coating
Rig Equipment Surface Data Logaging B Contract Compression Services
Downhole Drilling Tools B Completion Equipment & Services Petroleum Aviation
Bl Rental & Fishing Services Surface Equipment MW Supply Vessels
Land Contract Drilling wWireline Logging B Offshore Construction Services
Bl Coiled Tubing Services B sSpecialty Chemicals

Fonte: FD Capital (2010)

A indastria também é concentrada porque em cada um de seus segmentos 0s lideres
possuem grande market share. A Figura 23 representa, no eixo vertical, a participacao relativa
de cada empresa nos segmentos existentes. No eixo horizontal ela mostra a importancia de
cada segmento no total de receitas da industria. Apesar dos integradores (em azul claro)
deterem participacdo de mercado significativa em varios segmentos, eles ndo participam do
segmento de infraestrutura e de contratos de perfuragéo, que sdo os dois extremos em termos

de rentabilidade.
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Figura 23 - Receitas dos fornecedores de servigos e equipamentos de E&P em 2007
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Esses segmentos sdo dominados por empresas mais focadas. O primeiro é liderado
pela Smith International e o segundo pela Transocean. Ambos 0s segmentos envolvem
elevados requisitos de capital e sdo pouco intensivos em tecnologia. De acordo com Bain &
Company (2009, p.124), tais caracteristicas motivaram o0s integradores a abandonar esses
segmentos no passado para que pudessem se concentrar naqueles que eles consideravam
estratégicos. O market share das seis maiores empresas, quanto as receitas da industria, sdo as
seguintes: Schlumberger (9%); Halliburton (6,5%); Baker Hughes (4,5%); Transocean (4%);
Weatherford (3%); Smith International (3%).

A Schlumberger é o maior integrador e a lider entre todas as parapetroleiras. Seu
principal negdcio é o fornecimento de servicos e equipamentos relacionados com a
caracterizagdo do subsolo e fluidos localizados nele. O segundo maior integrador é a
Halliburton. Sua principal expertise é o desenvolvimento tecnoldgico e o fornecimento de
Servigos e equipamentos que visam a melhoraria dos processos empregados nos diversos elos
da cadeia do upstream, em especial, na perfuragdo e completacéo de pogos.

J& a Baker Hughes era o terceiro maior player. Conforme FD Capital (2010, p.50),
suas recentes aquisicOes a tornaram lider dos servigos de cimentacdo para completacdo de
pocos Ela atua de forma significativa em trés segmentos, a saber: i) servigos de perfuragédo e

equipamentos associados; ii) revestimento e completacdo de pocgos e; iii) producdo e
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manutencdo. O quarto maior integrador, a Weatherford, também estava mais dedicado a essas
mesmas trés atividades. Trata-se da quinta maior empresa da industria.

A Transocean, por sua vez, era a lider do segmento de contratos de perfuracdo e a
quarta maior da indastria. Estd focada em servigcos offshore e possui a maioria das sondas
apropriadas para aguas profundas. Ela é o resultado do processo de fusGes e aquisi¢oes (F&A)
de varias companhias deste segmento, desde os anos 1990. No periodo recente o processo de
concentracdo continuou envolvendo grandes volumes de recursos, como se pode observar na
figura 24. A excecdo é o ano de 2009, quando os efeitos do ciclo econdmico ainda pesavam
sobre a economia. Nagquele momento os precos do petréleo se mantinham muito abaixo do
registrado até meados de 2008 e o ritmo das atividades da indUstria se desacelerou. Em 2010,
0 numero de negdcios nao se alterou, mas a magnitude dos valores envolvidos voltou aos
patamares de 2008, indicando que os negocios envolveram firmas de maior porte.

Apenas para citar alguns exemplos, é possivel enumerar trés grandes aquisicOes,
ocorridas recentemente nesse mercado. Até 2010, a Smith International era a sexta maior
parapetroleira do mundo e o seu core business estava baseado no fornecimento de servigos de
perfuracdo e equipamentos associados, quando a companhia foi adquirida pela Schlumberger
por USD$ 11,3 bilhdes. No mesmo ano de 2010, a BJ Services foi comprada pela Baker
Hughes pelo valor de USD$5,5 bilhdes. A transacdo chegou a ser questionada por 6rgdos de
defesa da concorréncia (COMPETITIVE IMPACT STATEMENT, 2010). Em 2011, a
Transocean teria adquirido a Aker Drilling por USD$ 1,43 bilhdes (ERNST & YOUNG,
2011, p. 33).

Em lootty (2004) é possivel encontrar as principais operacfes de fusdo e aquisi¢do
realizadas pelas lideres de mercado Schlumberger, Baker Hughes, Halliburton desde 1984 até
1998. A autora constata uma forte correlacdo entre a evolucdo da diversificacdo tecnologica

dessas trés firmas com os movimentos de concentracdo por elas realizados.
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Figura 24 - Negocios Globais de Fusdo e Aquisicao na Industria Parapetrolifera,
entre 2008 e 2010, em valores e em nimero de negdécios
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Fonte: Elaboracgdo Prdpria, adaptado de Ernst Young (2011)

O processo de consolidacdo no setor parapetrolifero se impulsionou no periodo do
contrachoque do petrdleo. A despeito das inUmeras aquisicdes empreendidas pelos
integradores, a fragmentacdo da industria praticamente ndo sofreu alteracdo na maior parte
dos anos 2000. Isso porque foram adquiridas pequenas empresas com o fito de incorporar
capacitacdes ou tecnologias relevantes a sustentagdo e consolidacéo da lideranca tecnoldgica
nos seus segmentos de atuacdo (BAIN & COMPANY, 2010, p.129). Apesar do intenso
processo de consolidacdo ocorrido nos dltimos anos, ainda ha muitas pequenas empresas de
servigos, mas a maioria delas apenas processa e comercializa dados sismicos (ERG, 2011).

A industria de servicos é dominada pelo setor de perfuracdo, o qual gera cerca de um
terco das receitas reportadas pela inddstria. A estrutura oligopolizada da inddstria
parapetroleira estd associada a elevada intensidade de capital da atividade de perfuragdo
offshore, em especial, em aguas profundas (ERG, 2011). Porter (1998) e Marc (2010) também
chamam a atencdo para as fortes barreiras a entrada, que contribuem para manter a
concentracdo desse setor. Os requerimentos de expertise técnica também sdo bastante
elevados. Para realizar contratos com as supermajors, uma parapetroleira tem que demonstrar
capacitacOes suficientemente elevadas. Ela deve oferecer trabalhadores altamente qualificados
e com experiéncia, seguindo regras estritas de seguranca. Desta forma, a tendéncia € que a

concentracdo s6 aumente com o processo de consolidacéo.



126

A figura 25 mostra a média historica de crescimento dos oito segmentos discutidos
entre 1999 e 2007. Vale salientar que 0 maior crescimento ocorre nas atividades relacionadas
a perfuracéo (por volta de 18%), as quais estdo destacadas na figura. A media ponderada de
crescimento do conjunto deles foi da ordem de 16%. A seguir, abordaremos os principais
aspectos da evolucdo dos segmentos de sismica, perfuracdo e construcdo; o crescimento de
cada mercado e as tendéncias futuras em termos de demanda e precos.

Figura 25 - Crescimento Médio Anual Ponderado dos segmentos do setor parapetrolifero
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O mercado de aquisicdo e processamento de dados sismicos ja convivia com excesso
de capacidade antes da moratoria nos Golfo do Mexico, a partir de quando as atividades se
reduziram e a ociosidade aumentou mais. Desde entdo, a tendéncia era de reducdo da oferta
desse servigo e aumento do preco em um cenario de aumento da sua demanda. As atividades
de perfuracéo offshore, por seu turno, cresceram 9% na primeira metade de 2010, depois de
cairem 11% em 2009. A expansdo na China e no Brasil, por exemplo, compensou parte da
gueda no GOM, mantendo a média mundial da taxa de utilizacdo de sondas em 80%. As
tarifas das sondas jaquetas cairam entre 40% e 50%, e das semissubmersiveis (para aguas
profundas) de 20% a 30%. Ainda assim, seria possivel preservar as perspectivas dos projetos
de aguas profundas, caso o petroleo permaneca acima de US$ 60 por barril (IFP, 2010, p.13-
21).
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No que se refere ao segmento de construgdo offshore, na média, foi possivel constatar
uma relativa estabilidade em seu mercado. Entre 2005 e 2010, o nimero de projetos de
construcdo de offshore dobrou. Com a queda do preco do petréleo a taxa de crescimento
desacelerou de 30%, em 2008, para 7%, em 2009. J& na primeira metade de 2010 houve
queda de 20%. Por outro lado, a construcdo de equipamentos de subsea cresceu 28% neste
periodo. Esta divergéncia de tendéncia de curto prazo sinaliza que 0s novos projetos estdo
localizados em campos com maiores reservas, onde sdo perfurados mais pocos. Exemplo
disso é que a Petrobras planejava perfurar, em média, entre 150 e 200 pog¢os por ano até 2020
(IFP, 2010, p. 22-26).

No mercado de unidades flutuantes, como se pode observar nas figuras 26 e 27, as
expectativas sdo promissoras. Projeta-se uma procura de 120 a 175 novas unidades entre 2011
e 2015. A taxa de utilizacdo é superior a 95% das 250 unidades em operacao ou disponiveis,
um numero duas vezes maior do que o que existia em 2001. Do total de unidades, 62% eram
de FPSQO’s, 17% de TLP, 9% SPAR e 5% de embarcacdes de regaseificacdo de GNL. A

Petrobras possuia 43 FPSO’s, com capacidade total de processar 5,1 milhdes de boe/dia.

Figura 26 - FPSO’s em Operacdo ou Encomendadas

6000 50

v
(=]
[=]
o

- 35
4000
\ - 30
3000 - 25
\ - 20
2000

- 15

Milhares de Barris de Petréleo, boe

- 10

[
[=]
[=]
[=]

0 - 0
=3 & & > & & R AN o ] > &
FFF S T ¢ &S & &
& &« €  F 9 & 58
© 8 S
£
Q€
mm Capacidade de Processamento de Petréleo =¢=NUmero de Unidades

Fonte: Oil and Gas Journal (2011)



128

Figura 27 - Projetos de Unidades Flutuantes no Estagio de Planejamento
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Além disso, a demanda nos demais segmentos da industria parapetrolifera também se
manteve alta dada a magnitude dos campos. Segundo CLSA (2012), os campos offshore
brasileiros, por serem grandes, requerem o emprego de maior nimero de arvores de natal
molhadas. Desta forma, o Brasil respondera por 28% do total da demanda mundial de arvores
de natal nos proximos 6 anos. A figura 28 demonstra com clareza a superioridade da demanda

da Petrobras em relacdo aos demais players.

Figura 28 - Arvores de Natal molhadas instaladas por operador
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A figura 29 mostra que as operadoras demandaram quantidades crescentes de arvores
de natal entre 2003 e 2008. A queda dos precos do petréleo reduziu a demanda, a qual tende a
ser retomada rapidamente com 0s projetos em execucdo e os planejados. Os projetos em

maiores profundidades apresentam taxas de crescimento mais elevadas.

Figura 29 - Arvores de Natal molhadas contratas por profundidade (em pés),
entre 2000 e 2015
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Segundo CLSA (2012, p. 34), o mercado de subsea esta aquecido porque as
perfuracbes em aguas profundas crescem rapidamente. A frota de sondas para a exploragdo
em &guas profundas deve aumentar em 26%, até 2015, para 350 unidades. Atualmente, ela é
de 277 unidades. Em 2001, a oferta de sondas aplicaveis a aguas ultraprofundas era de 15%
do total mundial, agora, elas representam 41% da frota, sendo que, em 2015, elas
corresponderdo a 50% da frota.

Atualmente, a maioria dessas sondas se encontra operando nos paises do Triangulo de
Ouro, o equivalente a 115 unidades, que podem perfurar profundidades superiores a dois mil e
quinhentos metros de profundidade de lamina d’dgua. Como a demanda em grandes
profundidades é crescente, mesmo grande parte das sondas que ainda estdo sendo construidas
ja estdo contratadas.

E fato que grande parte desse aquecimento do mercado se deve aos altos patamares de
precos do petréleo. Todavia, o elevado potencial remanescente em aguas profundas e o
surgimento de novas tecnologias abriram novos universos de possibilidades. Conforme CLSA
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(2012, p. 38-39) as novas tecnologias tém ajudado os operadores a quebrar recordes de
profundidade e produtividade. A melhoria no processamento em equipamentos submarinos
também vem reduzindo o peso dos equipamentos instalados na superficie da unidade de
producdo. Grande parte desses avangos foi lograda pelos esforcos de desenvolvimento

tecnoldgico empreendido pelas parapetroleiras.

Conclusao

Neste capitulo, discutiu-se a evolucdo das atividades de usptream de &guas profundas.
A principal conclusdo a que se chega € que houve um progresso significativo em suas
diversas dimensdes. Foi possivel constatar avancos sinificativos no volume de investimentos,
no ndmero de descobertas e no tamanho das reservas encontradas, assim, verificou-se um
aumento expressivo do volume produzido de petréleo. Na verdade, o aumento do preco do
petréleo foi uma das forcas motrizes que impulsionaram os indicadores de crescimento das
atividades de aguas profundas.

Contudo, ndo fossem as capacitaces tecnoldgicas e gerenciais, grande parte desse
estimulo poderia ser minada, devido ao aumento significativo dos custos, verificado nos
periodos de alta de preco do petrdleo. Nessas condi¢cbes, a resposta a pergunta proposta no
inicio deste capitulo apontaria para a dire¢do de que as transformacdes tecnoldgicas,
organizacionais e de mercado foram significativas no contexto do upstream de aguas
profundas. As principais evidéncias disso se consubstanciam nas quebras de paradigma
realizadas e no elevado ritmo de crescimento, assim como das atividades em aguas profundas,
em suas Varias dimensdes.

Foi possivel constatar, ainda, que a complexidade inerente ao setor de petrdleo,
apontada no capitulo anterior, fica mais evidente nos projetos de aguas profundas, em
especial, naqueles localizados em areas remotas, longe da costa. Além do custo de operacdo
ser mais elevado nessas areas, 0 conjunto de equipamentos e a natureza dos materiais
empregados pode envolver maiores custos. Ademais, a analise da estrutura de custos de um
projeto de aguas profundas, feita no proximo capitulo, salienta que a referida complexidade
tem impactos no tempo de desenvolvimento das reservas que, em geral, é mais longo nos
projetos offshore de &guas profundas.

Para agravar a situacdo, parte consideravel dos custos se concentra nas fases iniciais

do ciclo de vida de um projeto e correspondem aos custos de capital. Estes, por seu turno,
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comecam a ser recompensados somente quando a produgéo se inicia. Eles estdo sujeitos aos
efeitos da inflagcdo e das despesas financeiras incorridas pelo investidor. Cenarios de altos
precos do petréleo, combinados com escassez relativa de forca de trabalho, bens e servicos
podem inflacionar os custos, conforme sera discutido no quarto capitulo.

A maior parte dos fatores gerais que podem exercer influencia decisiva no
desempenho em custos das petroleiras esta incluida no modelo econométrico apresentado no
sexto capitulo. Merece destaque a constatacdo indicada no presente capitulo quanto ao
elevado tamanho das descobertas realizadas em aguas profundas. Na verdade, quanto maiores
forem as reservas, menores serdo 0s custos por barril, ceteris paribus. Diante da importancia
das economias de escala para este setor, o exercicio econométrico realizado nesta tese procura
expurgar o efeito da escala para que os custos dos projetos sejam analisados em bases
comparaveis.

As estatisticas apresentadas neste capitulo mostraram a relativa concentracdo na
distribuicdo, por operador e por regido, dos investimentos, das reservas e da producédo
offshore em aguas profundas. Foi possivel observar que Angola, Brasil, Golfo do México,
Nigéria e Noruega figuram como as principais provincias, enquanto as supermajors, a Statoil
e a Petrobras concentram a maior parte das atividades, com destaque para a Ultima delas, que
responde pela maior producdo atual e acumulada, bem como pelas maiores descobertas
recentes em offshore de aguas profundas. Merece destaque as similaridades geoldgicas entre
as provincias do Brasil e do Oeste da Africa (Angola, em particular). Possivelmente, por essa
razdo, os resultados do modelo econométrico do sexto capitulo colocam Brasil e Angola em
posicdes semelhantes.

Estima-se que ainda hd um potencial relevante para novas descobertas, e o ritmo de
crescimento dos investimentos nesse negdcio confirma que ele é atrativo e rentavel. A
despeito dos avangos recentes verificados, o estagio de maturidade das provincias, das
tecnologias e do conhecimento, associados ao offshore de aguas profundas, ainda ndo se
encontra elevado. As evidéncias apontam, contudo, que certas firmas reuniram capacitacfes
mais sofisticadas para empreender nesse ambiente.

Empresas como BP, Shell e Petrobras, que estiveram entre as primeiras a se posicionar
nessa fronteira exploratoria, acumularam larga experiéncia nessa atividade e, atualmente,
figuram como as maiores operadoras de campos de aguas profundas. A competéncia para
operar projetos com bom desempenho em custos depende de acimulo de conhecimento e
aprendizagem tecnoldgica. Também decorre da capacidade para absorver tecnologias e
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conhecimento produzido pela cadeia fornecedora de bens e servicos. Estas firmas tém sido
responsaveis por grande parte das inova¢fes empregadas no setor.

A cadeia parapetrolifera, ademais, € composta por um conjunto heterogéneo de firmas,
seja no que tange a intensidade de tecnologia e de capital ou mesmo no tocante as margens de
lucro. Coexistem as caracteristicas de concentracdo e fragmentacdo, na maior parte dos
mercados dessa cadeia, 0 que favorece a atividade inovativa, por um lado, e conforma uma
propensdo a manutencdo de baixa capacidade ociosa, por outro lado. Periodos de escassez
relativa de bens e servi¢os promovem aumentos de pregos.

Por fim, vale lembrar, que este capitulo dialoga com os dois capitulos anteriores ao
reforcar a compreensdo a respeito da complexidade do setor e sobre a necessidade que as
petroleiras tém de desenvolver capacitacdes dinamicas e reconfigurar as suas competéncias.
Essa seria a maneira para que ela se tornasse e se mantivesse competitiva em projetos offshore
de &guas profundas. Esta parte da tese também remete aos préximos capitulos, ao levantar
diversos aspectos técnicos e de mercado que tém impactos nos custos de capital da atividade
petrolifera offshore. O capitulo subsequente aprofunda a analise de custos associados a cada

fase de um projeto petrolifero.
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CAPITULO 4: Estrutura e Evolucdo dos Custos do Upstream de Aguas
Profundas

Introducao

Foi oferecido nos capitulos precedentes, um conjunto de elementos que subsidiaram a
investigacdo sobre a distribuicdo dos custos de um projeto petrolifero. Eles serviram aos
propositos deste capitulo, no que se refere a analisar a estrutura de custos de capital de um
empreendimento offshore de aguas profundas. Entre os fatores que influenciam os custos,
devem ser sublinhados os aspectos relacionados a dindmica de mercado. O impacto do preco
de petrdleo na demanda por bens e servicos parapetroliferos, bem como a relagcdo dela com a
oferta das parapetroleiras. A escassez relativa de forca de trabalho qualificada e experiente
também foi lembrada algumas vezes. Neste capitulo, esses elementos aparecem na forma de
varidveis ndo controlaveis pelas petroleiras, porque tém uma natureza macroecondmica ou
setorial.

Ao longo da tese, também foram levantados aspectos de natureza tecnol6gica e
organizacional, sobre os quais as petroleiras podem exercer influéncia, em maior ou menor
grau, a depender do caso. No tocante a tecnologia as petroleiras podem tanto introduzir
inovagOes, quanto absorvé-las de empresas. Esforcos de P&D direcionados para esses dois
sentidos, por exemplo, sdo objetos de decisdo estratégica das firmas. Analogamente, o
planejamento dos projetos e os conceitos adotados podem variar, consideravelmente, em
projetos que apresentam regularidades, de acordo com a estratégia e experiéncia da empresa
petrolifera. As opg¢des da petroleira podem ter impacto na natureza e nos custos do conjunto
de sistemas e subsistemas utilizados na unidade de producdo, bem como na infraestrutura
submarina e de escoamento.

Este capitulo tem o objetivo de examinar a estrutura de custos de um projeto, com
énfase na clivagem entre fatores controlaveis e ndo controlaveis que afetam os custos. As
perguntas a serem respondidas sdo as seguintes, a saber: como se distribuem os custos de um
projeto de aguas profundas? Quais sdo e como se comportam as variaveis controlaveis e ndo
controlaveis que os influenciam? Os principais fatores ndo controlaveis seriam o preco dos
insumos bésicos, com destaque para o préprio petréleo, o preco da forca de trabalho e a
disponibilidade de oferta da industria parapetrolifera, que determinam 0s seus pregos e
capacidade de negociacdo. Ja as varidveis passiveis de manipulacdo por parte das petroleiras

envolvem, fundamentalmente, elementos tecnologicos — citados acima — e organizacionais.
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Estes altimos, por exemplo, podem se manifestar na capacidade das petroleiras de planejar,
contratar fornecedores e monitorar a execucdo dos projetos. Tais competéncias podem se
apresentar como um elemento de diferenciacédo entre elas.

O proposito nesse capitulo é enveredar pelas especificidades das etapas de um projeto
petrolifero. Serdo enfatizados os elementos que correspondem aos custos de capital (CAPEX),
caracteristicos da fase de desenvolvimento dos projetos de E&P offshore. Na medida em que
a configuracdo de um projeto € descrita, sdo identificados os custos relevantes de cada um de
seus elementos constitutivos fundamentais. Neste momento, sdo apontadas as principais
oportunidades de reducdo dos custos. Espera-se, ao final, que seja possivel identificar os
vetores que determinam o0s custos de capital de um projeto petrolifero, tanto no ambito
individual, da firma, quanto no plano agregado, da industria, que remete a totalidade de
projetos de aguas profundas.

A rapidez e a intensidade das mudancas nos precos do petréleo e nos custos de capital
dos projetos produzem impactos relevantes nas estratégias das empresas, seja em termos de
decisdo de investimento e gestdo de riscos, ou mesmo no que tange ao gerenciamento dos
empreendimentos. Nessas condicdes, as petroleiras ttm que manter processos de exceléncia,
relativos a tais aspectos, incluindo aquilo que se refere a contratacdo de suprimentos e ao
monitoramento dos custos. Essa é a maneira com que as petroleiras podem atuar ativamente
nos seus niveis de custos de capital por barril (CAPEX/BOE).

Para os propositos de analise de desempenho em custos das operadoras, 0s indicadores
de custo unitario sdo os mais apropriados. Ja os dados de custo total de cada projeto, ou dos
investimentos das firmas, ndo sdo adequados para a analise individual, uma vez que ndo sao
minimamente comparaveis, devido as suas especificidades. Ademais, a decisdo de focar a
analise na fase de desenvolvimento dos projetos de E&P se justifica por sua importancia na
estrutura de custos e na determinagdo do sucesso de um empreendimento, seja ele medido em
termos da eficiéncia em custos ou na dimenséo da rentabilidade. Esta € a fase do projeto que é
mais intensiva em capital. Por essa razéo, a decisdo de desenvolver as reservas de um campo é
muito importante e envolve um grande nimero de executivos do alto escaldo das firmas.
Nessas condigdes, a eficiéncia no planejamento e na gestdo do projeto é decisiva para 0 seu
sucesso, em particular, nos aspectos ligados aos processos de contratacdo e de gerenciamento
de projetos, seja em suas dimensdes de planejamento e execucdo, ou nas esferas financeiras e
operacionais.

Neste momento da tese, alguns dos mecanismos de diferenciagéo entre as empresas

comecam a ficar evidentes. Procura-se esclarecer a importancia de trés dimensdes em termos
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das competéncias das empresas, quanto a: i) planejar e especificar os itens relevantes do
projeto, uma vez que nas fases iniciais do empreendimento se encontram as maiores
oportunidades de reducdo de custo; ii) estimar custos adequadamente para conduzir 0s
processos de planejamento, contratacdo e execucdo do projeto, naquilo que lhe compete; iii)
adotar uma boa estratégia de contratagdo, que crie um regime de incentivos adequado, para
que os agentes envolvidos trabalnem com eficiéncia, de modo a produzir os melhores
resultados possiveis, em termos de qualidade, tempo e custo. Caso o parametro de qualidade
relevante seja o atendimento minimo as especificacdes do projeto, 0 sucesso de um projeto
sera mensurado, basicamente, pelo cumprimento do prazo de execu¢do ao menor custo
possivel.

Por fim, para tratar dos elementos acima mencionados, 0 presente capitulo esta
dividido em cinco partes. Esta introducdo apresenta o debate. Na segunda sec¢éo descreve-se
as fases constitutivas de um projeto de E&P de petréleo, com énfase na dimensédo dos custos
das atividades realizadas em cada uma delas. Na sequéncia a abordagem enfoca 0s custos
médios por barril (CAPEX/BOE e OPEX/BOE). Em seguida sdo abordados principais fatores
de mercado que condicionam os niveis de custos enfrentados pelas empresas petroliferas. Ao

final as conclusdes sdo discutidas.

4.1 A Complexa Composicio de um Projeto de Aguas Profundas

A elaboracdo de um projeto de E&P de petréleo é complexa porque envolve varias
etapas com diversas especificidades. Inicialmente, a petroleira realizava estudos de
exploracdo e avaliagdo para identificar indicios da ocorréncia de hidrocarbonetos no
reservatorio e coletar informacdes relevantes para delinear o volume de petréleo e gas
recuperavel, caso realize descoberta. Depois de identificada determinada &area com
acumulacdes potencialmente comerciais, iniciam-se estudos para se avaliar a economicidade
do campo e elaborar um plano de desenvolvimento de suas reservas. E nessa etapa que as
principais decisfes sdo tomadas, assim como os custos de capital sdo determinados. Nela se
definem as condigdes de operacdo do projeto, bem como parte dos custos operacionais e de
desativacdo com que a empresa petrolifera ird se deparar ao longo do ciclo de vida do projeto
(BADIRU e OSISANYA, 2013; ERNST & YOUNG, 2012; MAZEEL, 2010; STAUFFER,
1995).
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A distribuicdo entre os distintos componentes da estrutura de custos de um projeto
pode variar de um empreendimento para outro, de acordo com a localizacdo do reservatorio,
conforme as suas caracteristicas, bem como segundo a natureza dos hidrocarbonetos ali
contidos. Aspectos regulatorio-fiscais também podem influenciar os custos, assim como o
progresso tecnoldgico e mudancas nas condigdes de mercado também importam. Contudo, é
possivel segmentar os custos em trés categorias principais, quais sejam: i) custos de
exploragdo e avaliacdo; ii) custos de investimento de capital; iii) custos operacionais®
(ADAM, 2011; BOLES e MAYHALL, 2006; TORDO, 2007; WRIGHT e GALLUN, 2008).
A figura 30 mostra a estrutura de custos de um projeto offshore de aguas profundas tipico.
Com destaque para os componentes de perfuracdo e completacdo, estrutura de producéo, que
incluem a plataforma, e os equipamentos de superficie (topside facilities) e as instalacdes
submarinas (subsea facilities).

Figura 30 - Distribuicdo do Custo de Capital de um Projeto Petrolifero Tipico,
em percentual

Pessoal Explorag¢do
10%

Subsea
20%

Perfuracdo
25%

Unid. Producao
20% 15%

m Exploracido m Perfuracdo m Topside m Unid. Produ¢do m Subsea m Pessoal

Fonte: OPEP (2006) (Elaboracdo Prdpria)

A maior parte desses componentes corresponde a fase de desenvolvimento do projeto.
Apenas as atividades de exploragdo precedem aquela que é a fase em que se concentram 0s
investimentos de um projeto. Por essa razdo, as decisdes tomadas na fase de desenvolvimento
de um projeto sdo decisivas. A figura 31 exemplifica o caso concreto da estrutura de custos do
desenvolvimento dos campos Barracuda e Caratinga no Brasil, sem incluir a fase de

%0 Os custos de abandono também é uma categoria, mas com frequéncia é incluido junto a0 OPEX do ultimo ano.
No total de dispéndios a sua importancia é pequena, mas os valor nominal gasto ao final do projeto é relevante.
O fato de este dispéndio se verificar no final do projeto faz com que o seu impacto no valor presente do projeto
seja baixo.
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exploracdo. Os reservatorios contidos nesses campos se situam em &guas profundas e a sua

produgdo é feita com o conceito FPSO de unidade de produg&o.

Figura 31 - Distribuicdo percentual dos custos de desenvolvimento dos campos
Barracuda e Caratinga, localizados em &guas profundas brasileiras

Instalagdes
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Perfuragdoe
completacdo
40%

Instalagées de
superficie
41%
m Perfuracdo e completacao m Instalagdes de superficie m Instalagdes submarinas

Fonte: Adaptado de Santos (2005) (Elaboracéo Propria)

4.1.1 Caracterizacgdo das Distintas Fases e Sub-Fases de um Projeto

Ao longo dessa secdo, serdo tratados os aspectos relevantes das diferentes fases de
elaboracdo e execucdo de um projeto petrolifero, com destaque para a descricdo de seus
custos associados. Como se pode verificar na figura 32 um projeto petrolifero pode ser
segmentado em 12 (doze) partes, a saber: i) estudos preliminares; ii) projeto conceitual; iii)
processo de concorréncia para definir a contratada principal; iv) projeto basico (ou
anteprojeto); v) projeto de pré-detalhamento (do inglés, Front End Engeneering Design —
FEED); vi) projeto executivo (ou de engenharia detalhada); vii) sub-contratacdo de
fornecedores; viii) constru¢do e montagem; ix) integracdo; X) instalagéo; xi) comissionamento

e; Xii) operacdo. Essas etapas serdo definidas, brevemente, a seguir.
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Figura 32 - Estagios do Investimento em um Projeto Petrolifero,
Custos das Mudangas no Projeto e Capacidade de Influir nos Custos

Alta
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Capacidade de Investimentos e

Integracdo

e e — = -
Inicio Término
Tempo

Fonte: Preece e MacLeod (1997); Batavia (2001); Berends (2004);
Abdul-Kadir e Price (1995) (Elaboracéo Prépria)

Baixa

A figura demonstra que é nas fases iniciais de planejamento, que se encontram as
melhores oportunidades para se reduzir custos ao longo do ciclo de vida de grandes projetos,
mesmo antes dos desembolsos se iniciarem. A capacidade das empresas de influenciarem os
custos no inicio é grande, mas decresce ao longo do tempo. No inicio é fundamental
identificar onde estdo as armadilhas, conhecé-las bem e trata-las de forma sistemética no
planejamento estratégico do gerenciamento de projetos (ERNEST & YOUNG, 2012). Essa
representacdo grafica demonstra que o volume de investimentos cresce em ritmo semelhante
ao aumento dos custos de eventuais mudancas. Quanto mais proxima a fase final de execucéo
do projeto, mais caro seria refazer um trabalho ou alterar as especificacbes de um
equipamento, por exemplo.

Um projeto se inicia com estudos realizados por meio da Exploragdo e Avaliacdo
(E&A) das acumulacdes contidas nos reservatorios que sdo objetos de interesse da empresa
petrolifera. Os dados ali obtidos nutrem um primeiro estudo de viabilidade, realizado com
base em um modelo econdmico-financeiro de analise de investimentos, semelhante ao que
apresentamos no segundo capitulo desta tese. A avaliacdo da rentabilidade de um
empreendimento é Util para embasar a decisdo da petroleira de seguir investindo no projeto ou
nao.

Diante da importancia disso, a fase de desenvolvimento estara no centro da maior

parte de nossas analises. Esta etapa se inicia com outros estudos preliminares, que irdo definir
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0S conceitos a serem empregados no campo e servirdo de base para o anteprojeto de
desenvolvimento do campo. Nos estudos preliminares, séo utilizadas as conclusbes dos
trabalhos de exploracdo e avaliacdo, realizados por profissionais como, por exemplo,
geofisicos, geodlogos, engenheiros e quimicos. O objetivo é estimar o tamanho da jazida de
petroleo encontrada, o fator de recuperacdo alcancavel e o comportamento futuro do
reservatorio (BAZO e BARRIOS, 2010; BEHRENBRUCH, 1993; BROWN, RAMLOGAN e
MCMURRAY, 2007; DELFINER, 2012).

No entanto, ndo had nenhuma metodologia capaz de quantificar, com exatidao, essas
variaveis, de modo que as empresas tracem cendrios geoldgicos. Comumente, as firmas
definem trés cenéarios de referéncia. O primeiro corresponde a situacdo esperada, que serve
como principal base das analises. O segundo e o terceiro se remetem a uma circunstancia
negativa (cenario pessimista) e a um contexto positivo (cenario otimista). Apoiados nesses
cenarios possiveis e em dados de custos, os especialistas utilizam a experiéncia que
acumularam para arquitetar o primeiro esbogo do projeto, bem como realizar a primeira
estimativa do CAPEX e do OPEX, correlatos ao design especifico, sugerido pelos estudos
prévios. Contudo, também ha& metodologias que trabalham com mdaltiplos cenarios
(KESHAV, CULLICK e MATTHEW, 2003; PIPPI et al., 2011, 2011; SALOMAO e
FIGUEIREDO, 2007).

Ao avancar no processo de elaboracao do projeto, a firma realiza estudos conceituais a
fim de determinar a sua arquitetura. O objetivo principal desses estudos € promover a
otimizacdo conjunta dos conceitos técnicos do desenvolvimento, do CAPEX e do OPEX,
relacionados a infraestrutura de producdo definida. Nessa etapa, os profissionais devem reunir
0 maior conjunto possivel de dados de custo e de reservatorio, para que seja possivel realizar
minuciosas comparag0es entre tecnologias alternativas de plataformas e de infraestrutura
submarina, por exemplo. Devem ser ponderados os prés e contras de cada sistema de
producdo, considerando aspectos técnico-econdémicos. Durante as fases de conceito e FEED
do projeto, por exemplo, é necessario estimar aproximadamente 25% do CAPEX e definir o
cronograma do projeto (DIXON e DAVID, 2008; ABDU KADIRe PRICE, 1995; NAM et al,
2011; GERWICK JR E JAHNS, 1981).

Esse estagio € caracterizado pelo periodo em que o operador convida empresas de
EPC para participar de uma concorréncia a fim de selecionar aquela que sera a contratada
principal do projeto, enquanto a petroleira aponta o escopo do trabalho e as especificagdes
técnicas que deseja. Com base nisso, as construtoras concorrentes apresentam 0S Seus

orcamentos. Esse processo pode durar mais de seis meses, porque a contratagdo envolve
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riscos para ambos envolvidos. Do ponto de vista da contratada principal e dos subcontratados,
eventuais variagfes nas taxas de cambio e nos pregos implicam em possibilidades de custos
mais elevados do que aqueles orcados no projeto. Ja o principal risco do operador esta
associado a disponibilidade de fornecedores com capacidade de ofertar o interesse em fazé-lo
nas condi¢des requeridas. Em momentos de instabilidade do mercado € possivel que haja a
necessidade de se refazer o processo de licitagdo, situacdo que € onerosa para as partes
envolvidas, em particular para a operadora, por causa do atraso no projeto HOUCHAIMI
(2012); RAFIN E LAINE (2010); BJERKERIM (2004).

Depois de aprovados os estudos preliminares e conceituais a empresa contrata o
projeto basico, que utiliza o estudo conceitual como referéncia, mas agrega informacdes a ele.
O projeto basico define os arranjos dos equipamentos e o regime de disciplina dos processos.
Ele antecede o FEED, que pode ser realizado ou ndo. No projeto basico é preciso descrever as
alternativas selecionadas, enquanto no FEED séo reunidos documentos com informagdes mais
precisas. Ambos 0s servi¢os podem ser agrupados no ambito da engenharia basica. Vale dizer
que o FEED é um servico que esta em conformidade com o instrumental do PMI e vem sendo
contratado pela Petrobras. Ele se situa entre o projeto basico e o projeto detalhado, propondo-
se a resolver eventuais falhas ou lacunas do projeto basico, bem como oferecer estimativas
mais acuradas a respeito do valor do investimento. Neste momento, j& devem estar definidas a
curva de producio e as opcdes conceituais. A medida que aumenta a riqueza de detalhes do
projeto, as incertezas quanto aos custos tendem a se reduzir, melhorando a qualidade das
estimativas de custos. (YEO e NING, 2006; BICKEL e BRATVOLD, 2007; BARON, 2010).

O sucesso de um projeto complexo, como o projeto petrolifero offshore, depende de
um bom planejamento, bem como de adequados processos de contratacdo de insumos e dos
servicos relacionados a construgdo e a operagdo das instalacdes. Por essa razdo, os agentes
que irdo se dedicar as atividades de execucdo devem participar do processo de aprovacdo
dessas versdes preliminares do projeto, na qual sdo decididas as suas caracteristicas
elementares. A partir de entdo, alteracbes nos fundamentos do projeto implicardo em
ampliacdo consideravel de seus prazos e custos (BOOZ E CO, 2013; MINOO e SAIDI, 2012;
SLOOTMAN, 2007).

A etapa subsequente € o projeto executivo, o qual deve conter a engenharia detalhada.
Ele consiste na reunido de todos os documentos necessarios que indicam as quantidades, as
especificacbes e os procedimentos relativos & compra das matérias-primas e a construgdo das
instalages. Nesse momento as informagdes dos fornecedores sdo integradas. O nivel de

detalhamento vai depender da distribuicdo das responsabilidades acordadas com a firma
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contratada para a construcdo, e, ao final das etapas de projetos de engenharia, a petroleira
monitora a firma contratada para planejar e gerir a execucao do projeto, em geral, é uma firma
de construcdo civil na condicdo de Epecista, que realiza a gestdo de suprimento dos insumos e
da construcdo da infraestrutura de producdo (BARON, 2010; BADIRU E OSISANY, 2013).
Concluida essa ultima fase, a contratada realiza a instalagdo das unidades produtivas,
que sdo integradas e em seguida inspecionadas, a fim de verificar a conformidade com as
especificacbes. Depois da aprovacdo dos resultados da construgéo e da instalacéo, as unidades
sdo colocadas em operacdo pelas equipes da empresa de petrdleo. J& no caso em que a
petroleira realiza o afretamento de uma plataforma a operacdo pode ficar a cargo da prépria
empresa contratada. Ao final da vida produtiva do campo ele deve ser desativado, isto &, 0s
pocos devem ser tampados e os equipamentos removidos, conforme a legislacdo de cada pais.

Na sequéncia, analisam-se 0s custos de cada fase.

4.1.2 Custos da Etapa de Exploracéo e Avaliacao

O periodo de Exploracdo é aquele em que a empresa busca descobrir petréleo.
Todavia, as incertezas nessa empreitada sdo grandes, e 0s custos incorridos podem assumir
uma ampla faixa de valores, a depender das caracteristicas da area explorada, de acordo com
o0 programa de E&A (exploracdo e avaliacdo) executado e conforme os seus resultados
(GARNER e T.J., 1972; MOHN e MISUND, 2009).

Os gastos realizados na prospeccdo e avaliacdo de areas com ocorréncia de recursos
potencial estdo relacionados com a coleta de dados sismicos, com as interpretagdes geofisicas
e avaliacOes geoldgicas das formagdes rochosas, bem como com a perfuracdo de pogos
pioneiros, testes de poco (de pressdo e de formacao) e avaliagOes de testemunhos geologicos,
dentre outros itens (BYRNE, PATEYe GREEN, 2007; MCCRAY, 1969; OFURHIE e
KISITO, 2002).

No &mbito de uma campanha exploratéria, a perfuracdo corresponde a maior parte dos
dispéndios, deste modo, ela estd entre 0os componentes mais onerosos da fase de
desenvolvimento de campos em aguas profundas. O custo da perfuracdo offshore pode mudar
conforme fatores como: i) nivel de conhecimento a respeito da formagdo geoldgica detida
pela equipe envolvida na perfuracgdo; ii) a distancia em que a formacgéo se encontra da costa;

iii) as condi¢bes ambientais do local; iv) a profundidade da lamina d’agua; v) a distancia
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perfurada (profundidade do poco); vi) as caracteristicas das camadas rochosas a serem
atravessadas; vii) e o nivel de conhecimento a respeito do ambiente perfurado.

Esse conjunto de varidveis influencia muito dois determinantes dos custos,
consubstanciados na natureza dos equipamentos utilizados e no tempo gasto na perfuracéo
(EKPE ET AL, 2008; LLOYD’S, 2011; FLATERN, 1995; PETERS E PRIESTLEY, 2012;
MORTADA, 1977). Os custos sdo menores, quanto maior o dominio sobre as areas
perfuradas e mais adequadas forem as caracteristicas das camadas perfuradas, bem como
quanto menores forem a ldmina d’agua e a profundidade perfurada.

As tarifas de aluguel de equipamentos utilizados onshore sdo significativamente
superiores aquelas usadas offshore. Essa diferenca aumentou com o rapido e continuo
crescimento das atividades em aguas profundas. Desde o inicio dos anos 2000,
particularmente a partir de 2004, o alto nivel da demanda tem elevado os precos do aluguel
diério das sondas apropriadas para perfurar em &guas profundas. Como é possivel notar na
tabela 6, em 2008, o aluguel da sonda do tipo drillship (navio sonda) atingiu US$ 700.000

ddlares por dia.

Tabela 6 - Custo de Aluguel Diario de Sonda de Perfuracdo Offshore Profunda,
em milhares de dolares

Semi-submersiveis

Sondas (Drillship) - - 500 700 600 468
Fonte: ODS-Petrodata (2010)

Essas tarifas de aluguel ttm um componente especulativo que pode fazer seu valor se
elevar em até 200%, frente a aumentos de 50% nos precos do petroleo (Hsieh, 2006). Por essa
razdo, a estratégia de contratacdo de longo prazo foi largamente utilizada pelas empresas para
se proteger dos aumentos das tarifas de aluguel e reduzir os riscos associados aos custos. Nos
contratos Chevron de cinco anos de duragédo ela chegava a firmar por trés anos uma tarifa
fixa, e nos dois anos subsequentes o valor seria reajustado conforme mudangas nos pregos do
petréleo de referéncia WTI.

Segundo dados de Petromin (2012), a média de custo de construcdo de um drillship
com capacidade para operar em aguas profundas, encomendado até meados de 2012, foi de
US$ 642 milhdes, depois de atingir um pico de US$ 731 milhdes em 2007. O custo de
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construcdo de uma sonda é significativo, mas, segundo (IADC, 2006), o emprego de técnicas
de construgdo modular (conceito “lego”) confere-lhe a flexibilidade de se construir em
diferentes locais e com reducgdes de custos que superaram 40%.

Diante dos elevados custos de construcdo, aquisicao e aluguel de equipamentos, bem
como dos altos precos de servigos correlatos, os custos das atividades de E&P em &aguas
profundas tém estado elevados. O primeiro poco perfurado no campo Tupi, ha camada pré-
sal, custou US$ 240 milhdes e foi concluido em um ano. Os agravantes desse caso particular é
que a distancia perfurada era longa (o poco era muito profundo), as condi¢cdes ambientais
eram de alta temperatura e alta pressdo, além disso, a técnica aplicada foi a da perfuracéo
direcional (CARDOSO, 2008).

Quanto mais longa a distancia perfurada, maior nimero de tarifas diarias devera ser
pago. Quanto mais adversas forem as condi¢des ambientais da formacdo perfurada, mais
modernos e caros deverdo ser os materiais utilizados nas ferramentas e nos préprios
equipamentos de perfuracdo e completacdo dos pocos. Além de serem mais 0nerosos 0s
insumos apropriados as atividades em aguas profundas, em alguns casos, Sd0 necessarios
esforcos de inovacdo para que sejam criados ou adaptados materiais especificamente para
esses propositos, os quais podem elevar os custos em até 20% (BELTRAO et al., 2009;
CANNON et al., 1991; COTTON, 1976; ERIKSEN e SAUCIER, 2000; MERCER, 1976)

O objetivo da avaliacdo é reduzir as incertezas inerentes a atividade, especialmente
aquelas associadas ao volume total recuperavel de hidrocarbonetos. Para que ela se justifique,
seus beneficios devem exceder os seus custos (CHAMPION, SEARLE e POLLARD, 2007).
As informac0Oes adicionais, fornecidas pelas atividades de avaliacdo, devem compensar 0s
custos, de modo a agregar valor ao negdécio, ou seja, aumentar a sua rentabilidade (CHORN e
CROFT, 1998; DEMIRMEN, 2001). Estudos realizados nessa etapa podem contribuir para a
elaboracdo do projeto de desenvolvimento do campo e para a redugdo dos custos em sua
execucdo (BALASUBRAMANIAN et al., 2012; BROWN, RAMLOGAN e MCMURRAY,
2007).

Quando a estrutura de custos ndo é analisada em termos nominais, sendo comparada a
outros desembolsos em valor presente, no fluxo de caixa, este item adquire maior
importancia. Tendo em vista que esses desembolsos ocorrem no principio do projeto, o
impacto no seu fluxo de caixa ndo € considerdvel. No entanto, muitas empresas nao o
consideram na avaliagdo da viabilidade de seus projetos de investimento por considera-lo
irrelevante para a decisdo de desenvolver ou ndo determinada reserva. 1sso porque ele seria

considerado um custo enterrado (do inglés, sunk cost) que, depois de desembolsado, deixa de
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ser relevante para a decisdo sobre desenvolver e produzir em um campo de hidrocarbonetos
(SHI 1986, p. 3).

Também existe outra linha de fundamentacdo que segue uma direcdo contraria desse
argumento, ela acredita ser preciso considerar o custo de exploracdo, uma vez que ele foi
desembolsado em algum momento pela empresa (BALIGA e ELY, 2011). Considera-lo
significa desencorajar 0s programas mais arriscados e onerosos de E&A.

Em seguida se discute a centralidade dos custos de desenvolvimento de um projeto.

4.1.3 A centralidade dos Custos da Fase de Desenvolvimento

Quando ocorre uma descoberta, sdo feitas analises dos mecanismos de drenagem, que
permitem aos engenheiros de reservatdrios apontar os investimentos requeridos. O objetivo é
determinar o perfil de producdo desejado, dentro dos limites e possibilidades, ou seja, definir
uma curva 6tima de extracdo de petrdleo e gas. Em posse dessa projecdo da producao futura
do campo a petroleira pode estimar as suas receitas e custos, associados ao periodo de duracéo
daquele empreendimento. Os modelos com fluxo de caixa, que suportam as decisdes de
investir no desenvolvimento de projetos, apoiam-se em estimativas de custos. Também se
embasam em estimativas de precos do petr6leo e do gas e nas condicdes regulatorio-fiscais,
sob as quais 0 projeto estara sujeito. Com tais parametros € possivel calcular as receitas e a
rentabilidade do negdcio, antes que ele seja detalhado e os gastos realizados (GREFFIOZ,
OLVERI e SCHIRMER, 1993; JABLONOWSKI, WIBOONKIJ-ARPHAKUL e NEUHOLD,
2008; STAUFFER, 1995; WANG et al., 2012).

O Plano de Desenvolvimento reflete alguns aspectos naturais do campo petrolifero e
outros que sdo objeto de decisdo da empresa, a saber: i) condicdes metereoldgicas em alto
mar; ii) op¢do por plataforma de natureza fixa ou flutuante; iii) o comportamento de
reservatorio; iv) conteldo, temperatura e pressdao da mistura; v) profundidade da lamina
d’4gua; vi) profundidade dos pocos; vii) nimero de pogos de produgdo e de reinjecdo para
recuperacdo avancada e; viii) ritmo de producdo que se pretende empregar (KORLOO, 2007;
SERCEAU e PELLEAU, 2002; SHIRKAVAND, HARELAND e OLSON, 2010). Tais
parametros condicionam o tempo e 0s custos gastos na etapa de desenvolvimento (FENG,
2010). Sendo assim, os dispéndios realizados sdo influenciados por caracteristicas inerentes

ao campo e pelas diferentes estratégias, adotadas pelas empresas, para extrair, de uma forma
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6tima, os hidrocarbonetos ali contidos. Durante o periodo de desenvolvimento os gastos se
distribuem conforme se pode notar na figura 33.

Figura 33 - Distribuicdo percentual dos custos de um projeto EPC,
de construcdo de instalagdes de producao de petrdleo e gas
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Construcdo
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Fonte: Adaptado de Berends (2007) (Elaboragdo Propria)

Os custos de investimento de capital se iniciam com os estudos preliminares e
conceituais, passando pelo delineamento do projeto, pela perfuracdo dos pogos de producéo e
injecdo, pela construcdo das instalacbes de superficie (topside), submarinas (subsea) e de
transporte. Antes de construir cada um desses itens, é preciso realizar a avaliacdo técnica das
caracteristicas do reservatério, para apontar os conceitos e, entdo, realizar as primeiras
estimativas (projecGes ou aproximacdes) de gastos, que apontam 0s custos mais provaveis do
investimento com as caracteristicas definidas no projeto (ANGERT, ISEBOR e LITVAK,
2011; BATAVIA, 2001; OBETA et al., 2012).

Durante as fases iniciais, a flexibilidade do proprietario do projeto € maior. Ela vai se
reduzindo a medida que se avanc¢a no ciclo de vida do projeto, passando pelas etapas de
estudos, planejamento, elaboracdo dos projetos de engenharia e, por fim, pelo periodo de
execucdo (LAUGHTON, 1998; LUND, 2000; NAM et al., 2011). Quanto mais proximo as
fases finais, mais caras sdo as eventuais mudancas; o ritmo de aumento dos custos, nesse
sentido, vai depender do tipo de contrato que fundamenta as relacGes entre fornecedores e

contratantes. Se na fase de construcdo das instalagcbes o modelo de contrato for empreitada,
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por exemplo, depois de escolhida a contratada principal, a petroleira ndo podera realizar
concorréncia para demandar, de outra firma, o servico de alteracdo, sendo, apenas, da propria
empreiteira contratada. O preco unitario das tarefas também tendera a ser superior ao fixado
no pacote do contrato original (BERENDS e DHILLON, 2004; JABLONOWSKI, 2008;
MAGROGAN, 1998).

No item seguinte, é discutida a importancia, para os custos, das formas de contratacéo

de uma EPCista, responsavel por construir as instalagcdes e sub-contratar os fornecedores.

4.1.3.1 Estratégias de Contratacao e seus Impactos nos Custos de Capital

Ha diferentes classificagdes para as modalidades basicas de contratos. Para 0s
propositos desta tese, serdo abordados quatro tipos elementares de contrato — e seus
mecanismos de remuneracdo. Na verdade, trés aspectos afetam, decisivamente, o custo de
capital na esfera da contratacdo: o primeiro deles é o método pelo qual os varios contratos séo
remunerados; o segundo tem relacdo com a disponibilidade de oferta dos fornecedores; o
terceiro esta associado a promogdo da concorréncia entre os contratados, em todos os estagios
do projeto (AZAMBUJA e O’BRIEN, 2009; BENHAM e MARWJIT, 2008; BERENDS et al.,
2007; BUNNI, 1997; MERROW, 2011; PMI, 2003). O primeiro aspecto sera discutido em mais
detalhes neste momento, enquanto o Gltimo deve ser tratado com mais brevidade, uma vez
que o ultimo ja fora debatido nesta tese.

Existem, basicamente, quatro tipos de contratos, cada um com seu respectivo
mecanismo de remuneracao, utilizados pelas petroleiras, quando da execuc¢do de seus planos
de desenvolvimento de projetos de E&P (BERENDS, 2007; MERROW, 2011). As principais
caracteristicas e impactos em custos de cada um deles serdo apresentados a seguir.

Preco Global (lump sum) ou Preco Fixo (fixed price). Também conhecido como
empreitada®’. Nele sdo pré-definidas todas as tarefas e os dispéndios associados. A empresa
contratada devera executar o conjunto do trabalho por um valor Gnico, pré-fixado em
contrato. A descricdo dos detalhes é importante, uma vez que eventuais mudancas, acréscimos
de novas tarefas, ou retrabalho, implicardo em sobrecustos significativos®2. Por essa razéo
esse modelo de contrato se ajusta melhor a fase de construcdo, quando o projeto final ja esta
bem detalhado. Sob esse tipo, a maior parte dos riscos é assumida pela empreiteira, sejam eles

31 A sua forma de manifestacdo mais comum na IMP é o contrato de EPC turnkey.

%2 |sso porque a contratante (petroleira) estara sujeita a um sobrepreco imposto pela empresa previamente
contratada, sem ser possivel (e ndo fazer sentido) realizar concorréncia para contratar o trabalho ndo previsto,
que pode ser a alteracdo de algo ou mesmo retrabalho, por exemplo.
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associados ao tempo, ao custo de execucdo ou a qualidade dos resultados. Ademais, a
contratada arca com o0s custos de eventuais descumprimentos nesses itens (AL-ABED, 2004;
AL-DUBAISI, 2000; LOTFIAN et al., 2010; SEELEY, 1986).

Contrato Reembolsavel. Por meio dele o contratado é restituido dos custos incorridos
para realizar o trabalho®, acrescidos do valor correspondente & sua prépria remunerago -
pagamento pelo seu servico -. Esse tipo de contrato pode ter duas formas de remuneracéo: i)
baseada em materiais/tarefas e ii) no tempo de realizacdo dos servicos ou do aluguel de
equipamentos. No primeiro caso, a remuneracédo € calculada por meio de unidades de trabalho
mensuraveis, ou seja, quando conclui determinada atividade especificada, a firma executora
tem direito de receber por ela.

Na segunda variacdo a remuneracao € feita por tarifas diarias, o que permite que o
gestor do projeto remaneje tarefas e trabalhadores, com maior flexibilidade. Contudo, esse
esquema néo gera incentivos suficientes para que as firmas contratadas concluam o trabalho
com a maior rapidez e 0 menor custo possiveis, uma vez que elas receberdo maior valor
guanto mais tempo tardarem (NKUAH, 2006; PERRY, THOMPSON e WRIGHT, 1982;
CORTS e SINGH, 2004; HERBERT, 1991; MARSHALL, 1989; BAJARI & TADELIS,
2001).

A primeira dessas formas de remuneracdo contratual ajusta-se melhor as etapas
iniciais da construcdo, quando o conjunto de tarefas necessarias ainda nao foi definido, em
sua plenitude, e ndo se pode calcular, com maior seguranca, um preco fixo para a totalidade
das atividades a serem realizadas naquele projeto. Ja no segundo caso, a tendéncia € que a
petroleira esteja sujeita a enfrentar prazos de execucao e custos maiores do que os estimados.
Sendo assim, essa modalidade, baseada apenas no tempo, tem de ser evitada nos mega
projetos de construcdo, visto que os sobrecustos podem ser astrondémicos. Todavia, na
atividade de perfuracéo ela é atil, como ser4 demonstrado a diante (BERENDERS, 2007).

Contrato Misto - E uma forma hibrida ou mista que conjuga a contrataco de partes
do trabalho por meio do modelo de contratos de preco fixo e via modalidade reembolsavel.
Ela é denominada tempo e materiais (time and materials), por meio dessa modalidade, a
empresa contratada recebe um reembolso pelo tempo e pelos insumos empregados na
realizacéo do trabalho. Essa estratégia tem se mostrado bem sucedida e envolve a contratacéo
direta de construtores e fornecedores por parte dos proprietarios do projeto. Ela rompe a

ligacdo entre a engenharia de projeto e a engenharia de construcdo, de instalacdo, de

%3 Ela é fundamentada no tempo de execucéo ou de utilizagdo de um equipamento especifico.
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integracdo e comissionamento. Tal arranjo reduz o controle das contratadas principais sobre o
conjunto do projeto em relacdo aos pregcos e margens dos agentes construtores e fornecedores.
Contudo esse tipo de contrato somente deve ser utilizado por petroleiras com as devidas
capacitacbes, com experiéncia e com uma equipe de gerenciamento de projetos adequada
(MERROW, 2011; EGGLESTON, 2006).

Contrato de Alianga/Parceria - Nas defini¢cdes da Cll e da IPA, como um contrato
de alianca, este propde a formacdo de uma espécie de joint venture, entre contratante e
contratado, para executar o projeto. O objetivo dele € distribuir de forma mais equilibrada os
prémios e os riscos do empreendimento entre a petroleira e o contratado. Caso essa relacdo
seja apenas entre o operador e um contratado principal ela é denominada parceria, mas, se
envolver varios contratados, trata-se de uma alianca.

Essa modalidade de acordo requer confianca, cooperacdo e transparéncia das
informacdes de custos entre os participantes durante toda a duragéo do projeto. Nao raro 0s
resultados obtidos sdo melhores do que aqueles planejados e os proprietarios dividem o0s
prémios com 0s contratados. Se 0s custos superarem 0s valores estimados, a operadora
assume uma parte dos sobrecustos até certo limite (HALMAN E BRAKS, 1999; NAITO,
1998; WALKER AT AL, 2002; HOBBS, 2001; WILLIANS, 1995). Segundo pesquisa de
Farrell e Mcdermott (1995), por exemplo, as economias®*, no bojo dessa forma de contrato,
variam de oito a vinte e cinco por cento, quanto aos custos, e podem superar 0s seis meses no
processo de selecdo e aquisicdo de suprimentos.

Deve-se notar que um projeto pode envolver mais de uma forma de contratacdo. Em
verdade, o recomendavel é que nas fases iniciais do projeto (definicdo do seu conceito e do
seu desenho), sejam utilizados os contratos reembolsaveis, uma vez que eles conferem a
flexibilidade necessaria em um momento em que hd maior incerteza e possibilidade de
mudanca dos planos. J& para a fase de construcdo, o modelo de prego fixo é mais apropriado,
porgue transfere para o contratado a maior parte do risco relacionado a eventuais atrasos e
aumentos dos custos (AL-ABED, 2004; LOOTS e CHARRETT, 2009; NKUAH, 2006; PMI,
2000). Por essa razdo, 0 modelo mais usado na industria petrolifera, como se pode observar na
figura 34, é o contrato de EPC (do inglés Engineering, Procurement and Construction) ou

EPCI que inclui a fase de integracdo (do inglés, Integration).

3 Informag®es prestadas por HARPER (2003) d&o conta de que essas economias poderiam variar de seis a dez
por cento, em termos de preco, e podem superar 0s seis meses no processo de selecdo e aquisicdo de
suprimentos.
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Figura 34 - Distribuicdo percentual, por tipo de contrato, dos grandes projetos
de construcgdo de instalagfes de producao de petrdleo e gas
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Fonte: Adaptado de Merrow (2011) (Elaboracéao Propria)

Com esse Contrato de Engenharia, Suprimento e Construcdo a firma de engenharia
contratada (do inglés contractor, também conhecida como EPCista) assume 0 compromisso
de entregar o produto resultante do contrato a empresa de petréleo (contratante), proprietaria
do projeto (denominada em inglés como owner). Essa sistematica pode assumir a estratégia de
contratacdo chamada de turnkey (“chave na mao”, em tradug@o livre), uma vez que a EPCista
deve entregar, prontas, as instalagbes que s&o objeto do contrato, mediante ao pagamento de
um valor fixo sobre o todo (lump sum), previamente contratado (KEOLANUI et al, 1998;
KIM, 2008).

Nos contratos EPC turnkey a contratante indica as especificacdes (conceitos) que
deseja e a contratada elabora o design, em seguida detalha o projeto de engenharia para,
entdo, subcontratar outros fornecedores, comprar 0s suprimentos e realizar a construco.
Sendo assim, a principio, a petroleira s6 pode influenciar os custos por meio do projeto
conceitual, mas também transfere a maior parte dos riscos da construgdo para a contratada,
inclusive de atrasos e sobrecustos (HUSE, 2002; MAGROGAN, 1998; KEOLANUI et al ,
1998).

Outras duas variag0es de EPC devem ser mencionadas. A primeira envolve a
engenharia e a construcdo (do inglés, Design and Build), na qual a contratada elabora os
projetos de engenharia basica e o projeto executivo (com a engenharia detalhada), além de

realizar a construg@o e a montagem das instalagfes. Enquanto isso, a contratante se encarrega
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de elaborar o projeto conceitual (anteprojeto), bem como comprar e disponibilizar os insumos
para a contratada principal. O segundo modelo envolve apenas a contratagéo das atividades de
construcdo e montagem das instalacbes. Todas as demais atribuicdes ficam sob a
responsabilidade da contratante (Abdul-Kadir e PRICE, 1995; AKINTOYE, 1994; HALMAN
E BRANKS, 1999; CHRITAMARA et al, 2002; FIDIC, 2006; HENDRICKSON e AU, 1989;
CHAN et al, 2001).

Esses projetos de construcdo sdo complexos ndo apenas pelas caracteristicas das
unidades construidas, mas porque possuem uma configuracdo multiorganizacional temporaria,
que envolve empresas e profissionais diversos, em um projeto encomendado para ser
realizado em determinado tempo e custo. Trata-se de um empreendimento em que o trabalho
é fragmentado, mas ha grande interdependéncia entre as atividades e a sobreposi¢cdo de suas
etapas, além da forte incerteza na estimacdo de seus custos e resultados. Por isso, o desafio é
definir contratos com processos e procedimentos que garantam, conjuntamente, a execucao da
construcdo, no tempo e custo estimados, com a qualidade em conformidade com as
especificacbes desejadas (BACCARINI 1996; BACK e MOREAU, 2000; OLSEN et al.,
2005; YEO e NING, 2002).

Os distintos tipos basicos de contrato e formas de remuneragdo disponiveis podem ser
adaptados, mesclados e coordenados de diversas maneiras, 0 que abre um conjunto de
possibilidades. E possivel, assim, criar arranjos contratuais especificos, com diferentes
regimes de incentivos entre as partes envolvidas nos contratos, com uma combinacdo 6tima
de instrumentos contratuais que se ajustem as necessidades de um projeto, ou de uma de suas
etapas. A combinacdo de mais de um tipo pode ser adequada, porque cada modelo de contrato
tem as suas vantagens e desvantagens. De acordo com o emaranhado de contratos firmados, a
petroleira pode associar conhecimentos e competéncias complementares de distintas
parapetroleiras, de forma a organiza-los em torno de metas comuns quanto aos prazos e custos
de cada fase do seu empreendimento (BARROWS, 1983; BERENDS, 2007; MARTIN e
PARK, 2010).

Tudo indica que a estratégia de contratacdo da petroleira pode ter grandes impactos
nos custos. A expectativa é que a performance dos contratados seja melhor, quanto maior for
a participacdo deles nos resultados dos processos em que se envolvem. Os contratos
fundamentados em aliangas ou parcerias, que embutem a logica “ganha-ganha”, tendem a
reduzir comportamentos oportunistas e de risco moral, na medida em que podem promover

uma melhor distribuicdo dos riscos, responsabilidades (custos) e beneficios (lucro) entre os
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contratados (CLAIRE, 2002; ELSHAHAWI e SENGUL, 2000; SCHRAMM, MEIBNER e
WEIDINGER, 2010; WIENCKE, 2007).

Em projetos complexos, ndo basta utilizar os tipos de contrato e formas de
remuneracdo adequadas, é fundamental firmar bons contratos que definam, apropriada e
claramente, as responsabilidades entre os agentes envolvidos no projeto, de modo a facilitar o
gerenciamento de grandes projetos, 0s quais tém muitas interfaces (MERROW, 2011).

Por fim, um expediente eficiente e muito utilizado na industria, para a reducdo de
custos, € a promocao da concorréncia entre os fornecedores em potencial, ou efetivamente
contratados. Os precos dos suprimentos podem variar de acordo com o grau de competicdo
existente no contexto em que esses bens e servicos foram ofertados. Obviamente, a promocao
da concorréncia sera mais ou menos efetiva a depender do grau de concentracdo dos setores
contratados e da capacidade de oferta ainda disponivel para ser utilizada (HALMAN e
BRAKS, 1999; KORLOO, 2007; YATES, 1994; WINCH, 2010). Desde as fases iniciais de
planejamento do empreendimento, passando pelo processo de licitagdo, contratagdo, compra e
execucdo do projeto, a atividade de estimacado de custos é fundamental. Este é o tema que sera

abordado na sequéncia.

4.2 Planejamento de Projeto Requer Capacidade para Estimar Custos

O processo de estimacdo de custos é central em um projeto petrolifero, em geral, e na
fase de construcdo, em particular, porque ajuda na definicdo dos conceitos e estratégias a
serem utilizadas na contratagdo dos fornecedores. As estimativas devem especificar datas e
parametros econdmicos, tais como as unidades de referéncia para os calculos, a exemplo da
moeda e da taxa de cambio (Babusiaux, 2007; Bret-Rouzaut et al, 2011)

Exercicios de estimagdo de custos tambeém s&o realizados pelas parapetroleiras, para
que elas possam apresentar proposta e participar dos processos concorrenciais, organizados
pelas petroleiras, a fim de contratar equipamentos e servigos. Quanto mais detalhado for o
projeto e mais adequada a metodologia de estimacdo, maior serd a probabilidade de que o
custo real se avizinhe do custo projetado (BARNHILL, 1985; BOSCHEE, 2012; GANGWAR
etal., 1983; KORABLEVA, 2012).

Ainda assim, por melhor que sejam as técnicas para obter uma aproximacgéao razoavel
do custo final, a execucdo da grande maioria dos projetos envolve mudancgas inescapaveis,

aspectos ndo previstos e custos decorrentes do acaso. Para todos esses casos, 0 projeto deve
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estabelecer uma reserva de contingéncia, que podera ter uma variagdo diretamente
proporcional ao grau de incerteza das variaveis relevantes do projeto.

Este expediente serve para fazer frente as eventuais mudancgas nos pre¢os de insumos
(que ainda nao foram contratados ou ndo podem ser pré-fixados em contrato) e a atrasos nos
cronogramas de suprimento de matérias-primas, ou entrega do produto final. Essa rubrica de
contingéncia também é (til para arcar com sobrecustos associados a pequenas alteraces nas
especificacbes do projeto, ou custos adicionais relacionados a um desempenho inferior ao
previsto, em termos de produtividade dos fatores de producdo, que pode demandar mais horas
trabalhadas (BACCARINI, 2005; GAFFNEY e COX, 1975; MANSFIELD, UGWU e
DORAN, 1994; SIDDIQUI et al., 2011; STAUFFER, 1995).

Concluida, a fase de desenvolvimento do projeto a empresa entra na fase de producéo

e incorre nos custos operacionais, 0s quais serao aclarados abaixo.

4.2.1 Custos de Operacéo e Producéo

Os custos operacionais (OPEX) estdo associados com 0s gastos de pessoal e insumos
necessarios para que os equipamentos funcionem, mas também incluem dispéndios com
manutencdo e com as instalacdes de producdo e transporte. Do ponto de vista conceitual é
clara a distin¢do entre o custo de capital que a empresa incorre no inicio do projeto (CAPEX)
e 0s gastos ao longo do ciclo de vida do projeto (OPEX). Na prética, essa diferenca pode ndo
ser tdo simples, porque algumas petroleiras ndo realizam a compra das unidades de producéo
que irdo empregar no seu projeto. Elas podem alugar ou fazer o afretamento de embarcac6es
de producéo, periodicamente, valores que podem ser tratados como OPEX (KIEFT, 1995;
ROWE et al., 2000; WYLLIE e JOYNSON, 2006).

No capitulo 2 foi empregado um modelo de fluxo de caixa descontado para que
fossem realizadas anéalises de sensibilidade relativas ao impacto que o OPEX exerce quando
comparado ao impacto do CAPEX na rentabilidade de um projeto, o qual esta concentrado no
inicio dos projetos. Os gastos com a operagdo estdo distribuidos ao longo do periodo de vida
produtiva do reservatorio e sdo financiados pela prépria produgéo corrente.

Para manter o OPEX em patamares adequados, € preciso que 0S equipamentos
instalados sejam apropriados para as condigdes de operacdo e que permitam a minimizagao
dos dispéndios na fase operacional. Uma boa composicéo entre essas duas categorias de custo

é essencial para que o custo global seja 0 menor possivel (CORBETTA e CRUDEN, 2000;
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WHITE et al., 1996). O controle adequado do OPEX se inicia com 0s primeiros estudos e
passa pela definicdo dos conceitos que serdo adotados no projeto de engenharia final. Uma
configuracdo coerente das instalacbes também € essencial, pois os niveis de CAPEX e o
OPEX devem ser equacionados conjuntamente. Economias inapropriadas no ambito do
CAPEX podem reduzir a qualidade das instalacdes e ampliar os custos operacionais (FLATT,
SAM e VICKI, 2000; QASSIM e MATHUR, 2012).

O monitoramento e o controle dos custos operacionais sdo aspectos essenciais, uma
vez que eles, com frequéncia, excedem os valores projetados. O risco é que a taxa de retorno
auferida esteja abaixo daquela esperada quando da decisdo da inversdo. No momento da
analise econdmico-financeira do investimento as incertezas sobre 0 OPEX costumam ser bem
maiores do que as relativas ao CAPEX, devido ao efeito do tempo sobre as variaveis de custo
operacional e devido a possibilidade de ocorréncia de eventos fortuitos, relacionados as falhas
e manutengdo de equipamentos (JABLONOWSKI, WIBOONKIJ-ARPHAKUL e
NEUHOLD, 2008; STAUFFER, 1995).

Tudo indica que a politica de manutencdo é determinante para 0s custos operacionais.
Ela pode assumir duas formas elementares: a manutencdo por falha e a preventiva. Uma
estratégia que combine as duas politicas também pode ser eficiente, do ponto de vista de
custos e de desempenho (GUSTAVSSON e ERIKSEN, 2005). A primeira delas pode ser
adotada, isoladamente, em pecas que ndo gerem risco de acidente, e a prevencdo € mais cara
do que os efeitos de uma eventual pane ocorrida nela. Quando o custo global da falha é alto, a
manutencdo preventiva € mais indicada, tendo em vista que ela envolve o monitoramento
direcionado para evitar panes nas instalacbes (AYERS et al., 2008; GOLDSMITH et al.,
2001).

Ademais, nos casos em que os equipamentos sdo de baixo custo e de facil reposicao, a
substituicdo pode ser mais recomendada. Na verdade, os dispéndios com manutencéo
respondem por grande parte dos custos operacionais e aumentam a medida que as instalagdes
se tornam mais velhas, enquanto as receitas caem ao longo da curva de produgéo.

Na prética, o custo de manutengdo de um equipamento deve ser avaliado em uma
perspectiva de longo prazo, considerando toda a sua vida Util, e comparado com o prego de
um item novo, de modo a operar com 0 menor custo de todo o ciclo de vida da instalacéo,
sem desconsiderar as especificacdes técnicas de seguranca e desempenho (EL-REEDY, 2012;
GOIDMAN, MCROBERTS e BLACK , 1978; JARDINE, 1986). Ao término do projeto é

necessario desmobilizar as instalagdes utilizadas na producéo.
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Com os elementos supracitados, é possivel justificar com mais clareza a opcéao
metodologica feita nesta tese de apenas investigar o CAPEX. Ela estd baseada em trés
aspectos basicos: i) 0 OPEX é desembolsado ao longo de toda a vida produtiva do campo (em
geral, décadas) e sua inclusdo poderia adicionar muitas incertezas as analises; ii) o0 OPEX de
uma empresa pode ser menor por uma eventual politica de manutencdo (por falha) ou por
insuficiencia de caixa®® da petroleira. OPEX mais baixos, nestes casos, ndo poderiam ser
qualificados como resultado de um melhor desempenho na gestdo de custos; iii)
provavelmente seja mais facil encontrar estudos que tentam fazer benchmarking de custos
operacionais do que de custos de capital, uma vez que se acredita haver, neste caso, maior

importancia das variaveis controlaveis do que impactos dos custos.

4.2.2 Custos de Desativacao e Abandono

O arcabouco regulatorio de diversos paises prevé a obrigacdo das petroleiras de
desativar as instalacGes petroliferas (ROBERTS, 1994). Essa responsabilidade se constitui em
remover 0s principais resquicios das instalacbes petrolifera, verificados na superficie
maritima e tamponar todos os pocos, de forma segura, ao final de sua vida Gtil (MEENAN,
1998). O poco pode ser abandonado por diversas razfes, quais sejam: i) poco exploratorio
(seco) que ndo apresentou volumes economicamente recuperaveis; ii) poco que deixou de
produzir; iii) poco em que a producdo passou a ser anti-econdmica, porque as receitas ndo
mais cobririam os custos operacionais; iv) apés algum acidente que inviabiliza a reparacdo e
reativacdo do poco; V) por razdes estratégicas e gerenciais da firma operadora; vi) quando o
pocgo apresenta riscos para a firma, para trabalhadores no campo ou para a sociedade (DAY,
2008; EKINS, VANNER e FIREBRACE, 2005).

A petroleira incorre no custo de abandono, quando o fluxo de caixa do projeto tende a
se tornar negativo. Como este custo pode ser significativo, as empresas costumam provisionar
recursos ao longo da vida util do campo porque ao final das atividades as receitas liquidas do
campo possivelmente ndo serdo suficientes. Para obter incentivos fiscais, algumas empresas
costumam classificar o custo de desativacdo como um custo operacional do ultimo ano de
operacdo do campo. A maneira pela qual a petroleira vai acumular fundos pode também estar
condicionada pela legislacdo fiscal do pais. Uma empresa que tem apenas um projeto podera

% Caso da Petrobras nos Gltimos anos. Fato que teria conduzido a uma queda mais acelerada da produtividade
dos sistemas de producdo por ela operados.
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constituir um fundo de desativagdo, enquanto aquela que tem mais operagcOes pode financiar
por meio destas (ADETORO, 2009; ANDRESEN, 2004; BARCLAY et al., 2001; KEMP,
1992; OSMUNDSEN e TVETERAS, 2003; PARENTE et al., 2006).

4.2.3 Custo Médio de Descoberta e Desenvolvimento (CAPEX)

Um dos procedimentos mais usados pela industria para analisar as diversas variaveis
do upstream do petroleo consiste no calculo dos indicadores de resultados em termos de
unidade de barril. Por exemplo, os dispéndios realizados no descobrimento e no
desenvolvimento de reservas podem ser expressos em termos de custo de capital (CAPEX)
por barril de petréleo equivalente (BOE). Esse indicador estd em conformidade com as
normas da Security Exchange Commission (SEC), que estabelecem padrdes para a
demonstracdo dos resultados das empresas listadas nas bolsas de valores estadunidenses. O
coeficiente CAPEX/BOE possibilita a comparacdo entre os indicadores de custo de
desenvolvimento por barril (ou lucro por barril) de duas empresas distintas.

Na figura 35, estdo expressos os dados médios de custo das principais empresas
produtoras em &guas profundas. Merece destaque o fato de que as empresas nacionais
Petrobras e Statoil, ndo raro, apresentaram médias de CAPEX/BOE superiores aquelas
apresentadaspelas demais empresas, assim como foi maior a amplitude da variacdo de seus
custos na fase de ascensdo do ciclo. J& os custos da BP se mantiveram mais baixos e mais

estaveis no periodo.
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Figura 35 - Custo de Descoberta e Desenvolvimento de reservas, por barril de petroleo
equivalente, por petroleira, em dolares correntes, entre 2002 e 2011
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Fonte: BMO Capital Markets (2012) (Elaboracéo Propria)

A Exxon foi a petroleira que mais gastou em aquisicdo de reservas em 2010,
respondendo por 51% do custo total incorrido na aquisi¢do de reservas provadas no ano. Essa
estratégia fez sentido, porque o custo de aquisicdo de reserva provada por BOE foi de USD$
11,89 nos EUA, em média, nos 5 anos (2006 - 2010), enquanto o custo de descoberta e
desenvolvimento, por BOE, foi de USD $ 20,83, naquele pais. J& o custo de reposi¢do de
reservas por BOE foi de USD $ 17,89. Entre 2008 e 2010, o custo médio de descoberta e
desenvolvimento da Exxon foi de $ 79,79, nos EUA; enquanto o custo operacional médio da
industria foi USD $12,09, por barril, no mesmo pais (ENERST YOUNG, 2011). Esses dados
sdo da média de todas as fontes de reservas de cada firma, conforme o estudo de benchmark
de custo na publicacéo.

Ja a figura 36 apresenta os dados de CAPEX/BOE, por regido. Fica evidente que 0s
niveis de custos podem variar entre as empresas, mas também entre diferentes regiées. Como
algumas empresas operam em algumas regides e outras ndo, a comparagdo ndo é facil. O
conjunto “outros” é aquele que envolve 0s custos relativamente mais baixos em todas as
empresas. Outra regularidade importante que se pode notar é que as empresas tendem a ter
custos menores em sua regido de origem. As empresas norte-americanas ConocoPhillips e
Exxon conseguem desenvolver reservas gastando menos por barril, nos Estados Unidos, do

que nas demais regides.
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Figura 36 - Custo (CAPEX) de Descoberta e Desenvolvimento de reservas por barril de
petréleo equivalente, por petroleira, em ddlares correntes, média entre 2007 e 2011
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Fonte: BMO Capital Markets (2012) (Elaboracéo Propria)

O nivel de CAPEX/BOE pode expressar 0s seguintes aspectos: i) se a infraestrutura do
projeto estad super ou sub subdimensionada diante do necessario, quando ha oportunidades de
melhoria; ii) sobrestimacdo ou subestimacdo dos custos de capital; iii) otimismo ou
conservadorismo quando da estimativa do volume de hidrocarbonetos; iv) particularidades do
projeto que exigem processos e tecnologias (simples ou complexos) a custos (baixos ou
altos); V) arcabouco regulatorio-fiscal local; vi) condigdes geograficas e climaticas que

influenciam na infraestrutura requerida para a monetizacdo dos hidrocarbonetos.

4.2.4 Custo Médio Por Barril Produzido (OPEX)

Ja a figura 37 apresenta os dados de OPEX/BOE das supermajors, da Petrobras e da
Statoil. Fica evidente que os niveis de custos da empresa brasileira foram os maiores na maior
parte do tempo. Também acima dos patamares médios de custos, desse grupo de empresas, se
encontram a ConocoPhillips e a Shell. Entre as empresas com custos menores e mais estaveis
é possivel encontrar a Exxon, a Total e a Statoil. Ja os custos da BP se elevaram ap6s o
acidente de Macondo no Golfo do México, em 2010. A empresa reforcou a sua politica de

seguranca para minimizar riscos de eventualidades.



Figura 37 - Custo (OPEX) de Producéo, por barril de petréleo equivalente,

em dolares correntes, entre 2002 e 2011

$,35.00

$,30.00

$,25.00

$,20.00

$,15.00

$,10.00

$,5.00

$,0.00

—BP

=—=Chevron

== COonoco

= = Petrobras

= = Statoil
Shell

= Exxon

—Total

2002 2003 2004

2005 2006

2007 2008 2009 2010 2011

Fonte: BMO Capital Markets (2012) (Elaboracéo Propria)

158

Na figura 38 sdo apresentados dados da Exxon que correspondem a média dos custos

por regido de atuagdo. E possivel constatar que os custos podem variar consideravelmente. As

razdes que embasam essa variacdo regional como, por exemplo, as diferencas entre os paises

em termos do sistema regulatério-fiscal, serdo tratadas no capitulo seguinte.

Figura 38 - Custo (OPEX) de Producéo, por barril de petréleo equivalente,
por regido, em doélares correntes, entre 2002 e 2011
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Por fim, vale frisar que os coeficientes CAPEX/BOE e OPEX/BOE constituem
unidades que sintetizam as duas dimensfes do nivel de desempenho em custos das petroleiras.
O desempenho das petroleiras neste quesito é determinado ao longo do ciclo de vida dos seus
projetos de exploracdo e producdo de petroleo e gas. Cada fase de um projeto apresenta um
potencial de reducdo de custos especifico, que tende a ser menor a medida que o projeto
avanca em direcdo a sua maturidade. No préximo segmento deste capitulo, serdo apresentadas

as diferentes etapas de um projeto petrolifero offshore.

4.3 Principais Fatores que Impactam os Custos da Industria

Os custos operacionais e de capital dos projetos de petroleo aumentaram nos altimos
anos. Esse € um resultado do ritmo de crescimento da demanda por petrdleo e gas e da
crescente complexidade dos reservatdrios explorados, bem como da dificuldade cada vez
maior de acessar os recursos petroliferos. Contudo, o efeito do aumento da demanda por
insumos basicos é significativo e vem promovendo uma alta continua dos precos dessas
matérias-primas.

A figura 39 mostra os principais indices de precos do petrdleo, do aco e dos
equipamentos utilizados no E&P de petroleo. O indice de precos WTI corresponde ao prego
de referéncia do petrdleo produzido no Golfo do México americano. J& o indice global de
precos do aco sintetiza a variacdo de preco dos principais produtos siderdrgicos; enquanto o
indice de custos UCCI Deepwater, desenvolvido pela IHS CERA, corresponde a inflagcdo do
upstream do setor de petréleo, relacionada aos precos dos equipamentos de E&P em &guas

profundas.



160

Figura 39 - Indices de Custo de Capital do Upstream, indice de Preco do Aco e
Indice de Preco do Petroleo WTI, valores em numero indice, de 2000 a 2012
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Fonte: CRUspi, EIA, IHS (Elaboracéo Propria)

A atividade petrolifera é intensiva em aco, uma vez que este € o principal insumo dos
equipamentos de exploracdo, dos dutos de transporte e dos diversos componentes da infra-
estrutura de producdo. Nessas condigdes, os precos do aco séo indicadores importantes das
tendéncias de custos do upstream do petréleo. Por essa razdo, conforme aponta
WILLINGERS (2009), o pre¢o do aco e as tarifas de aluguel de sonda séo variaveis que vém
sendo utilizadas como uma proxy da evolugdo dos custos no segmento de E&P de petréleo. O
autor apresenta uma correlacdo entre os precos do aco e do petr6leo que variam de um
coeficiente de 0.85 a 0.90, conforme os indices de precos utilizados. Calculos apresentados
em FOSS (2011) estimam que esse coeficiente de correlagdo estaria situado em,
aproximadamente, 0.74, sendo alta em ambos 0s casos.

Isso se verifica porque cada um dos referidos insumos béasicos (petréleo e ago) tém
uma importancia consideravel na cadeia de suprimentos do outro. Essa é a principal razéo
para a forte correlacdo entre essas duas varidveis. Quando os precos do ago estdo altos, a
tendéncia é que os custos do upstream e os precos do petréleo aumentem, e vice-versa. O
processo produtivo do aco é intensivo em energia e, os projetos offshore de extracdo de
hidrocarbonetos, sdo intensivos em ago. O preco de ambos o0s produtos é ciclico e com
frequéncia as suas trajetorias seguem a mesma dire¢do (MERCER, 1976; WILLIGERS e
BRATVOLD, 2009).
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Quando os precos do petréleo caem, os gastos com bens de capital e com 0s servigos
relacionados ao upstream do petréleo também diminuem, porque a geracdo de caixa das
petroleiras se reduz. Em um segundo momento, os precos praticados pelas parapetroleiras
também tendem a cair, embora haja um lapso temporal entre as variacdes nos valores de
mercado do petréleo e seus efeitos nos custos dos suprimentos.

Por um lado, quando os custos dos insumos se reduzem, as petroleiras tém um
incentivo adicional para investir em novos projetos, gastando menos, mas elas sé o fardo
enquanto detiverem suficientes reservas de caixa, e caso 0s precos projetados para o periodo
de producéo forem compativeis com a rentabilidade desejada. Por outro lado, aumentos dos
precos do petrleo geram incentivos para que sejam realizadas inversbes em projetos mais
0Nerosos que, por sua vez, podem envolver maiores riscos, diante de eventuais quedas dos
precos dos hidrocarbonetos. O ciclo de precos deles, portanto, tém efeitos significativos na
evolucdo dos custos e da oferta de petroleo e gas (ADELMAN, 1992; BILS, 1987; DAVIS,
1965; FRUEHAUF, 1981).

Consequentemente, o desempenho do setor € ciclico e correlacionado com 0s pregos
do petréleo. Quando o preco deste produto cai, de modo a se posicionar abaixo do custo de
sua obtencdo— a partir de fronteiras geoldgicas—, a oferta de hidrocarbonetos oriunda dessas
novas fontes de reservas comeca a se reduzir, até que um novo ciclo seja gerado pela
necessidade de ampliacdo da producdo. As expectativas de escassez relativa de
hidrocarbonetos e a sua efetivacdo atuam como vetores de alta nos precos do petréleo e gas.
Nesse contexto, o valor de mercado destes produtos é influenciado pelos custos de sua oferta
incremental, os quais se expressam, por exemplo, nos custos de descoberta e desenvolvimento
de novas reservas (ADELMAN e WATKINS, 2003; BAIRRINGTON et al., 2008;
FATTOUH, 2010; HANSON, 1980; WATKINS e STREIFEL, 1997).

A analise da evolugdo dos custos de descoberta e de desenvolvimento de reservas
ajuda na avaliacédo das tendéncias e dos ciclos de custos da industria. A figura 40 mostra a alta
correlagéo entre o preco do petroleo e o custo de descoberta e desenvolvimento.
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Figura 40 - Custo de Equilibrio de Descoberta e Desenvolvimento e
Preco do Petroleo, por ano, entre 1977 e 2009
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Outros aspectos também influenciam os custos, mas ndo serdo abordados em detalhes
nesta tese, por nao serem relevantes ao escopo do trabalho. As caracteristicas geoldgicas dos
reservatorios, por exemplo, influenciam os custos especificos de cada um deles. Um desses
atributos merece destaque, a saber, o tamanho dos reservatorios. Este, por seu turno, recebera
o0 devido tratamento, no momento oportuno, porque tende a ter um impacto significativo sobre
0s custos unitarios de producdo e desenvolvimento e, por conseguinte, na rentabilidade dos
projetos. As economias de escala sdo importantes nessas atividades. Por isso, algumas
supermajors tendem a ser seletivas na escolha de seus projetos e preferem campos grandes,
em detrimento dos demais (SAHU e PAREKH, 2012; STURT, 1995; SUEYOSHI e GOTO,
2012; WANG e GUPTA, 1999).

A explicacdo para esse fendmeno reside no fato de que grandes reservas geram
elevados ganhos financeiros e de producdo para essas empresas, aléem de serem mais
rentdveis. A magnitude das acumulagBes descobertas nos reservatorios desenvolvidos ndo
pode ser considerada uma variavel controlavel, devido as incertezas geoldgicas, e também nédo
constituem um pardmetro que seja plenamente independentedas opcdes estratégicas e das
competéncias das firmas. Uma petroleira pode optar por privilegiar o desenvolvimento de
suas maiores descobertas, descartar a exploracdo de pequenas acumulacdes ou se mover para

regibes em que seja mais provavel encontrar grandes reservas, viaveis economicamente.
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A crescente dificuldade de encontrar novas reservas convencionais indica que é
possivel que o petrdleo barato ainda a ser descoberto tenha praticamente acabado. Diversos
fatores podem ser apontados para justificar tal situacéo: i) a localizacdo cada vez mais remota
das acumulacdes petroliferas; ii) as caracteristicas geolégicas dos reservatorios disponiveis
para serem encontrados e aproveitados; iii) o progresso tecnoldgico; iv) os pregos dos
insumos bésicos utilizados ao longo da cadeia do petrdleo; v) o comportamento dos precos
dos bens e servicos utilizados na producédo de petroleo e gas também esté relacionado com as
condicdes de oferta e demanda destes fatores de producéo.

Nessas condicOes, as petroleiras tém que intensificar os esforcos e gastos em suas
campanhas exploratorias para realizar descobertas comerciais, 0 que aumenta a demanda
pelos fatores de producdo. A crescente complexidade dos reservatorios, objetos de exploragédo
e desenvolvimento, também requer cada vez mais investimentos (CAMPBELL e
LAHERRERE, 1998; HEAL, 1976; JAKOBSSON et al., 2012; SOOD, 2011;
TSOSKOUNOGLOU, AYRIDES e TRITOPOULOU, 2008).

Esse contexto de intensificacdo dos investimentos, atua no sentido de diminuir,
guando ndo eliminar, a capacidade ociosa da industria parapetrolifera mundial, bem como de
reduzir a quantidade de trabalhadores especializados, disponiveis para serem contratados. O
nivel de oferta e demanda dos fatores de producdo da industria esta relacionado com a
trajetoria do preco do petrdleo, que se comporta de forma ciclica e contribui para as
oscilacbes nos precos dos suprimentos da inddstria. Outro aspecto que também interfere no
valor das transacOes intrasetoriais é a taxa de cdmbio, uma vez que a IMP ¢ internacionalizada
(EIA, 2008).

Os Quatro elementos que serdo discutidos nas proximas subsecdes sdo compreendidos
como variaveis que afetam os custos, mas nao estdo sob o controle das empresas. Primeiro, o
papel do preco do petroleo é abordado, em seguida, a importancia do grau de utilizacdo da
capacidade produtiva parapetrolifera é debatida. Na terceira sub-secdo a disponibilidade de
profissionais qualificados sera tratada e,na ultima parte, procura-se explicar como as
variagcOes da taxa de cdmbio podem influenciar os gastos das empresas. O comportamento de
todos esses parametros ndo esta sob o controle das petroleiras. Embora algumas empresas
desenvolvam a capacidade de lidar melhor com tais problemas, a principio, elas nao

determinam, sozinhas, 0 comportamento dessas variaveis de mercado.
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4.3.1 Preco do Petroleo

O histérico dos precos internacionais do petroleo é marcado por bastante
volatilidade®®. Devido & sua importancia na determinacdo do volume dos programas de
exploragdo e producdo (E&P) de 6leo e gds (O&G), os investimentos nessas atividades
também sdo ciclicos (RAMCHARRAN, 2002). Diversos sdo os fatores que influenciam a
trajetdria dos precos. Cabe aqui apenas mencionar 0s mais relevantes, a saber: |) a escassez
relativa do petréleo e seus derivados, consubstanciada nas relagcBes de mercado de oferta e
demanda desses produtos; I1) a ampliagcdo dos niveis de custos de producdo da industria, que
refletem fatores geoldgicos, regulatorios e de mercado (oferta e demanda por insumos e
servicos); I11) a dindmica do mercado financeiro, onde ativos atrelados ao preco do petréleo
sdo comercializados (BAUMEISTER E PEERSMAN, 2010; FATTOUH, 2007; HAMILTON, 2009;
Y ANG, HWANG E HUANG, 2002).

Em verdade, os fundamentos de mercado, expressos na relacdo entre a oferta e a
demanda de petroleo, sdo importantes na determinacdo dos precos do produto. Existe uma
intensa correlacdo inversa entre a capacidade ociosa da OPEP e os pregos do petr6leo. Como
a capacidade de oferta do produto cresceu pouco, em termos liquidos, nos ultimos cinco anos,
foi possivel identificar uma reducdo ainda maior da capacidade ociosa da IMP, que ja era
pequena. Essa situacdo acrescentou preocupacOes recorrentes na inddstria a respeito de uma
possivel escassez relativa de petréleo no mercado (DAVIDSON, 2008; KAUFMANN, 2011).
Além disso, os custos®’ da oferta incremental de petréleo também influenciam, diretamente,
0s niveis de precos do petroleo e do gés.

Outro fundamento de mercado é a demanda. Por um lado, quando ela aumenta,
estimula-se a incorporacao de novas fontes de petroleo que envolvem custos mais elevados.
Por outro lado, uma demanda forte conduz os precos do petréleo a patamares mais altos, os
quais poderiam fazer a prépria demanda cair em um segundo momento e, entdo, estimular
quedas nos precos. Os ciclos da industria guardam alguma relagdo com a referida trajetoria do
valor do produto. No momento em que a situacdo de queda dos precos se delineia, 0s projetos

mais caros sdo 0s primeiros a serem abandonados ou adiados, se 0s custos variaveis forem

% Como se pode ver na figura 39 na secdo 4.3.9., o tratamento desse tema pode ser encontrado em Narayan e
Narayan (2007).

%O nivel dos custos marginais da producdo de hidrocarbonetos também atua como balizador estrutural da
evolucdo do preco. Ele ndo pode se manter, por muito tempo, abaixo dos custos da oferta incremental, uma vez
gue isso constrangeria os investimentos e a produg&o.
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superiores as receitas marginais (ADELMAN, 1996; BiLS e CHANG, 2000, 2000; HALL, 1988;
JONES, 1990; RAMCHARRAN, 2002).

Na pratica, a relacdo entre os precos dos hidrocarbonetos e 0s investimentos em
atividades de E&P ¢ significativa. A elasticidade-preco do investimento tende a ser mais forte
nas fases de ascensdo do que nas fases de descenso do ciclo (BASSANI, SA e SANTOS, 2009;
DAHL e DUGGAN, 1998). No entanto, ha um gap entre as alteragdes em cada uma dessas
variaveis, também devido & natureza de longo prazo® da atividade petroleira (INIKORI, KUNJU
e ILEDARE, 2001, p. 2-3). Na verdade, ha uma autocorrelacdo entre as varidveis preco de
petroleo; e investimentos e custos, mas ndo existe apenas uma dire¢do causal, embora os
precos exercam maior influéncia sobre os outros aspectos e explique grande parte do
comportamento daquelas varidveis (ADELMAN e WATKINS, 2003; BiLs e CHANG, 2000;
MOSSAVAR-RAMANI e DENTON, 1977).

Na andlise da influéncia dos precos do petroleo sobre os custos, também € possivel
identificar certa rigidez para baixo dos custos na fase descendente do ciclo de precos do
petréleo. Quatro sdo 0s principais motivos dessa caracteristica: Primeiro, 0s projetos de
investimento em campos offshore sdo complexos e de largo prazo, assim como 0s contratos a
eles associados. Estes, geralmente, ndo permitem repasses completos e imediatos dos precos
contratados. Segundo, a concentracdo da industria fornecedora confere a ela importante
capacidade de marcar precos, disputando a renda petrolifera com as petroleiras. Terceiro, 0
preco de alguns insumos, como os salarios da forca de trabalho, por exemplo, sdo reduzidos
com mais dificuldade quando das quedas dos precos do petroleo. Quarto, a maior parte dos
hidrocarbonetos encontrada nas regibes de fronteira exploratéria apresenta condicdes
geoldgicas e ambientais menos favoraveis a extragdo. Isso envolve o enfrentamento de niveis
de custos cada vez maiores para o desenvolvimento e a produgdo dessas reservas (AYDIN,
2008; JAcoBY, 2012; PHALEN e ScoTTI, 2008; SCHROEDER, 2005; SPE, 2013).

Em verdade, a evolucdo da atividade econdmica € incerta e sujeita a oscilagdes
significativas. Nesse contexto, a petroleira operadora tem que administrar possiveis mudancas
consideraveis nos niveis de precos de petroleo e custos associados a produgdo. Em
decorréncia disso, a maioria das empresas tomam suas decisGes de investimento com base

naquilo que se convencionou chamar de preco do petroleo de longo prazo. Esta categoria se

% As petroleiras decidem seus investimentos com base em niveis de precos que tém consisténcia no longo prazo.
Estes patamares também sdo conhecidos como precos de robustez, os quais servem de alternativa aos pregos
volateis do mercado spot de petrdleo nas avaliagdes econdmicas dos investimentos.
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baseia em médias moveis ou em valores esperados, compativeis com patamares provaveis, em
torno dos quais o0 preco poderia variar.

A adocdo de referéncias que vao além de valores correntes estd associada a natureza
de longo termo dos projetos de E&P. Sendo assim, o planejamento estratégico das empresas
deve considerar prazos dilatados para a entrega de insumos e execugéo do projeto (ADELMAN
e WATKINS, 2003; HE, WANG e LAI, 2010; LYADINA-SAVILLE, 2006; REHRL e FRIEDRICH,
2006).

Os dados ajudam a esclarecer que precos do petroleo mais altos influenciam os custos,
por intermédio de, pelo menos, quatro vetores, a saber: i) incorporacdo de reservas que ndo
seriam viaveis a precos inferiores, o que amplia as oportunidades de inversao; ii) aumento da
disponibilidade de caixa das petroleiras que potencializa o0s seus investimentos; iii)
crescimento da demanda® em nivel superior ao incremento da oferta de insumos*, o que
reduz a concorréncia efetiva e permite aumento de precos, até mesmo em mercados que ndo
sdo concentrados; iv) e aumento de precos dos insumos derivados do petroleo (ADELMAN e
WATKINS, 2003; INIKORI, KUNJU e ILEDARE, 2001). Ademais, como as transa¢fes comerciais
no upstream do petréleo estdo baseadas na moeda americana, 0S custos desse segmento
petrolifero também sdo influenciados pelas variacbes da cotacdo do ddlar, como serd

discutido em seguida.

4.3.2 Influéncia Cambial do Dolar nos Custos

Os principais itens de custo da IMP sdo cotados em ddélar, devido ao carater
internacional dessa industria. Trata-se da moeda de referéncia para as trocas internacionais de
toda a economia e que, historicamente, gozou de credibilidade e certa estabilidade. No
entanto, o valor do dolar frente as demais moedas esta sujeito a oscilagdes significativas. Nos
ultimos anos, ao longo das diferentes fases ciclicas da economia, esses movimentos ocorreram
com frequéncia. Vale lembrar que, as variagdes na cotacdo do dolar alteram os valores na

moeda local dos paises que ndo adotam o ddlar estadunidense como moeda local corrente.

¥ 0 inverso também pode ser verificado, nas fases recessivas em que a concorréncia no interior de oligopélios
pode se acirrar redundando em quedas de custos para os compradores. A Coréia, por exemplo, baixou seus
precos de construcdo em 35-40%, em 1998/1999, a fim de manter um nivel aceitavel de atividades, ndo
importando o custo, durante a crise asiatica que comecou em 1997.

0 Ha um lapso temporal, por exemplo, requerido para a capacitacdo da forca de trabalho requerida nos diversos
elos da cadeia do petrdleo, o que, em determinado momento pode retardar prazos de entrega de suprimentos ou
até mesmo levar ao adiamento de projetos. Todos esses elementos produzem efeitos altistas nos custos.
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Logo, apreciacdes e depreciacdes do dblar afetam precos e custos (DEekes et al., 2008; JORION,
1990).

Por um lado, em uma industria global como a do petréleo, a desvalorizagdo do ddlar
frente a outras moedas pode gerar pressoes altistas nos precos dos insumos em diferentes elos
da cadeia. 1sso porque os paises que ofertam os suprimentos podem ser obrigados a reajustar
seus precos, cotados em dolar, para fazer frente aos compromissos em moeda local, que

podem néo ter alterado de valor.

Para as operacOes realizadas nos Estados Unidos os efeitos negativos sdo duplicados
porque o dolar perde capacidade de compra e os pre¢os em dolar tendem a aumentar. Ja para
as operacOes fora daquele pais, os efeitos da desvalorizacdo podem ser anulados caso o
aumento dos precos seja equivalente ao aumento do poder de compra da moeda local. Por
outro lado, em tese, a valorizacdo do ddlar possibilitaria uma queda nos precos nesta moeda,
embora isso possa ndo ocorrer. Nas operacdes fora dos Estados Unidos, um aumento do valor
da moeda americana eleva os precos convertidos para a moeda local. Novamente, as
alteracdes na taxa de cambio apenas serdo irrelevantes se as mudangas nos precos ocorrerem
no sentido de compenséa-las para os operadores do resto do mundo (GoLus, 1983; KRUGMAN,
1983; LIZARDO e MoLLICK, 2010; YOUSEFI e WIRJANTO, 2004).

Na pratica, essa situacdo configura um risco cambial que se expressa no descasamento
entre a moeda de referéncia dos ingressos e a moeda na qual a firma paga as suas despesas.
Contudo, como no setor de petroleo o ddlar é a principal referéncia dos contratos, as
organizagOes que tém compromissos de venda ou de fornecimento em qualquer outra moeda,
diferente da moeda americana , estéo sujeitas ao risco cambial.

Caso as suas receitas e pagamentos sejam cotadas em dolar, esse risco é parcialmente
mitigado, mas ndo é completamente eliminado. Prova disso é que a queda recente no valor do
dolar aumentou o custo dos materiais, dos equipamentos e da forga de trabalho em paises com
moedas locais com valor independente do ddlar americano. Resultado: os custos em dolar
nesses locais se elevaram (GHANDI e LIN, 2013; JORION, 1990; WAY, FONG e MOYNHAM,
1992). Outro aspecto que afeta os niveis de pregos dos bens e servicos utilizados no E&P é o
grau de utilizagdo da capacidade de oferta das fornecedoras, conforme serd tratado na seguinte

sub-secao.
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4.3.3 Grau de Utilizacdo da Capacidade da Industria de Bens e Servicos

Assim como a economia e 0s pre¢os do petréleo se comportam de forma ciclica o grau
de utilizacdo da capacidade produtiva da industria parapetrolifera também oscila. Os periodos
do choque e contra-choque do petréleo estiveram associados as fases de ascensdo e recessao
na economia mundial. O ciclo econdmico de 2008/2009 alterou uma tendéncia de aumento
dos precos do petrdleo, iniciada em 2004. Naquele momento de reversdo, o nivel de utilizacéo
da industria parapetrolifera estava elevado, mas se reduziu consideravelmente, de modo que a
ociosidade em certos segmentos esteve alta. Ao final de 2009, os precos do petroleo
retornaram ao nivel pré-ciclo e a demanda pelos insumos do upstream do petréleo iniciou seu
processo de recuperacao.

A importancia da escassez relativa de alguns bens e servicos, utilizados na fase de
desenvolvimento de projetos, em particular, merece destaque. O primeiro deles envolve 0s
custos de construcdo naval e de outras instalagbes submarinas, que séo influenciados pelo
custo do aco e pela disponibilidade de grandes estaleiros (e do parque industrial correlato). O
segundo estd associado aos custos das atividades de perfuracdo e de completacdo de pocos.
Quanto maior a taxa de utilizacdo dos equipamentos, maior 0s custos dos servicos.

Na verdade, a partir da segunda metade dos anos 2000, quando a alta do preco do
petroleo se acelerou, o setor de servicos da IMP conviveu com altos niveis de demanda, em
particular, os segmentos que fornecem para projetos de aguas profundas. Nesse periodo, o
ritmo de ampliacdo da capacidade produtiva parapetrolifera foi insuficiente para suprir todo
esse mercado. Desde 2004, na maior parte do tempo, as taxas de utilizacdo de sondas
adequadas para perfuragdo em aguas profundas estiveram préximas de 100% da capacidade
de contratacdo (BAIN & COMPANY, 2009).

Por motivos 6bvios, um dos aspectos que mais afetam, negativamente, a rentabilidade
das firmas prestadoras de servico de perfuracdo € a ociosidade dos seus ativos, pois essa
situagdo estimula tais empresas a reduzirem as tarifas diarias. Tampouco é desejavel para a
indUstria que as parapetroleiras fornecam servigos a pregos abaixo dos seus custos médios,
por muito tempo, uma vez que isso pode desestruturar a cadeia de suprimentos e
comprometer, em um segundo momento, 0 acesso aos bens e servi¢os do usptream (BAKER
HUGES, 2010 e RIGZONE, 2010).

De acordo com (RASHEED, 2006), ha muito a Petrobras vem firmando contratos de

longo prazo para alugar sondas de perfuragdo. A empresa procurou se antecipar a aceleracdo
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das tarifas de aluguel e contratou a maior parte das unidades disponiveis para aguas profundas
(BLOOMBERG, 2008). Os efeitos dessa fase recessiva do ciclo econdmico ndo foram menos
perceptiveis no segmento de aguas profundas do upstream, no mundo, em geral, € no Brasil,
em particular. Segundo a ONIP (2010), em 2009, o nivel médio de utilizacdo no Brasil, por
exemplo, foi de 67% da capacidade produtiva de 20 segmentos da indUstria parapetrolifera.
Considerando que alguns segmentos vém operando proximo da plena capacidade, esse nivel
de ociosidade médio de 33% é relativamente alto.

Em resumo, os niveis de utilizacdo da capacidade produtiva atuam nos custos da
inddstria por meio de pelo menos trés vetores. Primeiro, ela indica o potencial de resposta do
setor, em termos de capacidade de oferta, frente aos aumentos da demanda, sem alteragdes
significativas nos precos. Segundo, os niveis de utilizacdo reduzidos implicam custos fixos
unitarios maiores, o que pode comprometer a rentabilidade dos fornecedores. Terceiro, 0s
elevados graus de utilizacdo da capacidade instalada conferem maior capacidade de fixacéo
de precos por parte dos fornecedores e gera uma pressdo altista nos custos. Este tltimo efeito
é 0 mais relevante e permite que as parapetroleiras se apropriem de parte crescente da renda
econbmica petrolifera nos momentos ascendentes do ciclo. O risco para as petroleiras é que 0s
seus custos crescam mais rapidamente do que o incremento de receita liquida nos momentos
de aumento dos precos e das oportunidades de investimento. Além disso, é também nas fases
crescentes do ciclo que a escassez de trabalhadores exerce impacto negativo nos custos, como

sera tratado no proximo item.

4.3.4 Disponibilidade Insuficiente de Trabalhadores Especializados

A industria do petr6leo perdeu mais de meio milhdo de trabalhadores entre 1982 e
2000, enquanto o ritmo de contratacdes foi lento desde a década de 1990 (API, 2005, p. 2).
Desde meados dos anos 2000, o setor tem encontrado dificuldades crescentes de atrair jovens
trabalhadores com as competéncias desejadas (DELOITTE, 2005; ORR € MCVERRY, 2007). Por
essa razdo, hd um gap de experiéncia e capacitagdes no setor de petroleo, criado pelo longo
periodo de baixa renovacéo da forca de trabalho, o que gerou uma escassez de trabalhadores
qualificados e vem exigindo mais dispéndios das empresas em seus esforgos de reter
profissionais, recrutar, contratar e desenvolver competéncias (PARRY et al., 2006; PEEK et
al., 2008; SAMA RuBlO et al., 2012; SLEEZER e DENNY, 2004). Na inddstria petrolifera, é

possivel encontrar empresas que enfrentam o problema de escassez de trabalhadores
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qualificados por meio da adocdo de politicas que estimulam comportamentos de
compartilhamento de conhecimentos entre os empregados (ERICKSON € MORISON, 2006, p.
159-161).

A falta de profissionais pds-graduados e especializados for¢ou a industria a contratar,
em alguns momentos, quem nao tinha a base de capacitacdes necessérias para atuar com a
produtividade requerida. Tal situagdo adicionou custos na contratacdo para o upstream da
industria. Com isso, foi compensada parte dos efeitos das redugdes de custos logradas nos
anos 1980’s e 1990’s. Essa geracdo ainda dispos de mais oportunidades de ascenséo a cargos
técnicos seniores e gerenciais.

Nesse contexto, elevou-se o custo de manter os trabalhadores altamente qualificados.
Muitas empresas preferiram gastar mais em salarios e bénus por resultados do que entrar em
ciclos de recrutamento, selecdo e treinamento, 0s quais podem ser mais onerosos e impactar
as suas operacoes. (FIGGIS e STANDEN, 2005; GouLD et al., 2007, p. 10-14; ORR e MCVERRY,
2007; WHYTE e GREENE, 2011).

Ademais, em Oil & Gas UK, (2012), encontra-se a representacdo grafica da forte
relacdo existente entre os precos do petréleo e o numero de trabalhadores contratados pela
indUstria. J& em (GouLD et al., 2007), sdo apresentados dados que apontam uma importante
correlacdo entre os niveis de salarios e os precos do petréleo, tal como se nota com outros
itens de custos da industria. Pesquisas realizadas por Energi, Air, (2012) e Hay (2013)
apontam uma tendéncia consistente de crescimento de salarios, desde 2010, enquanto o preco
do petroleo subia. Segundo as projecdes de IHS, (2012) a demanda por trabalhadores devera
continuar alta nos Estados Unidos, por exemplo.

Segundo estimativas apresentadas por Brett, (2011) e peek et al. (2008), a industria
petrolifera estadunidense perdeu entre US$4 e US$5 bilhdes em 2006, em decorréncia da
escassez de trabalhadores qualificados. Segundo Resler (2007), estima-se que naquele mesmo
ano e pais, o aumento de custos decorrente de reajustes salariais foi da ordem de US$2,2
bilhdes. A elevacdo dos dispéndios agregados da industria, independentemente de sua causa,
pode significar um aumento dos custos unitarios de desenvolvimento e producdo de petroleo,

categorias que serdo tratadas a sequir.



171

4.3.5 A tendéncia de Crescimento dos Custos de Capital e de Operacéao

O aumento dos precos dos insumos basicos, dos salarios, dos equipamentos e dos
servigos associados as atividades petroliferas tém impactos nas decisdes de investimento das
empresas e em seus fluxos de caixa. Ao longo da parte inicial deste capitulo, foi possivel
elencar um conjunto de varidveis sob as quais as empresas exercem pouco controle. No
entanto, esses elementos sdo relevantes na determinagdo dos custos unitarios do E&P do
petréleo. Os dados agregados dos investimentos ou dos gastos com a fase de operacdo nédo
constituem os indicadores mais adequados para a analise do aumento dos custos, uma vez que
podem expressar a ampliagdo do nimero de projetos de investimento ou mesmo o0 aumento da
magnitude deles.

Ja a observacao dos dados de custos unitarios médios de distintas empresas € util, pois
ela ajuda na analise das trajetdrias recentes dos aumentos de custos. Por meio delas € possivel
constatar tanto a oscilacdo nos valores quanto as mudancas subsequentes nos patamares
minimos dos custos. Mesmo em 2008, quando se verificou o retorno dos precos do petréleo
aos niveis pré-2004, os custos ndo retornaram aos patamares daquela época, com raras
excecoes.

Na conclusdo deste capitulo serdo apresentados dados da evolugdo dos custos de

capital e de operacéo de projetos de E&P.

Conclusao

No decorrer deste capitulo procurou-se desenvolver uma anélise a partir da estrutura
de custos de um projeto. A configuracdo do capitulo também foi desenhada para que fosse
possivel refletir sobre os fatores controlaveis e nao controlaveis que afetam os custos. As
respostas as duas perguntas propostas foram sendo construidas ao longo do capitulo e
versavam sobre o papel de destaque dos precos do petréleo nos custos, assim como os efeitos
colaterais de escassez relativa de bens e servicos e de forga de trabalho qualificada. Na
pratica, hd uma forte relacdo entre esses elementos.

Todavia, também foi demonstrado que existem decisfes gerenciais que podem ser
tomadas para contornar os efeitos deletérios das varidveis ndo controlaveis, bem como

politicas e estratégias que podem ser adotadas em uma gestdo eficiente das varidveis
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controlaveis. No &mbito das variaveis ndo passiveis de manipulacdo, também foi considerada
a importancia da taxa de cambio do ddlar nos precos de bens e servigos transacionados
internacionalmente. Desvalorizacdes globais do délar podem se constituir em vetores de
aumento dos precos de bens e servicos especializados para 0s compradores que se encontram
fora dos Estados Unidos e precisam importar.

Constatou-se, portanto, que existem diversos fatores que influenciam os custos dos
projetos de E&P de petroleo, alguns deles podem ser administrados pelas empresas e outros
ndo, como as variaveis de mercado. Os precos do petréleo, por exemplo, sdo correlacionados
com os custos de capital e de operacdo da atividade petrolifera e sdo trés os principais motivos
dessa relagéo.

Primeiro, o petréleo € um importante insumo em sua propria cadeia produtiva.
Segundo, os aumentos do valor de mercado do petréleo incentivam novos investimentos e
elevam tanto a demanda pelos suprimentos, quanto os seus pre¢os. Terceiro, o petréleo mais
caro coloca em marcha projetos que possuem custos técnicos superiores, esseatributo de custo
técnico esta associado a dificuldade de acesso aos recursos, pela localizacdo geogréafica dos
reservatorios, ou mesmo por eles se situarem em fronteiras geoldgicas.

Para explorar estas areas é possivel que ndo haja disponibilidade de tecnologia
suficientemente madura para permitir a o desempenho ideal em termos de custo por barril,
mas esse estagio inicial de imaturidade do conhecimento e das tecnologias também pode ser
compensado através da atuacdo em areas pouco exploradas pelas petroleiras. Nestas, as
grandes descobertas ainda sdo possiveis e as economias de escala derivadas delas podem
reduzir, consideravelmente, os custos médios por barril e compensar eventuais auséncias de
solugdes técnicas e experiéncias Uteis para operacdes em aguas profundas e ultraprofundas.

No proximo capitulo de modelagem econométrica, o volume de reservas aparece
como um importante elemento geoldgico capaz de inflluir nos custos. Por isso procura-se
expurgar os seus efeitos antes de comparar 0s custos dos projetos. O objetivo € capturar a
importancia de outros elementos que possuem natureza econémica (precos de mercado),
tecnico-econdmica (tecnologia, por exemplo) e organizacional (a exemplo do acimulo de
experiéncia das petroleiras).

Em conformidade com as expectativas dos agentes da industria, os precos de outras
commodities como 0 aco, por exemplo, também tém forte impacto nos custos do setor, uma
vez que a producdo petrolifera é intensiva neste insumo. Contudo, a natureza de longo prazo
dos investimentos em ampliacdo da capacidade produtiva do aco e do petréleo cria um lapso

temporal entre os aumentos da demanda e da oferta desses produtos.
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Nos periodos de ascenséo dos ciclos de investimentos o consumo dessas commodities
(e os seus precos) se eleva tal qual ocorre com os bens e servigos oferecidos pelas
parapetroleiras. Caso elas estejam operando com baixos niveis de capacidade ociosa, 0S
efeitos nos precos dos seus produtos serdo ainda mais evidentes, uma vez que as petroleiras
irdo disputar esses suprimentos*! para garantir a execugdo de seus planos de investimento e,
ndo raro, aceitardo pagar mais caro. Os precos desses materiais sobem, entdo, tanto pelo
aumento da demanda, quanto pela alta no valor das commodities, as quais sdo importantes
insumos das parapetroleiras.

Na primeira fase de um projeto (Exploragdo), a busca por petréleo da operadora pode
produzir descobertas ou gerar custos indcuos, quando elas ndo ocorrem. Em seguida, a fase de
Avaliacdo sera mais ampla (e cara), quanto maior o valor gerado para 0 negocio a partir dos
dados de poco adicionais. Cabe salientar que o sucesso da fase de desenvolvimento comeca
com a adequada identificacdo e avaliacdo das oportunidades de inversdo. Ja na etapa do
projeto conceitual é feita a selecdo do perfil das instalacdes que se pretende utilizar.

Enfim, o periodo de plano do investimento se encerra na fase de defini¢do do projeto
basico das instalacBes a se construir. E nessa etapa que se encontram as maiores
oportunidades de reducdo de custos ou prevengdo contra aumentos nao previstos dos
dispéndios. Uma adequada estimacdo dos custos também constitui um fator decisivo nos
niveis de custos, uma vez que 0s erros de estimativa de custos podem gerar gastos adicionais.

Depois de planejado e sancionado o projeto, inicia-se o periodo de controle, no qual se
encontram as fases em que sdo firmados varios contratos relacionados a perfuracdo de pogos;
ao detalhamento do projeto, a construcdo da infraestrutura, em si, e a sua instalacdo. Nesse
periodo, concentra-se a maior parte dos gastos, quando a eficiéncia em custos é decisiva e
também é determinada pela capacidade de firmar bons contratos, estimar custos e especificar
bem o projeto, desde o seu principio.

Concluiu-se também que a reunido de equipes multidiciplinares, com dados de
qualidade, contribui para que a empresa conheca e atue sobre os pontos criticos do projeto,
desde o seu inicio, quando os custos das mudancas sdo menores. O projeto bésico deve ser
elaborado e aprovado pelos especialistas responsaveis pela fase do seu ciclo de vida, para que
ele seja executado a partir de uma visao sisttmica. A otimizacao do projeto deve envolver um
bom desempenho em termos de custos, prazos e qualidade das instalacGes. Deve-se salientar

gue a baixa confiabilidade dos materiais utilizados pode ampliar os custos operacionais.

* Essa disputa pelos fatores de produgdo também se manifesta no aumento dos salérios.
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Outra constatagdo importante, que é corroborada pelo modelo apresentado no préximo
capitulo, é a importancia dos atrasos nos custos. Além de eventuais renegocia¢des contratuais
e da ociosidade de pessoal que eles podem causar, por exemplo, 0s atrasos ampliam o tempo
de desenvolvimento de um projeto e reduzem a sua rentabilidade, uma vez que postergam as
receitas no fluxo de caixa do projeto. Em verdade, o plano de desenvolvimento deve buscar a
composi¢do Otima entre custos de capital e de operacdo, embora a segunda categoria exija
maior esfor¢o de estimacdo e otimizacdo, ja que o horizonte temporal em que ocorre € maior.

Em resumo, este capitulo demonstrou que um dos principais desafios das petroleiras
reside na capacidade de planejar e gerir, corretamente, os projetos de construcao e instalagcdo
da infraestrutura de producdo. Elas enfrentam, por um lado, varidveis ndo controlaveis
associadas aos seguintes aspectos, por exemplo: i) precos de mercado dos insumos; ii)
disponibilidade intertemporal de oferta dos fornecedores; iii) e natureza dos reservatérios.

Por outro lado, tém de gerenciar um conjunto de variaveis que dependem de sua
competéncia para avaliar reservatdrios, projetar instalac@es, realizar contratos e se relacionar
com fornecedores. Isso envolve a capacidade de antecipar possiveis problemas, evitar
alteracdes no projeto e o seu retrabalho. Em cenarios de precos de insumos crescentes tais
competéncias sdo mais importantes. Na sequéncia, as varidveis centrais serdo analisadas no

modelo quantitativo proposto.
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C;API’TULO 5 — Modelo Empirico de Custos de Projeto de Upstream de
Aguas Profundas

Introducéo

Desde o primeiro capitulo desta tese, a questdo norteadora da discussdo empreendida
esteve centrada na possibilidade de as petroleiras se diferenciarem das demais com o intuito
de adquirir e manter vantagens competitivas no upstream de aguas profundas.

O debate teérico em torno do conceito de Capacita¢cdes Dindmicas se mostrou Util por
oferecer duas alternativas de tratamento do tema. A primeira enfatiza a heterogeneidade das
firmas e de seus processos, ja a segunda salienta a semelhanca entre as praticas adotadas no
interior da inddstria. Inspirado por esse debate, 0 objetivo deste capitulo € desenvolver um
estudo empirico de custos, apoiado em uma base de dados com projetos em aguas profundas.
A primeira pergunta a ser respondida era se haveria heterogeneidade significativa dos custos
médios entre distintos projetos. A segunda dizia respeito a quais fatores influenciam o
desempenho em custos de uma petroleira que opera em aguas profundas.

Constatou-se, assim, a presenca de heterogeneidade de custos médios, a despeito da
escala. Os resultados indicaram, com elevada significancia estatistica, que aumentos no
“preco do petroleo” e na “duracdo da fase de desenvolvimento” elevam a probabilidade de um
projeto estar no grupo dos menos eficientes em custos, ou seja, haveria uma relacdo positiva
entre custos, precos do petréleo e periodo de desenvolvimento das reservas.

Trés variaveis apresentaram relacdo negativa com os custos: 1) reservas de petréleo
(a0 invés de gas ndo-associado); Il) localizacdo nos paises Brasil e Angola; IlI) e
profundidade de 1amina d’agua. Por um lado, os resultados quanto ao pre¢o do petrdleo e ao
tipo de produto (petréleo) das reservas eram bastante esperados. Por outro lado, ndo sdo
intuitivos aqueles resultados que envolvem o tempo de desenvolvimento, a localizagdo do
projeto nos referidos paises e a profundidade média de lamina d’agua na qual o
empreendimento foi executado. Estes correspondem as contribuices do modelo empirico
proposto nesta tese.

O processo metodologico para responder as duas perguntas compreeendeu,
basicamente, duas etapas. Cada uma delas com passos intermediarios. O aspecto central da
primeira foi a execugdo de uma regressao linear e a realizacdo de testes de significancia. O
objetivo era especificar o modelo geral e expurgar o efeito nos custos decorrentes das

economias de escala, influenciadas aqui pelo nivel de reservas associadas a cada projeto. Para
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identificar se havia uma diferenca estatisticamente significativa entre o0s custos dos projetos,
foi adotado um procedimento preliminar (0 emprego de regressdo quantilica) para gerar
subamostras que, a priori, teriam niveis distintos de desempenho em custos.

Essa técnica foi aplicada ainda na fase inicial, antes que o modelo fosse especificado.
A segunda etapa correspondeu a realizacdo de testes de diagnostico e a especificacdo do
modelo final. O objetivo dessa Ultima fase era identificar as fontes de heterogeneidades dos
projetos.Para identificar as origens das diferencas entre os custos dos projetos, utilizaram-se
os elementos identificados ao longo desta tese como aspectos que afetam os custos. Adotou-se
a terminologia “melhor desempenho em custos” para se referir ao projeto executado com
custos que figurariam no grupo dos custos mais competitivos. Entende-se aqui que 0s custos
mais baixos estariam refletindo vantagens competitivas em custos dos operadores que gerem
0 projeto.

Os seis grandes fatores que poderiam influenciar o desempenho em custos dos
projetos petroliferos em aguas profunda identificados seriam: i) volume de reservas
desenvolvidas (escala); ii) outros elementos geologicos e ambientais (complexidade do
projeto); iii) preco dos hidrocarbonetos; iv) aspectos regulatorios; v) tecnologias empregadas;
vi) operador. Estes seis elementos foram desdobrados nas nove varidveis que compuseram a
base de dados e foram testadas no modelo apresentado neste capitulo, quais sejam: i)
Reservas; 11) Preco do Petroleo; 1ii) Pais; 1v) Profundidade de lamina d’agua; v) Produto; vi)
Periodo de Desenvolvimento do Campo; vii) Regime Regulatorio; viii) Tipo de Sistema de
Producéo e; ix) Operador.

Por fim, cabe justificar o porqué de apenas o CAPEX ser modelado. Ele constitui o
objeto da pesquisa, e a adicdo do OPEX introduziria complexidade a analise, devido ao
conjunto de incertezas a ele associadas sem a garantia de melhorar os resultados. Este capitulo
estd estruturado em cinco partes. A primeira corresponde a essa introducdo. Na segunda se
apresenta a revisdo de literatura correlata ao tema. A terceira trata da metodologia
desenvolvida e dos resultados da primeira parte do processo de modelagem. Na quarta parte
estdo indicados os resultados da segunda etapa de modelagem. Na quinta se discorre sobre a
base de dados e as varidveis utilizadas.E na sexta parte os resulados sdo apresentados e
discutidos em conjunto com as conclusdes da literatura revisada. Por fim, as conclusdes séo

expostas.
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5.1Revisdo de Literatura

Nesta secdo serdo apresentadas as principais contribuicGes da literatura que realiza
modelagem relacionada a custos e desempenho no upstream do petroleo e gas. Essa
comparacao serd realizada em quatro etapas. A primera ird tratar da utilizacdo de custo médio
como unidade de analise. Na sequéncia, serdo comparados os resultados relativos as variaveis
da base de dados. E depois serdo abordados alguns elementos que justificam as
heterogeneidades entre distintos projetos e operadores. Por fim, serdo discutidos aspectos
metodoldgicos das analises de custo revisadas.

Diante da dificuldade de acessar dados precisos a respeito dos custos, devido a seu
carater estratégico, ha autores diversos que adotam a perspectiva do mainstream a respeito do
tratamento da firma. Eles optam por tratar a funcdo de custo da firma como uma caixa preta.
Eles assumem que 0s custos contidos na base de dados de que dispGem correspondem ao caso
em que a empresa utiliza a combin¢do 6tima de insumos em sua funcdo de producdo. Esta
seria, portanto, compativel com o pressuposto de sua maximizacdo de lucros, sem que se
tenha conhecimento sobre a efetiva combinacdo de fatores, escolhida pelas empresas, para
desenvolver e operar 0s seus campos de petroleo e gas. Este é o caso do trabalho de Jojarth
(2008), por exemplo. Contudo o autor também utiliza o custo médio como unidade de analise,
assim como foi feito nesta tese. Ele dividiu o custo total pelas reservas e utilizou o custo
médio (ou CAPEX/BOE) para analisar custos em E&P de petroleo e gas.A analise a partir
deste indicador se mostrou adequada, assim como a adocdo das variaveis selecionadas entre
os dados disponiveis na base. De acordo com Gandra e Silva (2006), a comparagdo entre
projetos de E&P de petrdleo poderia ser realizada com a utilizagdo do indice CAPEX/BOE.

Entretanto, o correto emprego deste indice para fins de comparagdo exige alguns
procedimentos, a saber: i) desconsiderar os valores investidos no sistema de escoamento de
petrdleo e gas, uma vez que ele pode requerer investimentos especificos ou ndo, por exemplo,
de acordo com o tipo de plataforma utilizada; ii) observar as condi¢Ges de permeabilidade das
rochas do reservatorio; iii) o arcabouco regulatorio-fiscal; iv) considerar o momento do ciclo
econdémico em que ocorreram 0s investimentos iniciais e; v) e contemplar a profundidade de
lamina d’4gua em que o projeto foi empreendido.

O modelo econométrico empirico apresentado neste capitulo utiliza varidveis que
contemplam todos esses aspectos observados pelos referidos autores, a excecdo de um deles,

qual seja: as “condigdes de porosidade ¢ permeabilidade” das rochas. O procedimento de
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desconsiderar esse item estd em conformidade com os resultados apresentados em Managi
(2005), em um trabalho que busca explicar o desempenho na execugéo de um projeto de E&P.
Os resultados do seu modelo indicaram que a variavel correspondente néo € significativa, do
ponto de vista estatistico, para explicar o desempenho das petroleiras que atuam em projetos
de E&P.

Para contemplar o aspecto “momento do ciclo econdmico”, os valores nominais de
custo foram transformados para valores correntes do ano de 2011. Aléem disso, foi incluida no
modelo a varidvel preco do petréleo, que constitui o principal indicador para capturar
movimentos do ciclo econémico no setor de petréleo.

No tocante a profundidade o relatério da IHS CERA (2011, p.61) aponta que as
recentes descobertas em aguas rasas no Golfo do México, correspondentes a reservas
relativamente pequenas, correspondem a um alto custo unitario de desenvolvimento, quando
comparado com 0s projetos em aguas profundas na mesma localidade.

As médias de retorno sobre investimento em projetos offshore executados em Angola
e no Brasil figuram na segunda e terceiras posi¢cdes do ranking global desse quesito, o qual
hierarquiza as principais provincias offshore do mundo. Quando se leva em consideracdo que
esses paises ndo estdo entre aqueles com menores niveis de government take, a vantagem na
rentabilidade nesses paises teria de se explicar pelos custos, sejam eles favoraveis por razdes
geoldgicas ou indiossincraticas as firmas que operam nestas provincias (IHS CERA, 2011, p.
91).

Ao final desta secdo, na tabela 7, sdo apresentados elementos-chave de trabalhos
relevantes para o tema, tal como o desenvolvido por Osmundsen et al (2010). Os autores
desse artigo, em particular, indicaram que o declinio da produtividade € um dos maiores
drivers da “inflagdo de custos”. Eles corroboram a evidéncia de que o prego do petrdleo
influencia muito o custo, além disso, eles indicam que ha mecanismos menos intuitivos que
reforcam essa relacdo preco e custo do petroleo. A escassez relativa de equipamentos e
pessoal qualificado e experiente reduz o desempenho médio da atividade de perfuracdo que €
complexa e onerosa. Nos periodos de altos precos de petroleo, essa situacéo fica mais critica,
de modo a elevar os custos e reduzir o desempenho médio na atividade de perfurag&o.

Os autores ainda enfatizam que nos ultimos anos 0s custos de perfuracdo estariam
muito altos e inelasticos para baixo. Apontam que a tendéncia global (de acordo com SPE) é
gue o numero de metros perfurados esteja caindo drastica e continuamente (OSMUNDSEN et
al, 2010, p. 3). Foi exatamente a queda da produtividade, combinada com o aumento das
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tarifas das sondas que levou a aumentos significativos de custos de perfuragdo. Os dados e
conclusdes apresentados ao longo desta tese estdo em conformidade com essas assertivas.

Ademais, nos estudos ao nivel da firma, realizados por Hendricks e Kovenock (1989)
e Hendricks e Porter (1988), a respeito de atividades exploratdrias, 0s autores encontraram
evidéncia da presenca relevante de informacdo assimétrica na perfuracdo offshore. Eles
observaram que as firmas que detém informacdo privilegiada** obtém melhores retornos
liquidos ex post sobre os seus aluguéis de equipamentos do que as firmas com falta de
informacdo. Esse resultado pode consubstanciar em um dos fatores que explicam a
heterogeneidade em custos de projetos com escala semelhante. A assimetria de informacéo
entre os operadores poderia manifestar um conjunto de capacidades que as firmas melhor
informadas tém de que as demais ndo dispdem.

Outro aspecto que também influenciaria os custos, além da assimetria informacional,
foi apontado por Jablonowski Wiboonkij e Neuhold (2008) que examinam a perda de valor
incorrida quando as decisfes conceituais estdo baseadas em estimativas erradas de variveis
de input. Os resultados sugerem que 0s custos de usar essas estimativas para custos (ou
cronograma de execucdo) de um projeto de petréleo, ou para custos de expansdo sdo
comparaveis aos custos de erros de estimativas em volumes de reservas. Os autores também
lembram que embora os resultados de um modelo de custo ndo possam ser perfeitamente
generalizados ou ajustados a todas as situacdes, 0s seus exercicios de estimacdo do custo de
erros sao consistentes com as expectativas da industria.

Uma investigacdo que também merece mencéo foi publicada por Lenzen e Startzman
(1989), e contém uma modelagem de minimizacdo de custo de desenvolvimento, aplicada a
campos de petroleo e gas offshore. Em seu trabalho os autores representaram o0s custos de
capital (perfuracdo e instalagdes) por meio de fungdes de custos, mas chamam a atengéo para
a impossibilidade de generalizéa-las devido a complexidade de projetos dessa natureza. Eles
enfatizam o quanto esse tipo de empreendimento costuma ser oneroso, longo e complexo. Foi
exatamente essa complexidade que tornou inapropriado o desenvolvimento, nesta tese, de
uma funcdo de custo, que se propusesse geral para toda a populacdo de projetos em aguas
profundas. O tamanho da amostra e os valores dos dados disponiveis para este trabalho

também ndo suportariam um modelo contendo uma funcdo de custo geral.

*2 Nio se trata aqui apenas de informacdo privilegiada sobre as condicBes geolégicas de uma &rea, mas
particularmente sobre um conjunto de aspectos técnicos e de mercado que podem influenciar as decisdes e o
desempenho das empresas.
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O estudo da Eastern Research Group (2011) desenvolve uma fungdo de custo para
atividades de perfuracéo de pocos exploratorios e outra para pogos de desenvolvimento. Essa
funcdo € uma composicao entre uma fungdo de custos de commmodities e uma funcdo de
custo de servicos de diferentes fornecedores. Mais uma vez se verifica a inviabilidade de uma
funcéo de custos Unica para toda a atividade de upstream. O esforco de estimar uma fungéo de
custo empreendido na referida publicagdo é muito mais especifico — refere-se apenas a
perfuracdo — e ainda assim requer agregacdo de duas funcdes de custos ainda mais
particulares. Na prética, a escassez de literatura com estimacao de funcdes de custo para o
upstream do setor de petrdleo e gas, em geral, e para o segmento de atividades de E&P em
aguas profundas, em particular, reflete as importantes limitagdes associadas a esse desafio.

O estudo de Gomes (2008) foca o caso da Petrobras e dispde da base de dados da
prépria firma, devido a sua condicdo de empregado da Empresa. Ele investiga 0 desempenho
dela no controle de custos em suas atividades de upstream. O autor adota uma fungdo de
custos do tipo Cobb-Douglas simples, para representar os fatores de producgéo, e constata que
ela se ajusta bem para avaliar o E&P de petroleo. O trabalho concluiu que a mudanca na
estrutura organizacional da Petrobras, associada a introducdo de esquemas de incentivos,
afetaram o desempenho em custos da firma.

Em outros termos, a capacidade gestora da Petrobras foi relevante para determinar o
seu nivel de eficiéncia em custos. A empresa teria experimentado uma queda de 14% nos
custos das unidades produtivas do E&P da companhia entre janeiro de 1995 a dezembro de
2006. O autor também™® reconheceu a importancia de realizar uma pesquisa de campo, diante
da complexidade do setor, a fim de complementar as analises quantitativas, porém ele ndo
apresentou a metodologia € nem mesmo os resultados da pesquisa de campo que foi
mencionada naquele trabalho.

Nos trabalhos de Acha (2000, 2002) sobre os impactos das capacita¢des tecnologicas
no desempenho operacional, a autora constata que as relacGes entre esses dois aspectos séo
muito complexas para serem modeladas simplesmente por variaveis e func¢des. Ela sugere que
abordagens qulitativas — que nesta tese é realizada no proximo capitulo — devem
complementar a abordagem quantitativa.

Segundo a autora, a sua primeira tentativa de quantificacdo daquelas capacitaces,
realizada em Acha (2000), teria resultado em uma figura enigmatica dos perfis tecnologicos

das majors do petrdleo. As trés razdes apontadas para isso teriam sido as seguintes: i) as

8 Assim como o autor da presente tese.
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métricas utilizadas ndo avaliam bem a capacidade tecnoldgica das empresas; ii) o0s
transbordamentos de conhecimento entre as firmas ndo s@o insignificantes, mas ndo sao
capturados pelas unidades de medida utilizadas; iii) e o fator critico da capacidade tecnoldgica
de uma petroleira se assenta em sua competéncia para integrar as tecnologias (internas e
externas) e essas capacitacdes ndo sdo analisadas quantitativamente.

A autora conclui que h& a necessidade de uma abordagem qualitativa para resolver as
questdes relativas ao papel das capacitacdes tecnologicas na determinacdo do desempenho no
upstream do petroleo. JA& em Acha (2002), no trabalho que corresponde a sua tese de
doutorado, a autora utilizou o conceito de quadro tecnoldgico, que ajudaria a relacionar os
padrbes dos insumos tecnoldgicos usados pela firma aos seus resultados e ao seu desempenho
operacional. A autora usou dados em painel, relacionando aspectos implicitos e explicitos
daquilo que seria o quadro tecnoldgico das petroleiras. Ela os correlacionou com métricas
tradicionais utilizadas para avaliar as atividades tecnoldgicas das empresas.

As variaveis utilizadas por ela foram despesas com P&D, em relacdo aos gastos de
capital no upstream, nimero de patentes e publicacdes relacionadas as atividades de E&P.
Assim, Acha (2002) conclui que o seu modelo com dados em painel falhou na tentativa de
encontrar relagcdes entre capacitacdo tecnolégica e desempenho operacional, medido por
adicéo de reservas, por exemplo. Tais resultados derivam da complexidade das relagcdes entre
as variaveis no interior do upstream do petréleo e gas, em decorréncia das incertezas inerentes
as atividades de E&P e do potencial das fimas para geri-las.

Dessa revisdo de literatura depreendeu-se que a complexidade do setor requer uma

modelagem simples, mas com varidveis mais amplas, conforme apresentado a seguir.

5.2 Dados: Etapas de Coleta e Processamento dos Dados

A base de dados é composta por um conjunto de projetos offshore de petrdleo e gas
empreendidos em é&guas profundas*, desde o final da década de 1960, nessas condicdes, o
recorte temporal da amostra utilizada nos exercicios econométricos compreende dados de
descobertas realizadas no ano de 1969 até o ano de 2012. A investigacdo que € apresentada ao
longo deste capitulo requereu a coleta de conjunto de dados de natureza técnica e econémica a
respeito de projetos de petréleo e gas empreendidos em aguas profundas.

* por &guas profundas leia-se profundidade de lamina d’4gua igual ou superior a 300 metros.
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O elevado poder econdémico do setor e o0 interesse comercial relacionado aos dados de
suas atividades vém reduzindo, cada vez mais, a disponibilidade de bases de dados a custos
acessiveis a atividade de pesquisa académica. Também por essa razdo, o volume de literatura
académica desenvolvida sobre o assunto € relativamente pequeno e ndo corresponde a
relevancia do tema para a economia, para o0s paises produtores e para as petroleiras.

Diante disso, a primeira alternativa encontrada foi a constituicdo de uma base de dados
prépria, a partir da coleta de informacdes por meio das paginas oficiais e de relatorios das
petroleiras, assim como por intermédio de 6érgdo puablicos relacionados, instituicdes que
prestam servicos ao setor e publicagdes especializadas.

Faz-se necessario observar que o0 elevado tempo necessdrio para reunir essas
informacBes resulta do fato de que elas se encontram dispersas e, eventualmente,
desatualizadas, essa situacdo exigiu um esforco de sistematizacdo e de checagem das
informacdes. Na sequéncia o processo de tratamento das informacgdes também exigiu um
tempo consideravel de dedicacéo.

Muitas informacdes relevantes sdo oferecidas por consultorias, mas a maior parte delas
é informacdo proprietaria e ndo € passivel de publicacdo na tese, sem prévia autorizacao do
autor. A base de dados constituida para esta tese conta com elementos de diversas fontes e
inclui dados da consultoria Quest Offshore. O presidente da empresa Paul Hillegeist
identificou méritos na proposta do modelo e da tese, os quais Ihe foram apresentados
pessoalmente. Ele cedeu (sem 0Onus), mediante clausula de confidencialidade daquelas
informac@es, os dados que constituiram parte das observagdes da base utilizada. O mesmo
procedimento foi feito com a Rigzone que também disponibilizou, gratuitamente, a parte de
sua base de dados que ndo estava disponivel no website.

Os dados utilizados neste trabalho podem ser encontrados, majoritariamente, nas
seguintes fontes: a) Subsealq; b) RigZone; ¢) Quest Offshore; d) Offshore Technology
Conference; e) Goldman Sachs; f) Society of Petroleum Engineers; g) Oliver Wyman; h)
offshore technology magazine; i) blomberg; j) norwegian directorate; assim como em outros
sites institucionais, nas respectivas paginas virtuais das empresas analisadas e em artigos
académicos citados nesta tese.

Durante o processo de coleta, tomou-se o cuidado de aferir a confiabilidade dos dados,
por isso os dados utilizados foram submetidos a um processo de confirmagdo por meio de

informages prestadas pelas proprias firmas, por instituicdes publicas™ e via publicagdes

** Incluem-se agéncias reguladoras e outros 6rgaos estatais.
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especializadas. O procedimento foi Util para garantir a confiabilidade da base. Na maioria dos
casos, 0 processo de confirmacdo € muito mais célere do que os procedimentos de busca sem
a informacéo prévia. Com o uso das diversas fontes supramencionadas, foi possivel averiguar
a totalidade dos dados utilizados. Aqueles dados que ndo foram passiveis de confirmacéo
foram descartados.

Cabe aqui salientar que todos os dados se referem, exclusivamente, ao subgrupo
aguas profundas do conjunto de projetos de E&P realizado offshore. Foram consolidados
dados que correspondem a 138 projetos, 0s quais se distribuem, em sua maioria, entre as
empresas super-majors do petréleo, a Petrobras e a Statoil.

Em posse dos dados brutos, eles foram organizados para que fosse possivel obter
informacBes agrupadas na forma dos seguintes elementos, a saber: i) Operador; ii) Produto;
ii1) Profundidade de Lamina D’agua; iv) Pais; v) Sistema de Produg¢ao utilizado; vi) Custo de
Capital; vii) Reservas; viii) Data de Descoberta; ix) Data de Inicio da Exploracdo. A selecdo
dessas variaveis foi apoiada na literatura que propde alguma funcéo de custo ou trata do tema
eficiéncia/produtividade no upstream do setor de petroleo e gas. Ao final deste capitulo,
guando da discussdo dos resultados parte dessas contribuicBes da literatura sera abordada. As
variaveis supramencionadas sao Uteis para ajudar a responder a pergunta sobre a eficiéncia em

custo das firmas.

5.3 Escolha Fundamentada das Variaveis

Deve-se salientar que a escolha das variaveis foi baseada na andlise da literatura
aplicada e na pesquisa de campo realizada junto a especialistas e profissionais do setor de
Petroleo e Gas. A maior parte das varidveis utilizadas possue natureza Geoldgica, Técnica e
Economica. O elemento “Projeto” constitui a unidade elementar da analise. Ela se refere ao
empreendimento de Exploragéo e Producéo realizado em um campo ou conjunto de campos
de petréleo e gas.

Na amostra utilizada ndo existem dois projetos diferentes com o mesmo nome,
portanto, cada um devera corresponder a um pais hospedeiro particular e ser operado por uma
empresa especifica. O “Operador” ¢ a empresa que gere (opera) o projeto de E&P de petroleo
e gas, portanto essa variavel corresponde ao nome da petroleira que opera 0 empreendimento.

A empresa que 0 executa pode ser a Unica dona do projeto, mas, também pode apenas figurar
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como a detentora de participages no consoércio de investidores. Com frequéncia a firma
operadora ¢ aquela que detém a maior parcela das a¢des do consorcio.

Um operador pode gerir varios projetos em diferentes paises, mas como foi discutido
no terceiro capitulo, as especificidades regulatérias e fiscais de cada pais podem conduzir a
diferencas nos custos dos projetos. Por essa razdo, a variavel “Pais” também foi testada neste
modelo. Os atributos de cada bacia sedimentar influenciam as caracteristicas das formacdes
geoldgicas nela contidas, ou seja, é possivel que a regido em que se encontra o reservatorio
influencie os seus custos, seja por razfes técnicas ou econdmicas e regulatorias.

Outra variavel que pode ser atribuida a fatores geologicos ¢ a “Profundidade de
Lamina D’agua”. Essa caracterizagdo ¢ pertinente, porque o local de ocorréncia dos
hidrocarbonetos é determinado por elementos aleatorios e histdricos, especificos a regido em
gue os recursos sdo encontrados. A utilizacdo desta varidvel se justifica pelo fato de que é
possivel haver diferencas, por exemplo, de produtividade dos pocos, em distintos niveis de
profundidade dos reservatorios. Os custos de um projeto tendem a ser inferiores quando os
poc¢os sdo mais produtivos e é preciso perfurar um nimero menor.

A principal variavel, determinada por fatores geologicos, ¢ o volume de “Reservas”.
Quanto mais apropriada, a producédo, for uma acumulacdo de recursos, maior tende a ser o
potencial de producdo, seja devido a melhores condigbes de permeabilidade e
transmissibilidade ou por mecanismos naturais que mantém elevada a pressdo interna do
reservatorio. O volume de reservas reflete a quantidade de hidrocarbonetos contidos no

reservatorio (In Situ) e o fator de recuperacao.

5.4 Metodologia

Em posse de uma base com dados de 138 projetos de petroleo e gas em aguas
profundas, empreendeu-se um exercicio de modelagem econométrica que envolveu duas
etapas, compreendendo trés procedimentos principais, conforme se péde observar na Tabela
9.

Antes da primeira etapa foi necessaria a classificagdo das observaces, a qual requereu
um procedimento preliminar, em que se empregou uma regressdo quantilica. Em seguida, a
primeira etapa do processo de modelagem envolveu uma regresséo linear e a realizagéo de um
teste t. O fito era especificar o modelo geral e expurgar o efeito que as economias de escala

exercem nos custos. A segunda etapa correspondeu a realizacdo de testes de diagndstico e a



185

especificacdo do modelo final. O objetivo era identificar as fontes de heterogeneidades dos
projetos.

O procedimento preliminar da primeira etapa (regressdo quantilica) objetivava
classficar os dados de custos e verificar se as diferencas entre eles eram estatisticamente
significativas. Esse procedimento se justificou, porque as observacdes dessa populacdo nédo
apresentam uma classificacdo aprioristica. Os projetos, em princicpio, ndo poderiam ser
distinguidos por alguma caracteristica propria a eles que, a priori, ja explicasse alguma
possibilidade de diferenca, intuitiva, nos custos. Se a populacdo envolvesse, por exemplo,
dados de homens e mulheres, o procedimento de classificacdo seria desnecessario, uma vez
que esta clivagem por género seria suficiente.

Depois de classificados, ainda na primeira etapa, os dados foram submetidos a um
modelo de regressdo simples, no qual, a variavel “Custo” ¢é relacionada com “Reservas”. Esta
categoria corresponde a escala produtiva. Na préatica, o que se fez foi procurar expurgar o
efeito das economias de escala nos custos, uma vez que se sabe que elas sdo importantes
nesse setor.

Na segunda etapa modelou-se a probabilidade de um projeto pertencer a grupo menos
eficiente como funcdo das seguintes varidveis: i) Operador; ii) Produto; iii) Profundidade de
Lamina D’agua; iv) Pais; v) Sistema de Produgao utilizado; vi) Custo de Capital;vii) Data de
Descoberta; viii) Data de Inicio da Exploracdo. De maneira resumida, a literatura empirica
revisada sugeriu que a eficiéncia das empresas poderia ser analisada a partir das seguintes
variaveis, a saber: i) Preco do Petrdleo; ii) Experiéncia de Perfuracdo; iii) Metros Perfurados
por Dia; iv) Profundidade de La&mina D'agua; v) Profundidade Perfurada; vi) CAPEX
Real/Pogo; vii) Reservas; viil) Profundidade Média; ix) “Tipo” de petroleiras; x)
Temperatura; xi) OPEX; xii) CAPEX; xiii) Government Take; xiv) Deple¢cdo ao Longo da

Vida do Campo; xv) Tempo de Perfuracao.

A segunda etapa compreendeu a realizacdo de testes de diagnostico no modelo final. O
fito era assegurar que ele ajudaria a identificar as fontes de heterogeneidade nos custos dos
projetos petroliferos de aguas profundas.

A tabela 9 resume os procedimentos, 0s objetivos e 0s respectivos resultados de cada

técnica empregada.
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Tabela 7 - Resumo dos Procedimentos Adotados

Técnica Empregada Objetivo Resultado

Regressdo Quantilica, |Classificar a populagdo em sub- Diferenga significativa, estatisticamente,
Regressdo linear e |populagdes (categorias). Especificar 0 |entre ‘mais eficientes’ e ‘menos eficientes’.
Teste t modelo geral e expurgar efeito da Escala. |Modelo esta bem ajustado e com R2 alto.
Modelos para Identificar as fontes das heterogeneidades [Relacdo Positiva com Custos: Prego do
resposta binaria: nos custos dos projetos de aguas Petrdleo e Duracdo do Desenvolvimento.
Probit e Logit profundas Resultado estatisticamente significativo.

Fonte: Elaboracédo Prdpria

5.5 Perguntas a serem respondidas por modelo estatistico

A pergunta elementar a ser respondida pela primeira etapa do processo de modelagem é a
seguinte,: ha diferencas de custos de capital significativas entre os projetos das empresas? A
resposta a essa questdo foi construida em duas etapas, cada uma com alguns passos
intermediérios que serdo apresentados na sequéncia.

O objetivo dessa pergunta é responder se as petroleiras se diferenciam do ponto de
vista dos seus custos. Essa pergunta preliminar se justifica, ja que ela forneceria a base para a
pergunta da tese acerca da competitividade em custos das petroleiras. Sé faz sentido tratar
deste tema, se houver a possibilidade de uma diferenciagédo, estatisticamente significativa,
entre os custos incorridos em distintos projetos de petroleo e gas, executados por diferentes
firmas.

Tendo em vista que as caracteristicas dos campos e reservatorios podem variar,
entendeu-se que seria fundamental ponderar a analise dos custos pelo principal elemento de
diferenciacdo entre os projetos, qual seja: a escala produtiva. Esta, por seu turno, é a
manifestacdo do volume de reservas, que é determinada, basicamente, por fatores geoldgicos
e, portanto, alheios @ maior parte das decisbes das petroleiras. Diferencas de escala podem
gerar assimetrias nos custos medios por barril de 6leo equivalente (BOE). Este indicador de
custo também é conhecido como CAPEX/BOE.

A teoria econdmica também suporta a concepcdo de que diferengas na escala de
producdo, frequentemente, geram diferenciaces nos custos médios. Por isso, foram
necessarios procedimentos que retirassem esse efeito da escala. O propdsito aqui era

investigar se ha diferenca substancial (estatisticamente* significativa) da eficiéncia em custos

* Diferencas matematicas de valores ndo necessariamente constituem diferencas estatisticas. Enquanto as
primeiras ndo seriam Uteis para efeito de analises comparativas, a segunda categoria ajuda a demonstrar que
eventuais diferencas sdo ou ndo relevantes para um tomador de decisdo, por exemplo.
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dos projetos, ou se elas decorrem meramente das diferencas na escala de producéo, ou seja, do
volume de reservas que o projeto devera extrair.

Algumas opg¢des metodoldgicas foram consideradas antes do emprego do caminho
escolhido. A situacdo ideal seria aquela em que o tamanho da amostra e a natureza dos dados
permitissem que fossem comparados diferentes projetos com um mesmo volume de reservas
(uma mesma escala). Também poderia haver a alternativa de formar grupos (clusters) com
aqueles projetos que estavam situados em niveis semelhantes de escala (reservas) para, entao,
compara-los na sequéncia. Contudo, os dados disponiveis ndo suportavam essas duas
situacoes.

Além da dificuldade de se generalizar uma funcdo de custos para a inddstria, o
conjunto de dados nao foi suficiente para um modelo desse tipo. Primeiro, em decorréncia da
natureza dos dados, que se referiam a uma populacéo naturalmente limitada, como € o caso
dos projetos em aguas profundas. Em segundo lugar, os dados disponiveis ndo correspondiam
a uma desagregacdo dos insumos, que segregasse de forma clara, por exemplo, 0s custos com
forca de trabalho, os custos de capital por categorias de gasto. Por isso, eles ndo permitiriam a
elaboracdo de uma funcdo de custos consistente. Ndo foram encontrados meios para acessar
dados de custos detalhados, especialmente, porque se trata de informacdes estratégicas das
empresas.

O fato das principais operadoras em &guas profundas serem grandes petroleiras
integradas dificultou a segregacdo dos dados publicados nos relatorios dessas empresas,
conforme a natureza das suas atividades para, entdo, considerar apenas os Vvalores
correspondentes aos projetos empreendidos em aguas profundas. Diante disso, optou-se por
utilizar os dados de custo no nivel de agregacéo disponivel e realizar um estudo empirico de
custos.

Para testar a heterogeneidade, optou-se por comparar duas subamostras na auséncia de
uma classificacdo que fosse propria (inerente) aos dados de custo da amostra. Foi necessario
realizar uma classificacdo artificial para, em seguida, avaliar a diferenca estatistica das
observacgodes de custos dos projetos.

O caminho percorrido nesta investigagéo iniciou-se, entdo, pela classificacdo das
firmas entre as categorias de “mais eficientes” ¢ “menos eficientes”. O proXimo passo
empreendido foi testar se a relacdo entre a escala (reservas) e 0s custos das mais eficientes é
diferente (estatisticamente) daquela obtida para as menos eficientes, assumindo um modelo de
regressdo linear. A figura 41 apresenta a distribuicdo dos dados de custos dos projetos ja
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transformados para escala logaritmica. Essa transformacdo se mostrou necessaria devido a
concentracéo espacial das observagdes que dificultaria a classificagéo.

O procedimento preliminar da etapa inicial foi realizado por intermédio do emprego
da Regressdao Quantilica. O segundo passo se remete diretamente a pergunta inicial, qual seja:
se ha diferenca significativa entre os projetos das empresas. Esta segunda etapa sera
apresentada ao longo deste capitulo.

Antes, cabe esclarecer que a Regressdo Quantilica (RQ) pertence a um grupo de
instrumentos estatisticos rubustos utilizados para estimacdo. Ela consiste em uma extensdo do
modelo de regressao linear. De acordo com o trabalho seminal de Koenker e Basset Jr.
(1978), as principais vantagens da Regressdo Quantilica sdo, a saber: 1) permitir caracterizar
toda distribuicdo condicional de uma varidvel resposta a partir de um conjunto de regressores;
I1) possibilitar a sua utilizacdo mesmo quando néo se tratar de uma distribuicdo de Gauss e;
1) ser robusta a outliers. Em suma, a técnica possui as propriedades®’ de equivariancia e
robustez, o que corrobora e justifica 0 seu emprego para os propoésitos citados (KOENKER,
2000 e KOENKER, BASSET JR.; 1982).

Neste trabalho, a heterogeneidade entre os projetos foi testada com base na
significancia de uma “Dummy”, que assumia o valor de 0 no grupo classificado como mais
eficiente, e 1 no grupo classificado como menos eficiente, bem como na interacdo desta com a
escala, em um modelo de regressdo linear, como se pode observar na figura 41. Os dados
foram transformados para escala logaritmica para favorecer a analise, uma vez que, a
principio se encontravam concentrados.

O primeiro procedimento adotado foi a divisdo da populacdo em 3 (trés) sub-
populacbes. Isso significou segmenta-la em trés fracdes de um terco (1/3). Uma delas
corresponderia ao subgrupo de projetos mais eficientes, enquanto a outra ao grupo de
eficiéncia mediana e a terceira a projetos com menor eficiéncia. Essa clivagem foi realizada
para que fosse feita a Regressdo Quantilica empreendida com os taus 1/3 e 2/3. Em seguida,
foram retiradas apenas duas subpopulacbes: a dos 1/3 mais eficientes e dos 1/3 menos

eficientes. A figura 41 é o resultado da divisdo supramecionada.

" Para maior aprofundamento ver Koenker (2000, pp.43-44) e Koenker, Bassett Jr.; 1982, em que elas se
encontram muito bem explicadas.
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Figura 41 - Sub-PopulacGes com taus de 1/3 da Populacéo

Com taus = 1/3 e 2/3, separamos as mais eficientes, as menos eficientes e de eficiéncia mediana.
Cada grupo com aproximadamente 1/3 das observagées
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Fonte: Elaboragéo Propria

A classificacdo da amostra de custos medios, em sub-amostras, foi feita com o uso da
regressdo quantilica para que a escala (nivel de reservas) fosse devidamente considerada. No
entanto, essa classificacdo também poderia ter sido feita de uma forma bem simples, por
exemplo, por intermédio da separacdo entre diferentes niveis com a utilizacdo de linhas
paralelas em relacdo ao eixo horizontal. Em outros termos, a amostra teria dois niveis de
custos que serviriam como ponto de corte da amostra, por exemplo, USD$10,0 e USD$ 20,0
por barril.

As obsevacdes que estivessem entre esses dois valores estariam ao nivel de eficiéncia
mediana, enquanto aquelas que estivessem acima de USD$ 20,0 por barril corresponderiam
ao grupo de eficiéncia minima e, as de custos médios que estivessem abaixo de USD$10,0
conformariam a subamostra de maior eficiéncia em custos. Todavia, faltaria rigor a esse
procedimento, ou seja, ele ndo seria adequado por ndo considerar a importancia relativa das
reservas na classificacéo.

Ja a classificacdo com base na regressao quantilica permitiu que o nivel de reservas de
cada observacdo, correspondente a um custo medio, fosse devidamente considerado. Neste
caso, estd sendo contemplando, simultaneamente, o custo dividido pelas reservas (custo
médio) e o patamar de reservas do projeto correspondente. Esse procedimento corresponde ao
esforco de expurgar o efeito escala, antes de classificar os projetos. Do contrario, estariam

sendo tratados como iguais 0s projetos que possuem diferentes relacdes custos-escala.
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Nesta tese, essa constitui a principal justificativa®® para a utilizacdo da regressao
quantilica. A figura 42 demonstra 0 emprego da regressdo quantilica supramencionada e de

uma regressao linear simples. Tanto os interceptos quanto as inclinacdes das curvas sao

visivelmente diferentes.

Figura 42 - Regressdo Quantilica
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Fonte: Elaboracdo Prdpria

5.6 Modelo e VVariaveis

O modelo de regressao linear é composto por:

Produto = B, + B; Insumo + y; Controle + v, (Controle:Insumo) + &

Tabela 8 - Descricdo das Variaveis

Produto = Log Natural do Custo Médio

Insumo = Log Natural da Reserva

ControLE = Variavel Dummy[1 se estiver no grupo
das menos eficientes e 0 no grupo das mais eficientes
[Controle:Insumo] = Interagdo [produto]

entre Insumo e Controle
Fonte: Elaboragdo Prdpria

8 Landajo e Lorca (2008:230) adotam procedimento semelhante em um artigo que Se propde a mensurar 0
desempenho das firmas em termos de retornos por ativos.



As observacdes de projetos com eficiéncia mediana nao foram utilizadas.

5.6.1 Resultados e Modelo Linear Geral

Tabela 9 - Descricdo das Variaveis

Coeficiente |Erro Padrao | Significancia
Intercepto 1.98 0.26 5.73e-11***
Controle 1.79 0.35 2.29e-06***
Insumo -0.09 0.04 0.05*
Controle:Insumo -0.067 0.06 0.26

Fonte: Elaboracdo Prépria

Cddigos de Significancia: 0 “***” (0.001 “**’ 0.01 “*’ 0.05 <. 0.1 < 1
(Parametro de Dispersdo para familia bionomial é tomada como sendo 1)
Residuo do Erro Padrdo: 0.3 com 86 graus de liberdade.
R-quadrado Multiplo: 0.86; R-quadrado ajustado: 0.85
Estatistica F: 171.1 sobre 3 e 86 DF; P-Valor: < 2.2¢"*°

5.6.2 Resultados do Modelo Linear Restrito:

Tabela 10 - Dummy de “deslocamento” [Controle] significativa

Coeficiente Erro Padréo Significancia
Intercepto 2.19962 0.17943 2710 *ax
Controle 1.40052 0.06320 26716 xxx
Insumo -0.12580 0.02952 5.14g7 ***

Fonte: Elaboragdo Prdpria
Cédigos de Significancia: 0 “***° 0.001 “**° 0.01 “** 0.05 ‘. 0.1 1
Residuo do Erro Padrdo: 0.3 com 87 graus de liberdade.

R-quadrado Multiplo: 0.85; R-quadrado ajustado: 0.85
Estatistica F: 255.1 sobre 2 e 87 DF; P-Valor: < 2.2¢™%

5.7 Segunda Etapa: Fontes da Heterogeneidade

5.7.1 ldentificando fontes da heterogeneidade

191

Na segunda etapa o proposito foi identificar fatores que afetam a probabilidade de um

projeto pertencer ao grupo dos menos eficientes. O plano de investigacdo tragado para isso
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envolveu a classificacdo realizada na primeira etapa, 0 que permitiu a criacdo de uma variavel
binéria denominada “Controle”. Quando Controle = 0, ele corresponde a um projeto do grupo
mais eficiente, enquanto, o controle = 1 se refere a projetos do grupo menos eficiente®.

Para identificar quais fatores aumentam a probabilidade de um projeto ser do tipo
desempenho superior, foram utilizados modelos para resposta binaria, basicamente, Logit e
Probit. A varidvel “Controle” foi chamada de “classificagdo” e correspondeu a resposta ao

questionamento elaborado no inicio.

5.7.2 Fundamentos dos Modelos Probit e Logit

Os modelos Logit e Probit sdo empregados para variaveis binarias (que podem
assumir somente dois valores: zero ou um, sem perda de generalidade. Esses modelos binarios
sdo uma extensdo do experimento de langcar uma moeda. Nele a variavel dependente toma um
dos dois valores, 0 ou 1. A probabilidade de sucesso é modelada como fungdo ndo linear de
uma combinacéo linear dos regressores. De acordo com Cameron (2005, p. 469 - 471), os

modelos Logit e Probit sdo especificados da seguinte maneira.

O modelo Logit (ou modelo de regresséo logistica) especifica:

r

X

=j'1 ! = —\
p=AXPB) =075

Onde: A(.) é o coeficiente da fungio de densidade cumulativa logistica, com A(z) = e’
I(1+e?) = 1/(1+e ).

Ja 0 modelo Progit especifica a probabilidade condicional:

r

p=oxp) = $(2)dz,

—00

Onde: ¢ (z) = (1/N2n) exp(—2z2/2) ¢ a funcio de densidade de uma variavel normal

padrdo e p = probabilidade de sucesso [dependente =1].

* Uma forma intuitiva de registrar essa convencdo entre o zero e o um é lembrar que projetos com custos
maiores correspondem ao grupo dos menos eficientes em custos.
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Muito embora esses dois tipos de modelo apresentem resultados muito proximos, a
vantagem do modelo Logit é a simplicidade de sua explicacdo. Ele utiliza a distribuicao
logistica (de probabilidade acumulada) que é algebricamente mais simples do que a
distribuicdo normal, a qual se emprega nos modelos Probit.

O modelo Probit foi criado por Aitchison & Silvey (1957). Ambos os modelos sdo
ndo-lineares e, a priori, ndo hd um motivo para optar por um deles. Eles produzem resultados
similares, uma vez que as funcdes de densidade cumulativas das duas distribuicdes se
diferenciam apenas nas caudas, levemente. Por essa razdo, as diferencas seriam significativas
apenas quando ha muitas observacdes extremas (DAVIDSON e MACKINNON, 2004;
ALDRICH e NELSON, 1984).

Nesta tese, 0s modelos Logit e Probit foram estimados para os projetos classificados
na populacdo mais eficiente e menos eficiente. Diferentes grupos de varidveis foram testados.
Ao final, as variaveis que ndo se mostraram significativas foram as seguintes: operador,
contrato, tecnologia, descoberta e ‘primeiro 6leo’. Os resultados obtidos com esses dois

modelos sdo apresentados na sequéncia.

5.7.3 Resultados do Modelo Probit

Tabela 11 - Estimacdo dos Coeficientes das Variaveis de Controle

Coeficiente |Erro Padrédo |Estatistica Z
PROF -0.04 10 0.0 0.09
TEMPO 0.17 0.05 0.07 1072**=
PRECOP 0.02 0.06 107 0.14 107
D.BRANG -0.59 0.33 0.07.
D.PRODP -0.47 0.29 0.11

Fonte: Elaboragéo Prdpria

PROF = Profundidade; TEMPO = Periodo de Desenvolvimento; PRECOP = Pre¢o do

Petroleo; D.BRANG = Dummy Brasil & Angola; PRODP = Produto Petrdleo.

Cddigos de Significancia: 0 “***” (0.001 “**’ 0.01 “* 0.05 <. 0.1 ** 1

(Parametro de Disperséo para familia bionomial é tomada como sendo 1)
Variancia Nula: 120.504 com 86 graus de liberdade.
Residuo da Variancia: 99.74 com 81 graus de liberdade. AIC: 111.74.
NUmero de InteragGes de Fisher Scoring: 5.
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5.7.4 Resultados do Modelo Logit

Tabela 12 - Estimagdo dos Coeficientes das Varidveis de Controle

Coeficiente |Erro Padrédo |Estatistica Z
Profundidade -0.67 10° 0.41 10 0.1
TEMPO 0.28 0.09 0.13 1072**
Preco do Petroleo 0.03 0.01 0.02*
D.BReANG -0.97 0.56 0.08.
D.Produto Petréleo -0.75 0.49 0.13

Fonte: Elaboracgdo Prdpria

Codigos de Significancia: 0 “***> 0.001 “**> 0.01 “*> 0.05°.>0.1 “’ 1
(Parametro de Dispersdo para familia bionomial é tomada como sendo 1)
Variancia Nula: 120.50 com 86 graus de liberdade.

Residuo da Variancia: 99.90 com 81 graus de liberdade. AIC: 111.90.
Numero de Interacdes de Fisher Scoring: 4

5.7.5 Resultados dos Modelos Probit e Logit

As variaveis dos modelos finais foram as mesmas. Os modelos Logit e Probit tiveram

desempenho equivalente. Ambos os modelos apresentam um poder explicativo relevante.

Tabela 13 - Resumo dos Resultados

OBS=0 OBS=1
PREV=0 0.38 0.16
PREV=1 0.14 0.32

Fonte: Elaboracdo Prépria

A analise desses resultados aponta que 0s acertos em percentuais na diagonal principal
somam 70% (38%+32%). Os erros somam 30% (14%+16%). Previsdo: se a probabilidade
estimada foi maior que Y%, entdo, prev = 1; c.c., prev = 0. Como era esperado, ambos 0s
modelos apresentaram 0s mesmos sinais para cada variavel utilizada. As diferencas podem ser
identificadas nas magnitudes dos coeficientes e no nivel de significancia de cada variavel. No
Probit, por exemplo, a varidvel Tempo apresentou o maior nivel de significancia
(representado por ***),

1) Profundidade - tem sinal negativo, porque a amostra aqui utilizada contém apenas
projetos em aguas profundas. Este resultado ndo indica que projetos em aguas

profundas tenham maior probabilidade de se enquadrarem entre os mais eficientes,
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sendo que, no interior do grupo de &guas profundas, uma maior profundidade néo se

traduz, necessariamente, em custos medios superiores.

2) Preco do Petrdleo - apresenta sinal positivo, como se esperava, por ser um fato
estilizado. Na secdo 4.3.10, do quarto capitulo, essa relacdo ja foi discutida em
maiores detalhes. Em suma, a probabilidade de um projeto se situar entre 0s mais
eficientes em custos reduz-se, quanto maior for o preco do petréleo.

3) Petroleo - tem sinal negativo indicando que os projetos com predominancia de
petréleo tém maior probabilidade de figurar entre o grupo dos mais eficientes do que
aqueles casos em que a producdo de gas é majoritaria ou exclusiva.

4) Tempo de Desenvolvimento - tem sinal positivo, o que quer dizer que um projeto com
a fase de desenvolvimento mais longa tem menor probabilidade de se posicionar entre
os mais eficientes em custos do que aqueles que foram desenvolvidos em periodos
mais curtos.

5) A Dummy que contempla os projetos no Brasil e em Angola apresentou sinal negativo.
A interpretacdo disso é que 0s projetos que se encontram nesses dois paises tém maior
probabilidade de se encontrarem entre os mais eficientes em custos do que aqueles
localizados nos demais paises constituintes da amostra. Ressaltamos que os efeitos de
Brasil e Angola foram indistinguiveis estatisticamente e, por isso, utilizou-se apenas
uma dummy para ambos 0s paises.

Algumas varidveis que ndo estavam disponiveis para a elaboracdo deste trabalho
poderiam ser consideradas numa analise posterior, ou, ainda, outras transformacdes das
variaveis incluidas, mesmo aquelas que foram retiradas pelo fato de ndo serem significativas.
Importa salientar que os coeficientes estdo bem estimados. Nessas condi¢fes, podem ser

extraidas algumas conclus@es a respeito de fatores que afetam a produtividade.

5.8Limitacdes da Modelagem do Tema

E preciso reconhecer as limitagdes das avaliacdes comparativas, no bojo da industria
do petrdleo e gas, devido as especificidades técnicas de cada projeto, que podem influenciar
as analises com base em comparagdes. Por esse motivo foi escolhido um indicador muito
utilizado na industria para a analise do desempenho de projetos, qual seja: o indice
CAPEX/BOE. Essa razdo expressa, em outros termos, o custo de capital médio de um

projeto. Em principio, ela seria determinada por, pelo menos, quatro caracteristicas dos
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projetos de E&P, a saber: 1) a lamina d’agua; ii) a profundidade dos reservatorios; iii) o
tamanho do reservatério e; iv) transmissibilidade, que pode se expressar na produtividade por
pOCoO.

Cabe lembrar que, na préatica, ndo existe nenhum campo idéntico ao outro, caso
existisse a possibilidade de dois projetos serem desenvolvidos em condigdes exatamente
iguais, no que se refere aos referidos parametros, a simples relacio CAPEX/BOE seria ainda
mais eficaz para comparar o desempenho de diferentes empresas. A comparacdo poderia estar
focada nos custos, estrito senso, ou até mesmo incluiria a eficiéncia em termos de tempo de
execucéo do projeto.

Embora haja alguma limitacdo na andlise, é preciso considerar que a inddstria vem
realizando, diga-se de passagem, esforcos crescentes no sentido de replicar™ projetos. O fito é
reproduzir conceitos e sistemas dimensionados para um campo ou reservatorio especifico, de
modo a aplica-los em novos projetos que, seguramente, teriam as suas idiossincrasias. Tal

procedimento pode poupar muito tempo e capital, elevando a eficiéncia em custos.

Conclusao

Ao longo da tese foi destacada a complexidade que caracteriza o setor e as atividades
offshore. Dai se compreende a dificuldade de modelar as atividades de E&P, por exemplo. No
quinto capitulo, em particular, foram identificadas distintas variaveis que poderiam
influenciar o desempenho em custos das empresas petroliferas. Uma parte desses fatores tem
carater ndo-controlavel, uma vez que derivam dos pregos de mercado dos insumos basicos ou
das relac@es entre oferta e demanda por bens e servicos utilizados pela industria petrolifera.

Obviamente, as particularidades de cada projeto também requerem o emprego de
determinados equipamentos e servigos especificos, o que conforma os custos técnicos do
empreendimento. Estes, por seu turno, se caracterizam por ndo poderem ser objeto de grandes
alteracdes, pelo menos do ponto de vista conceitual. Determinados equipamentos de
seguranca, por exemplo, sdo obrigatérios e seguem uma Unica especificacdo. Alguns
processos e praticas tendem a ser reproduzidos pelas petroleiras, apoiadas em estudos de
benchmarking, que indicam as “melhores praticas” a serem adotadas pelos agentes da

industria.

%0 0 termo FPSO replicante corresponde ao esforco para se aproveitar desenhos e conceitos em novos projetos.
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Contudo, também existem outros aspectos que estdo sujeitos as decisdes das firmas e
que podem ser dificeis de ser observados, mas que, provavelmente, manifestam-se no
desempenho em custos das petroleiras. Este capitulo se propds a avaliar quais variaveis sao
relevantes e significativas para se explicar a performance em custos das empresas que
executam projetos de aguas profundas, embora se reconheca a dificuldade de detalhar cada
componente desses custos.

A modelagem econométrica ajuda a explicar o efeito nos custos decorrentes de cada
uma varidvel de controle, dentre as quais se encontram aquelas que sdo quantificaveis ou
passiveis de caracterizacdo. Elas figuram entre as que podem ter maior impacto econémico
em um projeto petrolifero de &guas profundas. Algumas delas s&o insumos e outras refletem
aspectos geoldgicos, técnicos ou institucionais.

Os resultados sugeriram que um projeto tera maior probabilidade de se enquadrar
entre os mais eficientes nas siguintes circunstancias, quais sejam: i) quanto menor for o preco
do petroleo; ii) quando ele for capaz de produzir majoritariamente o petroleo; iii) quanto
menor o periodo (tempo) de desenvolvimento das reservas; iv) na medida em que o projeto se
encontrar nas provincias do Brasil e de Angola; v) quando ele estiver mais préximo de aguas
ultraprofundas do que de aguas profundas. Esses trés ultimos resultados ndo séo intuitivos e
merecem ser mais bem qualificados.

Primeiro, € preciso esclarecer que o Ultimo resultado vale para uma amostra de
projetos em aguas profundas. Ndo se pode extrapolar a conclusdo dele derivado para a
comparagdo entre projetos de aguas rasas e de aguas profundas. Mesmo com essa ressalva, 0
resultado acima é pouco intuitivo e merece uma investigacdo em trabalhos futuros, por
exemplo, reestimativas do modelo com base em outras bases de dados uma vez que além de
ndo intuitivo, a significancia do coeficiente é baixa quando comparada a de outras variaveis.

Se a relacdo for confirmada, deve-se ainda tentar explica-la. Algumas explicacGes
possiveis seriam: i) esse resultado estaria refletindo o baixo grau de maturidade desse
ambiente exploratorio e a tendéncia de se descobrir e desenvolver primeiro 0s campos
melhores; ii) a segunda possibilidade é que esse resultado decorra da maior produtividade dos
pogos perfurados em maiores profundidades. Vale citar como exemplo o surpreendente nivel
de produtividade associado a alguns campos descobertos na camada pre-sal brasileira; iii)
finalmente, é possivel que o modelo ndo esteja capturando eventuais relacdes nao lineares
entre as reservas e a profundidade, cabe dizer que os primeiros projetos executados em

maiores profundidades ocorreram em grandes campos.
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Outro resultado ndo intuitivo que consitui uma contribuicdo desta tese se refere ao
aspecto regional, o qual pode refletir as condi¢Bes geoldgicas ou institucionais associadas a
uma provincia petrolifera. Nado se pretende aqui separar os eventuais efeitos de cada uma
dessas duas dimensdes. Importa apenas demonstrar que o aspecto locacional pode ter efeito
relevante em custos. As duas provincias Brasil e Angola sdo aquelas onde é maior a
probabilidade de se executar projetos que se encaixem dentre os mais eficientes em custos. Os
dois paises apresentaram resultados muito semelhantes em termos da magnitude do efeito
sobre a probabilidade de o projeto ser do tipo menos eficiente.

Por essa razdo as dummies de ambos os paises foram reunidas para aumentar os graus
de liberdade na estimacdo do modelo. E possivel que variaveis de natureza geoldgica
expliquem essa forte correspondéncia entre os dois paises. Vale lembrar que a andlise
estatistica aponta que o nivel médio de reservas dos projetos angolanos chega a ser 40%
inferior ao dos projetos brasileiros.

O arranjo contratual também ndo deve justificar esse resultado, uma vez que quase
todos os projetos brasileiros estdo sob o regime de concessdo e a maioria dos angolanos sob o
sistema de partilha. Outros aspectos instucionais, em contrapartida, poderiam fazer parte da
explicagéo desse resultado néo intuitivo, oferecido por esta tese.

Adicionalmente, a importdncia de duas varidveis chama muito a atencdo nos
resultados estatisticos obtidos. A primeira delas é a varidvel preco do petroleo, e a outra é
aquela relativa a duracdo da fase de desenvolvimento de reservas. Elas constituiriam os
aspectos mais sinificativos na determinacdo dos niveis de custos dos projetos, considerando as
variaveis e dados empregados no modelo. Ndo é demais repetir, no entanto, que eventuais
aumentos dos precos do petréleo estimulam novos investimentos, promovem a escassez
relativa dos insumos, elevam os salarios e os precos de mercado de bens e servicos
especializados do setor, fazendo os custos subirem.

O segundo aspecto néo é intuitivo e constitui outra importante contribuicdo do modelo
para a discussdo de competitividade em custos das petroleiras. O periodo de desenvolvimento
das reservas de um campo (ou conjunto deles) exerce uma influéncia estatisticamente
significativa no desempenho em custos das petroleiras. Empresas que executam seus projetos
com maior celeridade tém maior probabilidade de situd-lo no roll dos projetos mais eficientes
em custo, isto &, a petroleira manifesta maior competitividade em custos na execucdo de seus
projetos.

Como demonstrado no quinto capitulo, eventuais atrasos nas fases de contratag&o,

desenho conceitual e detalhamento de projeto podem prolongar a duracdo da etapa de
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desenvolvimento do projeto e somar custos a ele. Os adiamentos de cronograma também
podem decorrer de erros nas especificagdes dos projetos executivos das obras ou até mesmo
por atrasos nos pagamentos de fornecedores e subfornecedores de bens e servicos.

Por fim, o resultado relativo ao tipo de produto predominante do projeto também
apresenta uma interpretacdo em linha com o esperado pelos agentes da industria. Projetos em
que o petréleo é o produto predominante tém maior probabilidade de estarem no bojo
daqueles mais eficientes do que os projetos realizados em campos de gas ndo-associado. As
razdes disso sdo evidentes. A infraestrutura necessaria para 0 escoamento do gas tende a ser
muito mais onerosa do que aquela empregada em campos de petréleo. O petréleo é um
produto mais denso do que o gas, 0 que torna mais facil e menos oneroso o seu
armazenamento e transporte, por exemplo. Ademais, foram excluidas da apresentacdo de
resultados as variaeis que tiveram o coeficiéncia muito préximo de zero e ndo passaram pelo
teste de significancia.

Em resumo, as variaveis ndo controlaveis, influenciadas por aspectos geoldgicos,
institucionais ou de mercado, exercem influéncia no desempenho em custos das petroleiras.
Contudo, elas ndo séo as Unicas a atuar sobre a probabilidade de os projetos das firmas se
situarem entre o grupo das mais eficientes. Os resultados sugerem que a capacidade de gestéo
de recursos e capacitacdes, expressas na competéncia para gerenciar projetos, por exemplo,
pode figurar como um importante vetor na determinacdo do desempenho em custos de uma
petroleira.

Conclui-se, portanto queas empresas petroliferas mais ageis para desenvolver projetos
tendem a ser mais competitivas em custos. Os dados ndo permitem maiores extrapolacdes das
analises. Primeiro, pela dificuldade de se mensurar o impacto da evolucdo das diversas
tecnologias empregadas nos empreendimentos de E&P em aguas profundas. Segundo porque
aspectos idiossincraticos dos projetos e das petroleiras ndo puderam ser apreendidos a partir
dessa abordagem qualitativa.

Diante da complexidade do setor, em geral, e do tema, em particular, resolveu-se
estender a analise da competitividade para a esfera qualitativa. Utilizou-se teoria das
capacitacOes dinamicas para tentar complementar a resposta a pergunta central da tese, a
partir de informacdes obtidas diretamente dos agentes que atuam na industria. Foram
entrevistados especialistas no setor, representantes de firmas parapetroliferas e, em especial,
empregados das empresas petroliferas que figuraram na amostra da pesquisa de campo. O
préximo capitulo apresenta a metodologia empregada e os resultados desta pesquisa que

logrou complementar os resultados e conclusdes deste capitulo.
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Capitulo 6 - Pesquisa de Campo: Capacitacdes Dinamicas das Petroleiras

Introducéo

Este capitulo, em que é apresentada a metodologia da pesquisa de campo e 0S seus
resultados, foi inspirado na pergunta nuclear da tese, que se desdobrou em trés perguntas
motivadoras dos instrumentos de pesquisa, aplicados junto a agentes do mercado. Essas
questdes podem ser expressas da seguinte maneira: em guais areas ou aspectos se encontram
as principais oportunidades de reducdo de custos das operadoras? Qual a importancia
relativa para as petroleiras de inovar e de absorver tecnologia e conhecimento gerados
externamente? Qual tipo de capacitacdes ou processos predomina na industria, os firma-
especificos ou setor especificos?

Tais questionamentos sdo respondidos pela pesquisa a partir de outros subconjuntos de
perguntas que sao realizadas junto ao publico-alvo da pesquisa. Sdo empregados,
basicamente, trés métodos de pesquisa. O primeiro é exploratério e foi utilizado com o
objetivo de obter aspectos-chave para a elaboracdo das outras ferramentas de pesquisa
(questionarios). O segundo €é descritivo e serviu para caracterizar a perspectiva das petroleiras
sobre os topicos abordados. Por fim, o terceiro método é confirmatério e foi pensado para que
0s pontos de vista das parapetroleiras fossem cotejados com as visdes de especialistas e de
petroleiras. Cada método foi empregado, respectivamente, em um questionario.

As trés perguntas foram respondidas contemplando as diferentes dimensdes do
problema “competitividade/reducdo de custos”. Os aspectos institucionais, tecnoldgicos,
organizacionais e de mercado foram devidamente contemplados. Constatou-se que empresas
com capacitacdes dindmicas mais sofisticadas tém maior probabilidade de adquirir e manter
desempenho em custos em niveis de alta competitividade. Por essa razdo, ha que se sublinhar
que o arcabouco das capacitacdes dindmicas se mostrou bastante adequado para enfrentar
visdes incompletas e imprecisas de parte dos agentes da industria sobre o papel das melhores
praticas e o alcance delas para explicar o desempenho das firmas. Enfim, este capitulo esta
dividido em cinco blocos principais. O primeiro é esta introducdo. O segundo esmilca a
metodologia, 0s seus itens e etapas constitutivas. A terceira segdo trata das limitagGes da
pesquisa. A quarta, dos resultados e conclusdes. Ja a ultima resume as principais conclusdes

do capitulo.
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6.1 Metodologia da Pesquisa de Campo

O processo metodoldgico basico da pesquisa de campo envolveu, em principio, a
definicdo dos principais objetivos desta pesquisa de campo, em seguida um esforco de
amostragem e, depois, a elaboragdo do questionario. Na sequéncia, iniciou-se a fase de pré-
teste e teste para que, entdo, fosse procedida a aplicacdo dos questionarios. A tabulacdo dos
dados e a sua analise constituiram as fases finais, de onde foram extraidas as conclusdes Uteis

para a tese, conforme se encontra retratado na Figura 43.

Figura 43 - Processo Resumido da Pesquisa de Campo

Extensa Formulagao do Elaboragao e Aplicagao e
Revisdo de Problema e da Testes dos Analise dos
Literatura Metodologia Questionarios Restultados

Fonte: Elaboragdo Prdpria

Nas préximas se¢des, os diversos procedimentos adotados na pesquisa de campo serdo
detalhados. A secdo 3.1 trata dos fundamentos do modelo tedrico utilizado na pesquisa de
campo. A secdo 3.2 aborda o problema e o objetivo da investigacdo em tela. Em seguida
(secdo 3.3), sdo apresentados os métodos aplicaveis a uma pesquisa de campo. Na secédo 3.4,
discute-se 0 emprego desses métodos no presente caso e, por consequinte, 0s procedimentos
utilizados na elaboracdo dos questionarios. A secdo 3.5 remete a fase de teses do questionario.
A secéo 3.6 envolve a indicacdo da populagéo e da amostra estudada. Na secéo 3.7, discorre-

se sobre a fase de aplicacédo dos questionarios.

6.1.1 Fundamentos e Modelo Teorico da Pesquisa

Nesta tese, a pesquisa de campo cumpre um papel de complementar a pesquisa
bibliografica. Ajuda a consolidar a analise de alguns aspectos relevantes, de carater
qualitativo, e especifico as petroleiras operadoras de aguas profundas. Decidiu-se empreender
a pesquisa de campo apoiada na abordagem das Capacitagfes Dindmicas. Segundo Teece
(2007), os trés principais microfundamentos do constructo das Capacita¢cbes Dinamicas das

firmas sdo os seguintes, a saber: i) Percepcdo (capacidade de identificar oportunidades e
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ameacas); ii) Adaptacdo (capacidade de assimilar as oportunidades); iii) Inovagao
(capacidade de recombinar recursos). Associados a essas capacidades, podem ser destacados
alguns processos. O processo de Integracdo (de tecnologia e conhecimento a firma) esta
associado a capacidade de Absorc¢éo da firma. Ja o processo de Reconfiguracdo (mudancga nos
recursos) esta ligado a capacidade de Adaptacdo. Outro processo existente € o de Renovacéo,
que esta associado & capacidade de Inovar da empresa. Todas as capacidades e processos
supramencionados podem ser observados na Figura 44.

A proposta deste trabalho é desenvolver uma metodologia prépria de andlise de
capacitacdes dindmicas aplicada ao aspecto custo de capital do upstream petrolifero. Esse
procedimento foi necessario porque ainda ndo h&d uma metodologia de pesquisa empirica
plenamente consolidada da abordagem das capacitaces dinamicas. Tal condicdo esta
associada ao fato de ela haver sido proposta recentemente, de modo que uma grande parte dos
trabalhos realiza debates tedricos, revisdo de literatura e estudos de caso, enquanto outros, em
menor numero, propdem métodos quantitativos para tentar mensurar as capacitacdes das
firmas.

No processo de desenvolvimento da metodologia, foram incorporados elementos
encontrados na metodologia dos diversos trabalhos revisados. Buscou-se identificar quais sao
as CapacitacOes que as petroleiras precisam adquirir e manter para aprimorar sua eficiéncia
em custos diante de ambientes operacionais cada vez mais desafiadores. Vale dizer que
muitos trabalhos que se utilizam do arcabouco das capacitacdes dindmicas estdo aplicados as
firmas que vendem produtos diferenciados, em mercados que sofrem transformacdes
frequentes, inclusive do ponto de vista tecnolégico. Grande parte das respostas dessas firmas
as pesquisas encontradas na literatura envolve inovacgdes de produto e novas capacitacoes,
voltadas ao mercado consumidor. Entretanto, as petroleiras, em geral, sdo impelidas a criar
solugdes para enfrentar desafios operacionais e gerenciais dos projetos empreendidos em
ambientes hostis.

O proposito desta parte do trabalho € realizar uma analise qualitativa das capacitagdes
das petroleiras e suas implicagdes em custos. Nao havendo a disponibilidade de uma
metodologia de pesquisa ja consolidada na literatura, que sirva aos propdsitos da presente
tese, decidiu-se pela elaboracdo e proposicdo de um modelo proprio de pesquisa. Ele foi
inspirado em dois modelos de pesquisa desenvolvidos. O primeiro foi criado por Wang e
Ahmed (2007) e o outro por Janssen et al. (2012). O modelo utilizado nesta tese combina
componentes tedricos das duas vertentes principais da abordagem de Capacitacdes

Dinamicas, de modo a contemplar as suas dimensdes idiossincraticas (conforme sugerem
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Teece et al., 1997) e os seus aspectos comuns as empresas (em conformidade com Eisenhardt
e Martin, 2000).

Figura 44 - Modelo de Pesquisa de Capacitacfes Dindmicas

Estratégia
Empresarial

\ 4

. . Desenvolvimento
Dinamismo . A o
de Mercado »/ Ca p.)afltafgoes de Capacitacoes
Dinamicas 7
. . Desempenho
Caracteristicas Comuns da Firma
*Capacidade Adaptativa *Desempenho

*Capacidade de Absorcao Operacional

. . *Desempenho
%
Capacidade Inovativa em Custos

Processos ldiossincraticos a Firma
*Integracdo
*Reconfiguracao
*Renovacgao

Fonte: Elaborac3do Prépria

6.1.2 Problema e Objetivo da Pesquisa de Campo

O problema da tese que instiga a presente pesquisa de campo € 0 seguinte: uma
petroleira tem espaco relevante para aprimorar a sua eficiéncia em custos na execucao de
investimentos de capital, de forma a conformar diferencial competitivo em relacdo as
demais? Para responder a referida questdo, o objetivo desta pesquisa de campo, empreendida
com base nas categorias teoricas das capacitagdes dinamicas, € analisar os fatores que
influenciam as trajetdrias de custos e as praticas gerenciais das petroleiras que determinam a
competitividade em custos na etapa de desenvolvimento de reservas em aguas profundas. O

foco da analise € ampliar o entendimento da evolucdo dos custos para além dos fundamentos
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de mercado™. Em outras palavras, o fito é avaliar como as petroleiras podem reduzir custos

pelo aproveitamento de inovagdes gerenciais (por exemplo, de processo) ou tecnoldgicas.

6.1.3 Metodos de Pesquisa de Campo

Uma pesquisa de campo pode apresentar pelo menos trés naturezas distintas. Ela pode
ser exploratoria, descritiva ou confirmatéria. A modalidade exploratéria é adequada no
periodo inicial de uma pesquisa, e serve para fornecer informacfes sobre quais sdo 0s
aspectos criticos a serem buscados. Ela fornece a base de conceitos e ideias para o
desenvolvimento de uma investigacdo mais aprofundada (FORZA, 2002).

A pesquisa de campo de carater confirmatorio, por seu turno, costuma ser utilizada nas
fases finais do trabalho, quando o investigador ja acumulou determinado conhecimento sobre
o fenbmeno e pretende confirmar suas hipdteses a respeito de aspectos especificos e, assim,
contribuir para a validacdo do conjunto de sua pesquisa (FILIPPIN, 1997; ROSENZWEIG et
al., 2003).

J& o procedimento descritivo tem o objetivo de apreender a relevancia de certo
fendmeno e descrever aspectos importantes de sua distribuicdo no interior da populacdo
relevante, sem, necessariamente, ter um propdésito de contribuicdo ao desenvolvimento de um
arcabouco teorico especifico, embora possa contribuir para a compreensdo de um fenémeno
especifico ou mesmo para o refinamento de uma teoria (MALHOTRA; GROVER, 1998;
WACKER, 1998).

A presente tese utilizou-se das trés modalidades de pesquisa. Cada método
correspondeu a um questiondrio diferente e foi aplicado a um publico distinto, com foco
especifico e, portanto, uma delimitacdo tematica idiossincratica. Contudo, os trés diferentes
tipos de questionarios apresentaram natureza complementar. Na proxima secdo, serdo
descritos os processos envolvidos na elaboracdo de cada um deles, o publico para o qual

estavam direcionados e os resultados especificos esperados.

5 por fundamentos, leiam-se as relagdes entre condi¢cdes de oferta e demanda de equipamentos e servicos do
upstream do petréleo, que influenciam os seus pregos de mercado e os precos de petréleo.
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6.1.4 Metodologia de Elaboracédo dos Questionarios

O processo de definicdo da metodologia envolveu longa reflexdo sobre as tematicas e
questBes a serem abordadas. Ele foi o resultado de uma extensa revisdo bibliografica a
respeito dos fundamentos tedricos do constructo das Capacitagcfes Dindmicas, bem como dos
temas criticos e especificos a atividade petrolifera. Foram definidas, a partir dessa literatura,
algumas categorias de Capacitacdes Dinamicas consideradas relevantes para a construcdo dos
questionarios, baseadas no modelo légico desenvolvido para a pesquisa.

O processo de definicdo das questdes também envolveu a revisdo de trabalhos
aplicados ao upstream do setor petréleo, realizada com o fito de mapear os principais aspectos
que influenciam a competitividade em custos das petroleiras. Ademais, antes e ao longo do
processo de elaboracdo dos questionérios, foi realizada uma pesquisa de campo exploratéria
junto a profissionais que atuam no upstream da industria petrolifera. Ela serviu como forma
de consulta sobre tdpicos criticos a serem abordados nas questdes das pesquisas de campo
realizadas por meio de questionarios.

A pesquisa exploratéria foi realizada com académicos e profissionais do setor
petroleo. Nos primeiros encontros, a abordagem era informal e ndo havia um roteiro de
perguntas completamente formatado que pudesse, eventualmente, engessar a conversa. J& nas
entrevistas subsequentes, a abordagem seguiu um padrdo definido com a ajuda das primeiras
experiéncias. A pesquisa exploratoria teve inicio em 2010 e foi concluida em 2012. Em sua
fase formalizada, ela passou a ser realizada por meio do questionério tipo 1, com o qual foram
entrevistados académicos e profissionais de petroleiras estatais e privadas.

Além do apoio do orientador e do co-orientador da tese, € possivel apontar as
contribuicdes significativas de quatro profissionais no processo de elaboracdo dos
questionarios. O primeiro deles foi o economista Mauro Andrade, Vice-Presidente de
Relacdes Publicas da Statoil Brasil. O segundo a participar do processo foi o Gerente Sénior
de Projetos de Petréleo, Mike Wyze, que possui larga experiéncia de varios anos trabalhados
para petroleiras e empresas Epecistas. A terceira pessoa a contribuir expressivamente foi a
diretora do Center for Energy Economics Bureau of Economic Geology da Universidade do
Texas, professora Michelle Foss. O quarto a oferecer importantes subsidios para o processo
foi o consultor sénior Scott Randall, especialista em Risk Managment aplicado a indudstria do

petroleo e autor do livro Energy, Risk & Competitive Advantage: The Information Imperative.
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Na sequéncia do debate e amadurecimento das questdes com os referidos
profissionais, foram desenvolvidos trés diferentes questionarios que deram suporte ao
processo de coleta de dados. Depois de definidos os instrumentos de pesquisa, outros
professores e especialistas em diferentes areas do setor petréleo foram entrevistados, com
base no instrumento de questionério tipo 1, em carater exploratorio.

Por meio do questionario tipo 1, procurou-se extrair subsidios para as analises, com
base no referencial das Capacitacdes Dindmicas. O objetivo era obter elementos preliminares
que indicassem que as petroleiras precisam desenvolver Capacidade de Adaptacdo, de
Absorcéo e de Inovacdo para operar em aguas profundas. As entrevistas com base nesse
questionario ajudaram na confecgdo dos questionarios que ajuadariam na identificacdo dos
requisitos para uma empresa petrolifera operar em aguas profundas. Elas também ajudaram a
apontar as possiveis condi¢bes para que uma firma petrolifera adquira as capacitacdes
necessarias para o exercicio dessa atividade. O contato com académicos e especialistas ajudou
nas reflexdes sobre os mecanismos de aprendizagem, de absorcdo de tecnologia e de
conhecimento. A Capacidade Inovativa das petroleiras foi tratada ao serem abordados o0s
esforcos de P&D, a capacidade de transformar inovac6es de produto e processo em reducao
de custos.

O questionario tipo 2 foi elaborado para ser respondido pelas petroleiras. Ele aborda
praticamente 0s mesmos temas tratados no questionario 1, entrentanto, em uma perspectiva
aplicada a empresa respondente. Possui um carater descritivo, em que as respostas valem
como um pequeno estudo de caso da empresa sobre cada tema. Contudo, como a populacdo
de empresas que operam em aguas profundas € reduzida, a amostra pesquisada é pequena e
permitiria a identificacdo de cada empresa caso a apresentacdo das respostas fosse feita por
organizacdo respondente. Optou-se, portanto, por discutir os resultados conjuntamente,
agregando as experiéncias das firmas com as ponderacfes dos especialistas, que em certos
casos foram redundantes e em outros complementares.

O terceiro questionario (tipo 3), de natureza confirmatoria, foi direcionado as
parapetroleiras. Seu objetivo era o de reforcar os elementos colhidos na literatura e nas
respostas de petroleiras e especialistas, a respeito da busca das firmas por diferenciacéo e o
desenvolvimento de capacidades correlatas a teoria das Capacitagdes Dinamicas. Ele foi util
também por buscar se aprofundar em temas de natureza técnica e comercial, bem como

associados as relagdes entre agentes da industria e 0 comportamento dos custos.
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Tabela 14- Resumo da Metodologia de Elaboracéo dos Questionarios

Instrumento | Pablico Alvo|  Método Objetivo Fases de Elaboragéo

Revisdo de literatura = Conversa livre
Confeccéo de questiondrio = Aplicacdo
Obter perspectiva das Elaboragéo de Questionario (2) com
petroleiras sobre o tema | Resultados de (1) = Testes = Aplicacdo
Cotejar visdo das petroleiras | Criagdo de Questionario (3) apds Testes do
com o das parapetroleiras | Questiondrio (2) = Testes = Aplicacdo

Questiondrio (1) | Especialistas Exploratorio Identificar topicos-chave

Questionario (2) Petroleiras Descritivo

Questionério (3) | Parapetroleiras | Confirmatdrio

Fonte: Elaboragdo Prdpria

Em suma, todos os questionarios tinham como mote principal a apreensdo do processo
de reducdo de custos (que envolve a Capacidade Inovativa das firmas), para mitigar
tendéncias de escalada de custos nos investimentos de capital nos projetos em &aguas
profundas. A opgdo por pesquisar diferente publicos esta relacionada com o interesse em
obter informacbes complementares e cotejar diferentes perspectivas sobre este tema téo
complexo. Os questionarios sdo utilizados para responder a questdes gerais da tese e

especificas da relacdo entre capacitacdes e eficiéncia em custos.

6.1.5 Fase de Testes do Questionario

A fase de testes envolveu os procedimentos de pré-teste e teste de questionario que
serviram para 0 aprimoramento do instrumento utilizado. O principal objetivo dos testes é
verificar se as perguntas transmitem corretamente as mensagens que elas desejam transmitir,
de modo a provocar respostas corretamente direcionadas aos problemas gerais e especificos
que a tese se prop0ls a enfrentar. Ficou claro que a utilizacdo das terminologias proprias as
Capacitagdes Dinamicas nem sempre transmitia, precisamente, o contetdo sobre o qual se
pretendia tratar. Decidiu-se, portanto, por usar terminologias mais simples, mas que remetiam
aos sustentaculos da abordagem teorica utilizada, sem comprometer os resultados da pesquisa.

O pré-teste compreendeu a submissdo de um rascunho do questionario a um
respondente de nivel gerencial de uma grande petroleira. Depois de empreendidos os ajustes
preliminares considerados importantes, o questionario foi submetido a segunda fase, que
envolveu testes com trés parapetroleiras, um académico especialista, um consultor, e outro
executivo de grande empresa, diferente daquele do pré-teste. Os resultados dos testes foram
muito Uteis e indicaram os elementos que precisavam ser aprimorados, seja para reduzir 0s

ruidos da comunicagdo, ou mesmo para melhorar o alcance de algumas perguntas, mas,
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principalmente, para apontar a utilidade das respostas e a probabilidade de se atingir os
objetivos desejados com a execucdo da pesquisa de campo junto a seu publico-alvo.

6.1.6 Populacido e Amostras Pesquisadas

O tema desta tese envolve aspectos da industria petrolifera e parapetrolifera, embora o
centro da analise seja relativo a primeira delas. Entdo, a populacdo da pesquisa de campo
inclui todas as empresas que atuam em ambos 0s setores, em atividades voltadas para o
upstream de aguas profundas. Na medida em que as empresas Sdo compostas por
trabalhadores, por analogia, a populacdo é composta por profissionais dos dois ramos de
atividade, sujeita a certas restricbes. A primeira das restricdes esta associada a natureza da
funcéo exercida pelo profissional. Aqueles com fungdes gerenciais possuem uma Vvisdo mais
ampla sobre o negdcio. Também contam com maior conhecimento dos direcionamentos
estratégicos das firmas e do desempenho delas, bem como a respeito das transformacdes pelas
quais as organizacdes passaram.

A parcela da populagéo relativa aos demais profissionais (consultores, académicos e
empregados de parapetroleiras) era composta por aqueles que detinham notério conhecimento
e experiéncia em areas analogas ao tema estudado. Dentre esses campos do conhecimento,
encontram-se 0 Gerenciamento de Projetos, a Economia do Petr6leo, a Engenharia do
Petréleo e Engenharias afins, dentre outras. No ambito funcional, é possivel destacar as
funcbes de Gerentes de Projetos, de Planejamento e Inteligéncia de Mercado, de
Desenvolvimento de Negocios e da area Comercial. Alguns executivos de areas operacionais
também se mostraram aptos a responder.

Foram realizados contatos com todas as empresas supramencionadas. Entretanto,
devido a restricOes ligadas a politica de gestdo de informacdes estratégicas, algumas dessas
grandes empresas do petroleo ndo se dispuseram a participar da pesquisa. Decidiu-se,
portanto, incluir na pesquisa outras categorias de empresas petroliferas: i) petroleiras que ja
haviam operado em aguas profundas e que, portanto, detinham experiéncia em aguas
profundas, tal como a Hess Corporatoin; ii) empresas de petroleo que estavam se movendo
para essa fronteira exploratoria, tais como as empresas nacionais Petronas e Pemex.

Nessas condicfes, a amostra da pesquisa de campo junto as petroleiras (questionario
tipo 2) ficou constituida por Petrobras, Pemex, Petronas, Chevron, ConocoPhilips e Hess.

Foram aplicados, portanto, 6 (nove) questionarios. Por razdes de confidencialidade, acordadas
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antes das entrevistas e preenchimento dos questionarios, os resultados ndo serdo apresentados
de maneira discriminada.

Foram aplicados 64 (sessenta e quatro) questionarios do tipo 3, sendo que 8 (oito)
deles foram descartados, em funcdo do nivel de conhecimento insuficiente do respondente. O
total de questionarios considerados em conformidade foi de 56 (cinquente e seis) unidades. A
escolha das empresas e dos respondentes seguiu alguns critérios. O primeiro critério amostral
da empresa esta relacionado com o seu segmento de atuacdo no ambito da inddstria
parapetrolifera. Foram ouvidos representantes de empresas que figuram em 17 segmentos de
mercado. A aplicagdo dos questionarios foi distribuida de forma relativamente uniforme entre
0s segmentos industriais que foram identificados como sendo relevantes para a analise de
custos, seja por sua participacéo no custo de capital total, seja pelo potencial de economia que

eventualmente oferecem.

Tabela 15 - Amostra Pesquisada

Status do Instrumento | Parapetroleiras | Petroleiras |Especialistas
Questionarios Aplicados 64 9 12
Questionarios Nao-Conformes 8 1 0
Questionarios Validos 56 8 12

Fonte: Elaboragdo Prdpria

Antes de iniciar a pesquisa, 0 candidato a respondente era questionado sobre o seu
nivel de conhecimento a respeito do tema da pesquisa. Aqueles que se declaravam aptos eram
submetidos as perguntas, o que minimizou o nimero de questionarios em que a op¢ao “ndo

19

sei” era escolhida com muita frequéncia. Foram excluidos os questiondrios em que o
respondente apontou ndo saber responder em mais de 50% do questionario, porque ele ndo
reunia todas as caracteristicas mais adequadas para participar da pesquisa. Apos a conclusdo
das diversas etapas de elaboracdo, teste e aplicacdo dos questiondrios, iniciaram-se a

compilagéo e a analise dos resultados.
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6.1.7 Fase de Aplicacdo dos Questionarios

Na fase de testes, constatamos que seria necessario realizar as pesquisas pessoalmente,
uma vez que 0s assuntos tratados teriam carater estratégico. Algumas empresas petroleiras,
por exemplo, se recusaram a responder por considerarem confidenciais os temas tratados.
Esse desafio exigiu do autor o desenvolvimento de uma apresentacdo muito clara dos
objetivos da pesquisa, da metodologia e da politica de confidencialidade da pesquisa.

Os questionérios tipo 2 foram integralmente respondido por empresas participantes de
duas conferéncias do setor. Na Brasil Offshore, em Macaé, no ano de 2013, e no evento
denominado Offshore Technology Conference (OTC), ocorrido na cidade de Houston em
2012. Parte dos questionarios tipo 3 foi respondida nessas mesmas ocasifes, uma vez que
juntamente com as duas conferéncias ocorre uma feira com empresas parapetroleiras e firmas
petroleiras.

Como os questionarios foram aplicados pelo autor da tese, pessoalmente, para que
fossem capturados aspectos qualitativos relevantes, cada questionario foi composto por um
conjunto de perguntas bastante concisas e focadas nos aspectos considerados mais relevantes
para responder a pergunta da tese. O questionario aplicado junto as petroleiras também
objetivava ajudar na compreensdo do papel desempenhado pelo desenvolvimento e
reconfiguracdo de capacitacdes que contribuam para a reducdo de custos de capital dos

projetos da empresa.

6.2 Perguntas dos Questionarios ajudam a Responder a Pergunta da Tese

A questdo pano de fundo as perguntas realizadas nos diferentes questionéarios é a
sequinte: de que modo as petroleiras podem reduzir seus custos e conformar vantagens
competitivas nesse quesito? Todas as perguntas realizadas por intermédio dos trés métodos de
pesquisa de campo empreendidos (exploratorio, descritivo e confirmatorio) procuravam
desmembrar as possiveis fontes de heterogeneidades, em esséncia, nos seguintes elementos:
mercadologicos, institucionais, tecnoldgicos e organizacionais. Em verdade, a pesquisa de
campo constitui um esforco de extrair pontos de vista e informacdes dos praticos da industria.
A aplicacdo dos questionarios ajudou na reflexdo sobre a possibilidade de progresso continuo
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no desempenho das petroleiras e algumas possiveis fontes de vantagens competitivas em

termos de custos.

6.3 LimitacOes da Pesquisa

Como abordado em detalhes nos capitulos precedentes, o setor petroleo, em geral, e 0
objeto de estudo desta tese, em particular, sdo complexos. Um projeto de petréleo percorre
diversas e longas fases, envolvendo varias empresas e profissionais. Diversos processos,
sistemas, subsistemas e tecnologias sdo empregados em um projeto offshore. Por isso é
possivel que algum quesito relevante para o desempenho em custos das petroleiras ndo tenha
sido incluido nas perguntas dos questionarios.

Mesmo contando com uma clara definicdo de Capacitacbes Dinamicas, é dificil
identifica-las. Esse problema constitui uma dos principais alvos de criticas ao referido
conceito. Por essa razdo, um grande nimero de publicacdes no bojo desse tema é de carater
qualitativo. Quando entendida como a capacidade de efetivar a mudanca, as Capacita¢fes
Dindmicas permanecem ocultas até serem exercidas e, mesmo assim, podem ndo ser
utilizadas em sua total extensdo. Na pratica, o desafio de investigar o interior das empresas
esbarra em um conjunto de informacgdes confidenciais que tém natureza estratégica e,
portanto, ndo estdo plenamente disponiveis para o pesquisador.

O problema é agravado pela associacdo das Capacitagdes Dinamicas com elementos
organizacionais tacitos e intangiveis, tais como rotinas, processos, cogni¢do gerencial e
conhecimento. O fato de se tratar de um fendmeno intertemporal adiciona ainda mais
desafios. Todavia, a tentativa de encontrar os microfundamentos a partir da desagregacao das
Capacitagcbes Dindmicas, em suas partes constitutivas, se mostrou promissor e abriu novas
perspectivas para o debate no bojo dessa abordagem.

Ademais, Capacitagdes Dinamicas podem tomar diversas formas e envolver diferentes
atividades, tais como o desenvolvimento de novos produtos ou processos. As caracteristicas
comuns, por seu turno, fornecem oportunidades para a aquisicdo e compartilhamento de
conhecimento para a atualizacdo e inovagdo de processos. Diversos autores examinaram a
origem e o desenvolvimento de capacita¢gdes dindmicas nas empresas, usando questionarios
preenchidos por fundadores e executivos chefes. Esse procedimento se justifica porque é

importante que os respondentes detenham conhecimento sobre as atividades relevantes e as
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capacitacbes mantidas pela empresa e, especialmente, tenham conhecimento sobre as decisoes
estratégicas da organizagdo e as principais transformacdes que a firma sofreu.

No entanto, esse procedimento se torna plenamente viavel quando se trata de novas
empresas, mas, especialmente, quando se aplica a pequenas e médias empresas. N&o é tarefa
facil acessar e entrevistar CEO’s das grandes corporagdes multinacionais, especialmente
aquelas que atuam no setor petroleo e que lidam com temas muito estratégicos e sensiveis.
Contudo, esta pesquisa contou com alguns altos executivos (incluem-se CEQ’s),
especialmente das parapetroleiras, mas também contou com respostas altamente qualificadas
de gerentes e outros profissionais com a qualificacdo, funcdo e experiéncia necessarias para

deter o conhecimento requerido para as respostas.

6.4 Resultados e Conclusdes da Pesquisa de Campo

Neste contexto, a pesquisa de campo se propde a identificar os caminhos mais efetivos
para as petroleiras aprimorarem sua eficiéncia em termos de custos, com o fito de mitigar
tendéncias macroecondmicas de crescimento dos custos. Os esforcos para aumentar a
eficiéncia em custos das empresas podem envolver reducdes absolutas ou relativas dos custos.
No primeiro caso, se expressaria na reducdo nominal dos custos incorridos em projetos
semelhantes. Isso poderia se verificar como um resultado do aprimoramento dos operadores
ou como reflexo da reducdo dos precos de mercado dos insumos. No segundo caso, O
incremento de eficiéncia poderia ndo reduzir custos em termos nominais, em decorréncia do
aumento dos precos dos insumos. Contudo, uma empresa que melhora a sua eficiéncia em
custos poderia minimizar os efeitos de aumento dos pregos dos insumos.

Para realizar esta investigacdo, procurou-se isolar as caracteristicas das formagdes
geoldgicas e dos reservatdrios que apresentam implicagdes em custos, tendo em vista que as
caracteristicas de subsuperficie podem tornar ainda mais complexas as decisdes relativas a
projetos offshore. O que é central na andlise é que os operadores de campo podem gerir com
diferentes niveis de eficiéncia a referida complexidade e melhorar os niveis de custos de seus
investimentos de capital. A pesquisa bibliografica apontou, por exemplo, que uma das
maneiras de fazé-lo é por meio do adequado desenvolvimento dos desenhos de projetos. Os
melhores designs seriam aqueles que fazem o melhor uso de suas capacitaces, bem como 0

uso mais adequado das capacitacdes dos fornecedores e prestadores de servico.
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As entrevistas do questionario tipo 1 (um) duraram entre 40 (quarenta) e 75 (setenta e
cinco) minutos. A aplicacdo do questionério tipo 2 (dois) requereu um periodo de tempo que
variou entre 35 (trinta e cinco) e 60 (sessenta) minutos. A aplicacdo do questionario tipo 3
(trés) envolveu a dedicacdo de no minimo 15 (quinze) e no maximo 25 (vinte e cinco)
minutos. Vale dizer que o tempo foi contabilizado em intervalos de 5 minutos. Os resultados
das entrevistas (tipo 1) e dos questionarios aplicados junto as petroleiras (tipo 2) contém
muitos elementos em comum, de modo que as respostas que, em alguma medida, se repetem
serdo apresentadas em maiores detalhes na secdo do questionario 2, de tal forma que o
primeiro serve como uma abordagem preliminar ao tema redundante. O mesmo principio vale
para as analises no ambito do questionario tipo 3. Como ele sera o Gltimo a ser abordado,

algumas analises e comparacgdes conclusivas serao realizadas oportunamente nesse espaco.

6.4.1 Questionarios Tipo 1 (Especialistas) e Tipo 2 (Operadoras)

Tabela 16- Especialistas Entrevistados

Nome Area Instituicdo
Paul Boomer Prof. de Engenheiro de Petrdleo Universidade do Texas Austin
Stephen Mulva Diretor Associado Construction Industry Institute
Christopher Jablonowski|  Prof. de Engenheiro de Petrdleo Universidade do Texas Austin
Benigna Leiss Gerente para a América Latina Chevron (Houston)
Harold Syms Chefe de Avaliagdo de Reservas Bureau of Ocean Energy Managment
Richard Desselles Supervisor de Eng. do Petroleo Bureau of Ocean Energy Managment
Elmer Danenberger Fundador-Chefe Programa de Regulagdo Offshore
David Neal Economista Energy Information Association (EUA)
Carla Cohen Consultora- Economista IHS CERA (Houston)
Mike Wyse Gerente de Projetos de EPC Consultor Independente (ex-BP)

Fonte: Elaboragdo Prdpria

1) Desde 2000, quais sé&o os principais fatores que causaram inflagdo de CAPEX e OPEX?

Resultado: O CAPEX teria aumentado, em grande medida, em decorréncia da
escassez de capacidade de oferta dos fornecedores e prestadores de servicos, devido a
aumentos nos custos de insumos basicos e, consequentemente, materiais e equipamentos. No
que se refere ao OPEX, os precos do combustivel e da forga de trabalho se elevaram
significativamente. Ademais, aumentou a proporcdo das reservas desenvolvidas em areas
mais remotas, longes da costa, o que eleva os custos de transporte de materiais e da forca de

trabalho, seja por meio de embarcacfes ou de helicoptero. Outra razdo é o desgaste das
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plataformas, que em principio foram projetadas para ter uma vida Util de 30 anos e algumas ja
estdo com 40 anos de utilizacdo.

Conclusdo: A capacidade da firma de atrair profissionais capacitados (com ou sem
experiéncia) € um diferencial. Assim como a capacidade de desenvolver competéncias
internas para lidar com mudancas nos precos dos insumos e com a necessidade de negociar

com fornecedores.

2) A sua empresa vé algum meio em que possa contribuir para avancos de processos ou de

tecnologia de equipamento? Como?

Resultado: A maior parte das petroleiras lideres tem um centro de P&D que realiza
atividades de qualificacdo e implantacdo de novos processos e tecnologias. Algumas das
petroleiras apontam realizar esforcos para contribuir com avancos tecnologicos que permitam
a execucdo de atividades de perfuracdo e producdo de petroleo de forma segura (em um
caminho responsavel). Uma oportunidade de desenvolvimento tecnol6gico, que deve ser
destacada, e vem sendo crescentemente utilizada pelas empresas, esta relacionada com
métodos de recuperacdo avancada. Esfor¢os para desenvolver equipamentos submarinos
menores, mas com semelhante capacidade, também estdo entre as prioridades das petroleiras
com maior or¢camento de P&D.

Concluséo: aquelas firmas que eventualmente ndo realizam tais esforgos inovativos, e
ndo desenvolvem sua Capacidade Inovativa, demonstram forte inclinacdo para investir na
aquisicdo ou absorcao de tecnologias dessa natureza, ou seja, buscam compensar fomentando
a sua Capacidade de Absorcdo. Ademais, os metodos de recuperacéo artificial podem permitir
aumentos da producdo. Isso reduz os custos unitarios de petroleo e gas e amplia a
lucratividade dos projetos. As pesquisas em torno de submarinos de tamanho reduzido
objetivam reduzir os custos de instalacdo e manutencdo, a medida que embarcacGes de

intervencdo mais baratas podem ser utilizadas.

3) Quais sdo 0s mecanismos mais efetivos e relevantes para a redugéo dos custos em E&P de
Aguas Profundas?

Resultado: Do ponto de vista da exploragédo, a maior parte das grandes petroleiras foi

bastante seletiva (criteriosa) quando da escolha de seu portfdlio de exploracdo e producéo,
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mesmo em periodos de precos de petrdleo favoréveis e geragdo abundante de caixa. A
utilizacdo de tecnologias e procedimentos sismicos avangados se mostrou decisiva para
aprimorar a localizacdo de pocos e, no limite, minimizar a perfuracdo de pocos secos. A
perfuracdo desnecessaria de um unico po¢o em aguas profundas pode comprometer muito a
rentabilidade de um reservatdrio. Caso a perfuracdo incorreta ocorra no pogo pioneiro (0 mais

caro), os efeitos no retorno do projeto podem ser ainda mais preocupantes.

Conclusdo: Caso seja necessaria a perfuracdo de mais de um pogco para 0
desenvolvimento do campo, a adequada aceleracdo do percurso, ao longo da curva de
aprendizagem da perfuragdo, pode reduzir os custos consideravelmente. Ademais, a
capacidade de reduzir a0 maximo o numero de pocos de delimitacdo e desenvolvimento

também ajuda a reduzir gastos e adicionar valor ao projeto.
4) Quais sdo as principais barreiras a entrada para operar projetos em aguas profundas?

Resultado: As barreiras a entrada existentes sdo relevantes e reforcam a
predominancia das grandes empresas, que tém maior capacidade de lidar com os riscos e com
os elevados requisitos de capital de empreendimentos dessa natureza. Cabe salientar que a
regulacdo de determinados paises exige certo acimulo de experiéncia para que uma empresa
se qualifique como operadora de algum campo petrolifero de dguas profundas. Na maioria dos
casos, a firma necessita participar de um projeto como investidora (parceira em um
consarcio). Precisa reunir conhecimentos e experiéncia absorvida de um s6cio que seja um
operador experiente, para, em seguida, se qualificar como operadora de um projeto de E&P de

petrdleo e gas.

Em havendo essa assimetria, em principio, ja se poderia esperar que existisse, em
algum grau, diferencial de competitividade em custos entre petroleiras. Eles estariam
associados a qualificacdo e a experiéncia da empresa petrolifera no ambiente operacional de
aguas profundas. Contudo, as diferencas entre grandes empresas sdo mais sutis, isto &, menos
evidentes. Outra assimetria muito explicita esta relacionada a dotacdo de recursos financeiros
e a consequente capacidade de assuncgéo de risco, ou seja, remete a propensao ao risco de cada
agente. Os riscos e requisitos de capital de um mega projeto podem desincentivar o ingresso
das pequenas empresas neste projeto. A petroleira precisa ter experiéncia e dotacdo de
recursos financeiros suficientes para suportar longo periodo de maturacdo dos investimentos e
possiveis atrasos nos cronogramas de inicio de projeto, bem como para sobreviver a prejuizos

em situacOes de perda de controle de poco, por exemplo.
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Concluséo: A tecnologia de exploracdo em aguas profundas, em si, ndo € exclusiva de
nenhuma petroleira, mas as empresas podem se diferenciar pelos conceitos e praticas que
adotam. Ademais, a aquisi¢do das competéncias necessarias nao esta associada a compra, no
mercado, de determinados ativos ou apenas a contratacdo de forca de trabalho qualificada e
experiente. Ela requer o aprendizado organizacional por meio da absorg¢éo de conhecimento e
de tecnologia de outros operadores experientes (vide resposta anterior) e de fornecedores e
prestadores de servigos especializados. Nestas condicfes, as capacitacdes dinamicas da firma
seriam fundamentais para fomentar a capacidade de perceber as oportunidades de mercado,
para absorver os conhecimentos e tecnologias disponiveis e até mesmo realizar inovagdes

incrementais de processo que, eventualmente, alterem o modus operandi da petroleira.

O longo tempo transcorrido entre os investimentos preliminares em um projeto
petrolifero em aguas profundas e a data de producdo do primeiro 6leo pode comprometer a
geracgdo de valor de um projeto. Poucas organizacfes podem executar dispéndios bilionérios,
sem gerar receita por um periodo muito longo de anos. A capacidade financeira foi
mencionada, reiteradamente, como sendo a maior barreira a entrada e manutencdo de
petroleiras na operacdo em aguas profundas. A capacidade de gerir os demais riscos a ela

associados provavelmente constitui outro grande entrave as empresas entrantes.

5) Durante as ultimas duas décadas, a sua empresa introduziu novas tecnologias ou processos

que ajudaram na reducdo de custos de capital?

Resultado: As petroleiras possuem centros de P&D, e orientam parte de seus esforcos
inovativos para a introducdo de novos equipamentos e tecnologias a serem incorporadas a
instrumentos ja utilizados. Outra parte consideravel de suas iniciativas estd associada a
superacdo de seus desafios operacionais e, consequentemente, a inovacdo incremental, que
costuma estar mais voltada para a utilizacdo e adequacdo de bens e servigos oferecidos pelas
parapetroleiras. Os objetivos destes programas de P&D € melhorar o desempenho dos

equipamentos dos fornecedores e reduzir os custos de sua construcéo e utilizagéo.

Conclusdo: Quando as parapetroleiras introduzem inovagOes, as petroleiras se
empenham em absorver as tecnologias a elas incorporadas e aproveita-las para reduzir custos.
A apropriabilidade dos resultados da inovacdo da fornecedora ou prestadora de servigos pode
ser mais elevada quanto menor a capacidade de assimilacdo da nova tecnologia por parte da

petroleira. Outro processo inovador que vem se disseminando é o emprego de tecnologias
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submarinas de separacdo e processamento primario da producdo. Tais processos Sao
realizados no fundo do mar e, com a ajuda de bombas submersiveis eletrdnicas, 0s
hidrocarbonetos produzidos sao levados do fundo do mar para a unidade de producdo. Com a
utilizacdo dessas solucdes o sistema de producao pode ser mais leve, uma vez que ndo precisa
dos mddulos que realizam aquelas atividades, o que reduz o seu custo de construcdo. Enfim,

essas novas tecnologias podem ajudar a melhorar o desempenho das empresas nos projetos.

6) Quais sdo os incentivos para ser um operador de um campo, do ponto de vista do

investidor?

Resultado: O operador é o responsavel pela conducédo das atividades de exploracéo e
producdo, na medida em que providencia 0s recursos criticos como a tecnologia (utilizacéo e
desenvolvimento), o pessoal e 0s recursos materiais (contratacdo) - além de acesso a
informacdo estratégica, controle sobre a producgdo, custos e acesso a novas tecnologias e o
desenvolvimento delas. Controlar o cronograma de execucéo e de desembolso de capital.

Conclusao: Quando o operador ndo é eficiente para contratar e monitorar as diversas
fases dos projetos, a probabilidade de ocorrerem atrasos significativos aumenta. Os custos
associados aos atrasos também sdo crescentes com 0 aumento dos prazos. A postergacdo dos
ingressos de receitas significa outra dimenséo das perdas de valor incorridas pelas empresas.
No Brasil a Lei 12351/2010 obrigou a Petrobras a ser operadora dos campos do pré-sal e de
areas estratégicas com o objetivo de reter conhecimento e tecnologia associada as atividades

de E&P no ambito da € um aspecto geopolitico

7) Qual tipo de forga de trabalho ou servigo néo pode ser subcontratada?

Resultado: As supermajors ndo costumam terceirizar as atividades de gerenciamento
de projetos e de construgdo e completacdo de pogos, embora estes servicos possam ser
subcontratados. A manutencao de equipes internas com qualificacdo e experiéncia é factivel
para grandes empresas com um numero minimo de projetos que Ihe permita manter as equipes
sempre mobilizadas em algum empreendimento. As atividades de planejamento, execucdo e
supervisdo da construcdo de pocos e de sistemas de producdo sdo consideradas muito

estratégicas.

Conclusao: O adequado gerenciamento desses elementos constitui uma das melhores

(sendo a melhor) maneiras de controlar custos, reduzir riscos e aumentar a probabilidade de
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sucesso na execucdo do projeto. Contudo, petroleiras de pequeno e médio portes, com
portfolios de projetos mais modestos, podem ser obrigadas a contratar equipes externas de
consultores técnicos, por razdes de mercado. Isso tende a implicar em maiores gastos para
essas petroleiras, quando comparados com aqueles realizados por equipes internas. Eventuais
periodos prolongados de ociosidade dessas equipes poderiam custar muito mais a petroleira
do que o adicional de custo que a terceirizagcdo costuma gerar. Em suma, as organizagoes
evitam terceirizar atividades em que o conhecimento técnico € considerado diferencial

competitivo, entre os quais é possivel destacar as atividades de pesquisa e estudos geoldgicos.

8) Quais qualidades e informagcOes sdo essenciais para negociar contratos que oferecem

produtos e servigos a baixo custo?

Resultado: A petroleira precisa conhecer, com profundidade, o produto ou servigo de
que ela precisa e em qual momento eles devem ser entregues a ela. A empresa tem que saber
as principais caracteristicas em termos de natureza, qualidade e confiabilidade dos produtos e
Servicos que procura, ou seja, precisa, antes de tudo, saber especifica-los bem. A petroleira
precisa saber recuar em uma negociacdo e até mesmo estar disposta a encerrar a negociacdo

caso a transacdo proposta ndo viabilize um consenso entre as partes.

Conclusdo: E importante realizar a concorréncia em aspectos relevantes, mas também
ndo se pode exagerar nessa estratégia porque, quando muitas firmas diferentes fornecem os
subsistemas, as interfaces gerenciais aumentam e tornam mais dificil a coordenacdo do
Epcista construtor. O trato com monopolista ou monopsonista reduz, drasticamente, a
flexibilidade de negociagdo, conduzindo, no limite, a uma dicotomia entre aceitar

integralmente ou rejeitar totalmente uma proposta.

9) Quais sdo os principais caminhos em que a sua empresa coopera com fornecedores ou

consorciados parceiros?

Resultado: A maior parte das petroleiras lideres costuma construir aliancas
estratégicas com fornecedores, para garantir o cumprimento dos prazos de entrega, o controle
(e reducéo) dos custos e monitoramento da qualidade dos produtos e servigos. Essas aliancas
podem envolver o compromisso de compra da maioria dos produtos e servigcos desses
fornecedores parceiros. Tais estratégias suprimentos (do inglés, procurement strategy)
aumentam o poder de barganha da petroleira e podem conduzir a redugdes significativas dos
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precos dos materiais e servicos adquiridos. S&8o promovidas reunides periddicas entre
executivos das petroleiras e dos fornecedores para assegurar o alinhamento estratégico e
operacional entre as duas organizacdes, que implicam, por exemplo, na convergéncia de
expectativas quanto ao desempenho dos fornecedores e prestadores de servigco envolvidos em
alguma dessas aliancas estratégicas. Petroleiras e parapetroleiras tém cooperado para
desenvolver conjuntamente tecnologias submarinas que permitam reduzir a planta de processo
no topside dos FPSOs e assim reduzir o capex e opex dos campos como um todo como as

parcerias com grandes empresas prestadoras de servicos

As parcerias estratégicas entre petroleiras ndo correspondem a pratica mais comum de
catching up tecnoldgico da industria, mas ela ocorre e ja foi mais frequente entre firmas
petroliferas privadas e petroleiras estatais que pretendem adquirir competéncias e se
posicionar em algum segmento da atividade de E&P, geralmente, em seu préprio pais. Esta
modalidade de parceria também pode ser encontrada na forma de iniciativas de
desenvolvimento de tecnologias relacionadas a praticas de SMS na indUstria.

Conclusao: As parcerias podem ser utilizadas como ferramentas para a transferéncia
de conhecimento e tecnologia. No entanto, elas sdo ainda mais frequentes entre fornecedores
e estatais do petréleo (NOC’s) que possuem pouca ou henhuma experiéncia com operagédo de
campos petroliferos. Na prética, essa transferéncia ndo costuma ser completa, uma vez que a
preservacdo de assimetrias de conhecimento e expertise favorece a apropriabilidade das
inovacOes realizadas pelas parapetroleiras e permite que elas oferecam solugdes com valor

agregado a petroleira menos experiente.

As maiores parapetroleiras sdo aquelas que mais estabelecem relagfes de cooperacao
tecnoldgica. Schlumberger, Baker Huges e Halliburton séo empresas diversificadas e
fornecem equipamentos e servigos com elevado conteudo tecnoldgico. As decobertas do pré-
sal, em particular, atrairam centros tecnoldgicos dessas empresas para as proximidades do
centro de P&D da Petrobras, denominado CENPES. Vale mencionar que 0 orcamento deste
centro € um dos maiores do mundo e sua magnitude estd vinculada com a clausula de
obrigatoriedade de investimentos em P&D, correspondente ao valor minimo de 1% da receita

dos campos que pagam Participacdo Especial — Lei 9478/97 e Resolugdo ANP 33/2005.
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10) Em quais areas do E&P offshore faz sentido o operador investir em esforcos de

desenvolvimento tecnolégico?

Resultado: A maior parte das petroleiras aponta, oficialmente, que faz sentido realizar
esforcos de inovacdo em todas as direcdes possiveis, em especial, para habilita-las a realizar
melhor as suas atividades, como, por exemplo, perfurar pogos mais profundos e de modo mais
seguro; produzir de modo mais eficiente, realizar recuperacdo avangada nos mais altos niveis
de desempenho e reduzir custos, mantendo o desempenho operacional. No caso das atividades
no ambito da camada pré-sal as tecnologias disponiveis sdo capazes de atingir os objetivos de

exploragdo e explotacdo dos recursos, mas é preciso diminuir os custos a elas associadas.

Concluséo: No entanto, muitas delas realizam esforcos mais direcionados a integracéo
de conhecimento e tecnologia gerados externamente. O desenvolvimento tecnolégico voltado
aos recursos do pre-sal constitui uma extensdo daquilo que ja vinha sendo desenvolvido nas
ultimas duas décadas para atividades em dguas profundas e ultraprofundas. Os desafios
atuais estdo associados a otimizacdo dos custos de capital e operacioais. Quanto mais
remota (distante da costa) for a localizacdo do campo mais dificil e caro serdo os
deslocamento de cargas, equipamentos e pessoal. A complexidade e o alto custo logistico
associados a campos de aguas profundas dessa natureza podem inviabilizar certos projetos.
Neste contexto do pré-sal, o custo de intervencdo para manutencdo seria ainda mais alto
gue nos campos anteriores. Na pratica, a perda de produc¢ao por dia parado de manutengao

€ muito maior uma vez que a produtividade (vazao didria) desses pocos é muito maior.

11) O custo e o seu modelo de cumprimento da regulacdo se alteraram na Gltima década? Se

sim, como?

Resultado: Afirmativo. O modelo e o custo de cumprimento da regulagdo mudaram
ao longo da dltima década, significativamente, nas firmas que atuam no Golfo do México.
Algumas petroleiras aumentaram o efetivo de pessoal empregado em atividades de Salde,
Meio Ambiente e Seguranga. As empresas com maior propor¢do de ativos em aguas
profundas, principalmente. Ha empresas que até mantém especialistas treinados em normas de
SMS vinte e quatro horas por dia nos navios de perfuracdo. Empresas com historico de
acidentes, com repercussao na midia, passaram a empregar processos de planejamento de
pogo e construgdo de sistemas de producdo que garantam maior seguranga nas operagdes em

aguas profundas. O acidente em Macondo imprimiu uma significativa transformacdo nas
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instituicdes regulatorias estadunidenses e nos procedimentos de teste e qualificacdo de
equipamentos de seguranga.

Conclusao: O custo de cumprimento da regulacdo aumentou e pode ser inelastico para
baixo, na medida em que os agentes reguladores (em particular, 0s norte-americanos)
passaram a coordenar e controlar o processo de desenvolvimento de tecnologias com impacto
na seguranca operacional das unidades operadas em &guas profundas. A consequéncia disso é
que 0 processo inovativo passou a ficar restrito aos limites e possibilidades oferecidas por um
ente regulador mais presente e rigoroso na avaliacdo de inovacBes de produto aplicadas ao
upstream offshore. A convivéncia de diferentes arranjos regulatério-fiscais em um mesmo

pais envolve custos adicionais.

6.4.2 Questionario Tipo 3 (Parapetroleiras)

A pesquisa de campo feita junto as parapetroleiras (correspondente ao questionario
tipo 3) tinha natureza confirmatdria e, portanto, se centrou nas variaveis, a principio,
relevantes para a determinagdo dos custos. A escolha desses aspectos que apresentam
impactos mais relevantes conforma um viés de selecdo. Era esperado, portanto, que grande
parte das respostas estivesse centrada nas categorias “importancia alta” e “importancia muito
alta” (vide Figura 45). Considerando os resultados agregados, a resposta “importancia muito
alta” representou 25% do total, enquanto aquela correspondente a “importancia alta” teve
38% das respostas. A resposta “importancia média” foi verificada em 23% dos casos. O
somatorio das demais respostas foi de 14%.

O objetivo da adocdo de uma plataforma de resposta com uma escala de importancia
se apoiava no interesse de hierarquizar as variaveis analisadas. Foi feita a opgdo por seis
categorias de “nivel de importancia”, porque ela permitiria que a classificacao fosse realizada
de modo mais detalhado. Contudo, os testes preliminares do questionario ja apontavam a
grande probabilidade de uma predominancia das respostas nos dois niveis mais elevados de
importancia (“alta” e “muito alta”). Mesmo assim, decidiu-se manter tais niveis, uma vez que
isso aumentaria os elementos de analise disponibilizados pela pesquisa. Ademais, 0s
agrupamentos de areas e equipamentos utilizados sdo, em certa medida, amplos o suficiente
para incluir algum sistema ou subsistema de producdo que tenha relevancia para a

competitividade em custos.
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Figura 45 - Total das Respostas, por categoria
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Fonte: Elaborag&o Propria

Durante a aplicacdo deste questionario, tomou-se o cuidado de prestar alguns
esclarecimentos ao respondente. Merecem destaque, aqui, duas dessas instrugdes. A primeira
delas se refere ao conceito de inovacgéo (e tecnologia) utilizado na pesquisa, o0 qual envolveria
inovacgdo de produto, de servico ou de processo. N&o apenas a inovacao tecnoldgica (fisica)
embutida em um equipamento. A outra instrucdo estava relacionada a um dos objetivos
principais da pesquisa de campo, qual seja: hierarquizar os aspectos mais relevantes para a
competitividade das operadoras em termos de custos. Também se tratava de uma pesquisa
sobre a percepcdo pessoal do profissional e ndo, necessariamente, corresponderia a visao da
empresa empregadora sobre os temas tratados. A Tabela 19 apresenta a lista das variaveis
ordenadas conforme o maior nimero de respostas na categoria “muito alta”. Na sequéncia, os
aspectos que merecem destaque serdo discutidos, com o objetivo de interpretar os resultados

da pesquisa de campo.
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Tabela 17 - Ranking das Respostas enquadradas em Importancia “Muito Alta
para a Competitividade em Custos das Operadoras

Desempenho da forca de trabalho experiente em perfuracdo e completacdo de pogos
Tecnologias de Exploracéo

Novos padrdes de SMS e 0 aumento do custo de cumprimento a eles associados
Cooperacdo com Fornecedores de Equipamentos e Prestadores de Servico
Tecnologias de Producdo

Infraestrutura Submarina (tubos, risers, manifolds, arvores de natal)

Tecnologias aplicadas no Desenvolvimento de Campo

InovacGes em Processos e Procedimentos em Gestéo de Projetos

Regulacdo SMS dos ultimos 20 anos

InovacGes em processos de Gestdo de Risco

Equipamentos de Perfuracdo

Habilidade de Negociagdo Contratual

Instalagbes de Superficie

Cooperacdo com Petroleiras Parceiras

Padronizac8o e economias de escala

Qual o nivel da diferenca entre os desenhos e conceitos dos projetos entre petroleiras diferentes
17 |Equipamentos de Geologia e Geofisica

Fonte: Elaboragdo Prdpria
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Na 1* (primeira) posi¢do do ranking se encontra o “desempenho da forga de trabalho
qualificada e experiente em perfuracdo e completagdo de pogos”. Este aspecto ¢ central
porque os custos de perfuracdo representam importante componente dos custos de Descoberta
e Desenvolvimento de reservas. O nivel de custos estd muito condicionado ao grau de
conhecimento geoldgico das formacdes perfuradas. Ele também é fortemente influenciado
pela competéncia das equipes envolvidas nos programas de perfuragdo, em especial por
aquela responsavel pela estratégia e por aquela que se encarrega da execucdo dos planos de
perfuracao.

A 2? (segunda) posi¢do do ranking ¢ ocupada pela “tecnologia de exploragdo”, o que,
na préatica, reforca a primeira posicdo, uma vez que a perfuracdo em aguas profundas é
onerosa. Esse ordenamento sugere que eventuais melhorias de processo nas atividades de
prospeccdo, de avaliagdo e, particularmente, de perfuracdo poderiam impactar
consideravelmente o nivel de competitividade em custos de uma petroleira. A importancia
desta dimensdo também fora reiteradamente citada pelas petroleiras e pelos especialistas,
inquiridos por meio dos outros dois tipos de questionario.

Na 32 (terceira) posicdo do ranking se encontram os “novos padrdes de SMS e o
aumento do custo de cumprimento a eles associados”, enquanto a importancia desse requisito,

na média dos ultimos 20 anos, se enquadraria apenas na nona posic¢ao. Isso indicaria que o
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aumento da rigidez da regulagdo de SMS representou um aumento significativo dos custos no
Golfo do México. Contudo, o seu efeito em termos da competitividade das empresas é dubio,
a depender da gestdo de risco da empresa e do modelo de cumprimento regulatério da
empresa.

Em verdade, as petroleiras mais ousadas em termos de inovagdo de equipamento e
processo passaram a ficar limitadas ao ritmo de progresso tecnoldgico condicionado pela
Agéncia reguladora dos Estados Unidos. Na medida em que esta Agéncia restringe os padroes
a serem adotados, reduzem-se os esforcos de inovacdo neste ambito especifico. Por
consequéncia, diminui-se a capacidade das petroleiras de reduzir custos em SMS, como efeito
do aumento de sua eficiéncia. A diferenciacdo de custos é observada pela diferenga na gestdo
de riscos dos projetos da empresa. As petroleiras que redobraram as redundéncias de
processos e equipamentos de seguranca ampliaram sobremaneira 0s custos, a exemplo da BP,
apos o evento em Macondo.

Na 4* (quarta) posicdo se encontra o aspecto da “cooperacdo tecnologica com
fornecedores”. Tendo em vista que € a indUstria parapetrolifera que responde por grande parte
das inovacdes de produto utilizadas pelo setor petrolifero, é essencial que as petroleiras
realizem esforgos inovativos em cooperacdo com as parapetroleiras. Isso ajuda a petroleira a
gerar inovacOes incrementais, mas principalmente a constituir capacidade de absorcdo da
tecnologia produzida ou utilizada pelos seus fornecedores. Nesse contexto, 0s processos de
learning by using e learning by interacting cumprem papéis decisivos no desempenho das
petroleiras, com impacto em termos de custos. Uma petroleira com expertise especifica
melhor o que deseja e esta sujeita a menos riscos de contratar algo a mais ou diferente do que
ela de fato precisa em seu projeto. Ja a cooperacdo entre petroleiras ocupou apenas a 142
(décima quarta) posicdo, seja porque sua abrangéncia pode estar limitada ou mesmo porque a
cooperacgéo entre petroleiras poderia ndo gerar diferencial de competitividade entre estas e as
demais.

Adicionalmente, os respondentes atribuiram baixos niveis de importancia a eventuais
esforcos realizados por petroleiras em inovacOes de produto, associadas aos equipamentos
utilizados na atividade de E&P. Por essa razdo, os itens infraestrutura submarina,
equipamentos de perfuracdo, instalacbes de superficie e equipamentos de Geologia e
Geofisica (G&G) se encontram nas seguintes posicdes, respectivamente: 62 (sexta), 112
(décima primeira), 13% (décima terceira) e 172 (décima sétima). Vale esclarecer que a
colocacao dos equipamentos de G&G em ultimo lugar ndo é contraditéria ao item tecnologia

de exploracao (22 posicdo). Na verdade, as inovacgdes deste tipo de produto (equipamento) sao
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feitas pelas parapetroleiras, enquanto as petroleiras precisam absorver o conhecimento e
tecnologia embutidos no equipamento e criar melhorias nos processos relacionados, neste
caso, a interpretacdo e aplicacdo dos dados gerados pelos equipamentos de G&G. Assim, ela
se diferencia em custos.

A localizacdo de outros dois aspectos na lista chamou a atencdo. Os aspectos
habilidade de negociar contratos e efeito da padronizagcdo e das economias de escala
figuraram, respectivamente, na 122 (décima segunda) e 15% (décima quinta) posicdes. Na
perspectiva de fornecedores e prestadores de servicos, que detém certo poder de mercado, 0
poder de barganha conferido por grandes compras das petroleiras pode ndo ser suficiente para
garantir pregos significativamente menores a elas. A capacidade delas de barganhar se reduz
ainda mais em um mercado parapetrolifero com capacidade de oferta relativamente baixa. A
escassez relativa de bens e servigos verificada nos Gltimos anos, ao contrario, conferiu mais
poder de negociacdo aos fornecedores.

No entanto, a habilidade em negociar contratos pode reduzir custos indiretos ou
dificilmente mensuraveis. Ela pode ser util para reduzir custos de transacdo, bem como servir
para antecipar a contratacdo de bens em periodos do ciclo econbmico em que 0s precos dos
bens e servigos estdo menores. Também serve para criar relaces de fornecimento de longo
prazo e estimular, corretamente, a eficiéncia e competicdo entre fornecedores potenciais. A
habilidade de negociacdo contratual ndo é Util para a competitividade em custos apenas
guando reduz os custos nominais do produto ou contrato negociado. Esta competéncia pode
ser fundamental ao reduzir ruidos nos processos de definicdo e execucdo do objeto (do
contrato) desejado, de modo a minimizar ndo conformidades, retrabalhos e atrasos na
execucdo e entrega do bem ou servico contratado.

J& os impactos de esforgos de padronizacdo sdo mais perceptiveis as petroleiras e em
uma perspectiva intertemporal. Um exemplo disso € a replicagdo de elementos conceituais de
projetos. As FPSO replicantes constituem um exemplo de busca por padronizacédo e reducao
dos custos entre diferentes projetos ou partes de um mesmo projeto. A pesquisa de campo
feita com petroleiras pela The Economist Intelligence Unit (2011b, p.) foi categérica ao
afirmar que iniciativas de padronizacao e replicacdo sdo muito efetivas na redugdo de custos
de capital, embora a viabilidade delas esteja restrita a utilizacdo de equipes de profissionais
altamente qualificados e experientes.

Também merece destaque a varidvel que ficou situada em penultimo lugar da lista. A
162 (decima sexta) posigdo se refere a diferenca entre os desenhos e conceitos utilizados nos

projetos de petroleiras distintas. Esse resultado estd em conformidade com a nossa hipotese de
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que as petroleiras utilizam padrdes em diversos bens e servicos (disponiveis nas “prateleiras”
da industria). Tal fato corresponderia a adogdo de processos semelhantes, de acordo com as
best practices. Este aspecto corresponde a dimensédo processual da abordagem de capacitacdes
dindmicas. Contudo, como abordamos nas secOes teoricas, as idiossincrasias ligadas aos
mecanismos de emprego de conhecimentos, equipamentos e processos sdo suficientes para
gerar diferencial de desempenho. Podem gerar e sustentar vantagens competitivas de
empresas que detém capacitacdes dindmicas em grau mais evoluido.

Por fim, é fundamental esclarecer, portanto, que as empresas nao terdo desempenho
similar porque contratam equipamentos semelhantes (ou até iguais) aos das mesmas
empresas. Este fato ndo quer dizer que as petroleiras tomam as mesmas decisOes diante de
desafios semelhantes. Ele expressa o fato de que, em certas dimensdes, ndo ha muitas
alternativas de equipamento e fornecedor para escolher, seja por razdes de concentracdo de
mercado, qualidade dos equipamentos ou mesmo de conformidade com as exigéncias
regulatorias do pais hospedeiro, para citar apenas alguns exemplos. Os resultados das diversas
modalidades de pesquisa de campo apresentaram uma grande complementaridade e serviram
para ajudar a refinar a pergunta a ser respondida pela tese, bem como a sugerir caminhos para
uma resposta consistente. Contudo, cada teoria, conjunto de métodos e procedimentos
cientificos apresenta limitacGes em sua capacidade de apreender a complexidade da realidade.

Na subsecdo seguinte, as principais conclusfes sdo resumidas.

6.4.3 Resumo das Conclusdes

As trés principais perguntas motivadoras deste capitulo foram: em quais areas ou
aspectos se encontram as principais oportunidades de reducdo de custos das operadoras?
Qual a importancia relativa para as petroleiras de inovar e de absorver tecnologia e
conhecimento gerados externamente? Qual tipo de capacidade ou processo predomina na
industria, os firma-especificos ou setor especificos? No tocante a primeira questdo, o0 que se
depreende da pesquisa € que as competéncias, as relagdes interfirmas e 0s conhecimentos
tacitos acumulados podem ser decisivos no desempenho em custos nos projetos de aguas
profundas. Nesse sentido, elementos especificos a capacidade organizacional e tecnolégica
das firmas poderiam se manifestar no desempenho em custos das firmas.

A resposta para a segunda questdo passa pela importancia das parapetroleiras na

geracdo de inovacbes de produto e processo. Por isso, quanto mais sofisticadas as
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capacitacbes dindmicas das firmas que operam em aguas profundas, maiores as suas
condigbes para integrar e aplicar conhecimentos e tecnologias geradas em outras
organizacg0es. Por fim, fica evidente o intenso emprego de equipamentos, Servigcos e processos
setor-especificos. As exigéncias de especificacfes bem definidas para os equipamentos e 0S
rigorosos requisitos de qualificagdo tendem a salientar a natureza setor-especifica dos bens e
servigos utilizados em projetos. A concentracdo de nichos importantes da cadeia
parapetrolifera também responderia por essa condi¢do. Contudo, profissionais que atuam em
empresas EPCistas ou possuem visdo mais ampla do negocio de petréleo e gas reconheceram
caracteristicas firma-especificas muito decisivas para o desempenho em custos das
petroleiras.

Na pratica, o arcabouco das capacitagdes dindmicas foi Gtil para demonstrar que as
empresas se preocupam em seguir as melhores praticas quanto ao emprego de bens e servicos
mais adequados, assim como no que se refere ao desenvolvimento de mecanismos de
absorcdo de conhecimento e adaptacdo a mudancas. Contudo, a maneira com que cada
petroleira adota as praticas e emprega as técnicas preconizadas pelos estudos de
benchmarking, por exemplo, podem diferir significativamente. Cada empresa combina os
seus recursos de modo idiossincratico e enfrenta desafios particulares, associados as
peculiaridades de cada campo de petréleo desenvolvido.

As Capacitagdes Dindmicas sdo compreendidas e modeladas aqui como sendo
compostas por duas forcas simultaneamente efetivas: i) o desenvolvimento externo da
industria que conduz a praticas similares; e ii) a historia da firma, a sua mentalidade e as suas
decisbes gerenciais que redundam em formas distintas de aplicar os processos, 0 que
manifesta as idiossincrasias das firmas. Em verdade, as similaridades crescem das
similaridades nos requisitos do ambiente operacional. As idiossincrasias se ampliam com
eventuais melhorias da competitividade das empresas, que decorrem da diferenciacdo entre
elas, seja em aspectos operacionais, em termos de custos, ou em ambos. A metodologia de
pesquisa utilizada neste capitulo se baseou nas proposi¢cbes de Wang e Ahmed (2007) e
Janssen et al. (2012), as quais estdo fundamentadas nas contribui¢es seminais de Teece et al.
(1997) e de Eisenhardt e Martin (2000).

A pesquisa ajudou na constatacdo de que a habilidade de reunir e coordenar diferentes
firmas e profissionais, contratados para atuar em projetos complexos, também se tornou uma
fonte de diferenciacdo das empresas. A competéncia das petroleiras para especificar,
adequadamente, 0s bens e servicos que precisam adquirir constitui outra capacitagéo decisiva.

O conhecimento suficiente de cada parte do processo permite que a empresa contrate melhor
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os seus fornecedores e seja mais eficiente em termos de custos. Todavia, praticas
aparentemente similares tém tido implicacGes organizacionais dramaticamente diferentes.
Ainda assim, empresas concorrentes tendem a desenvolver tipos similares de praticas para
atingir os requisitos mutaveis dos ambientes operacionais. Por essa razdo, como salienta
Jantunen (2012), os gestores ndo podem se acomodar, sentindo-se falsamente confortaveis
pelas situagOes correntes em que se encontram suas firmas, mas devem desenvolver
capacitacOes Unicas para obter vantagens em relacao aos seus competidores.

A maior parte das grandes petroleiras que opera em aguas profundas mantém um
centro de desenvolvimento tecnolégico. Contudo, o foco de suas iniciativas esta na
Capacidade de Absorcdo da empresa, seja ela do conhecimento gerado externamente, seja da
habilidade para utilizar produtos e tecnologias criadas pelos seus fornecedores. A Capacidade
de Inovacdo delas € mais direcionada para processo (incluindo gerencial) do que para produto
propriamente dito. 1sso ndo significa que este tipo de inovagédo seja menos relevante, uma vez
que a eficiéncia dos processos de gestdo de risco e de gerenciamento de projetos se mostraram
significativamente relevantes para a determinacdo da competitividade em custos das
empresas.

Merecem destaque ainda as aliangas estratégicas que estabelecem a cooperacdo entre
as petroleiras e as parapetroleiras, tanto do ponto de vista de transferéncia e desenvolvimento
de tecnologia quanto no que se refere a negociacao contratual de fornecimento de bens e
servicos. A qualificacdo e a experiéncia da forca de trabalho também foram apontadas como
elemento de diferenciacdo estratégica, o que reforca a importancia do conhecimento tacito e
dos processos de aprendizagem, ocorram eles no interior das empresas ou em interacdo com o
ambiente externo.

Em suma, o arcabougo das Capacitacdes Dindmicas forneceu os elementos teoricos
para 0 empreendimento de uma pesquisa de campo que se valeu dos métodos de pesquisa
exploratéria, descritiva e confirmatoria, por meio de trés questionarios. Os resultados
serviram para demonstrar que had um potencial consideravel de assimetria entre as empresas,
de modo que aquelas que desenvolvem capacitagbes dindmicas mais sofisticadas
provavelmente serdo mais bem sucedidas em termos de competitividade de custos. Constatou-
se, ademais, que a Capacidade de Absorcao é aquela que oferece maior potencial de geracéo
de vantagens competitivas para as petroleiras. Na sequéncia, a figura 20 resume as principais

conclus@es obtidas a partir dos questionarios.
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Tabela 18 — Resumo de Algumas das Principais Conclusdes obtidas a partir dos Questionarios, por Tematica e por Questionario

Instrumento Capacitacao dos Trabalhadores| Cooperacdo/Parcerias Estratégicas | Capacidade de Gestdo Organizacional
(Capacidade de Adaptacao) (Capacidade de Absorgéo) (Capacidade de Inovacao)
Equipes qualificadas replicam | Relagdes Pessoais de Longo Prazo Capacidade de Planejamento e Gestdo
conceitos e lidam melhor com importam mais para o aprendizado de Projetos (Contratacdo e Execucao)
idiossincrasias de cada Campo |relacional que contratos de longo termo| séo fontes de vantagens competitivas.

Questiondrio (2) Escassez de Forca de trabalho | Muito dos esforgcos de P&D e aliancas | Predominam inovagdes incrementais e
{Petroleiras} reforca importancia de equipes | estratégicas servem para a integracdo | de processo. A maior parte relacionada
internas multidiciplinares de conhecimento e tecnologia externas | a perfuracdo e recuperagdo avancada

Questiondrio (3) Desempenho de trabalhadores Cooperacéo entre Petroleiras e Aumento dos Custos de Cumprimento da
{Parapetroleiras} experientes em perfuracao e Fornecedores de Bens e Servigos Regulacao e Inovagdes em procesos de
P completacdo de pocos € decisiva| potencializa capacidade de integracdo | gerenciamento de recursos e projetos

Questionario (1)
{Especialistas}
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CONCLUSAO

A importancia do tema desta tese para o setor de petréleo e gas tem se tornado cada
vez maior, a medida que os custos medios de extragdo dos novos projetos de E&P apresentam
trajetdria crescente. A relevancia do assunto para as petroleiras tem aumentado a medida que
os Estados Nacionais, ndo raro, vém buscando obter niveis mais altos de government take a
partir das atividades de upstream realizadas em seus dominios.

Historicamente, a producgdo petrolifera gerou rendas extraordinérias, decorrentes do
diferencial entre os custos de extracdo e os precos de venda do produto. Projetos de E&P
onshore ou aqueles executados em ambientes de custos mais favoraveis teriam requerido
investimentos relativamente baixos, se comparados aos empreendimentos offshore de aguas
profundas, desenvolvidos no periodo recente. Estes projetos mais complexos sdo muito
intensivos em capital e tendem a envolver custos financeiros significativos.

Nestas condi¢cdes, um leitor desavisado, que desconhece a magnitude das
heterogeneidades de natureza geoldgica e regulatdrio-fiscais, por exemplo, pode supor que o
custo serd sempre muito mais baixo do que o preco do petrdleo ou subestimar o potencial das
economias de escala no setor. Poderia inferir, ademais, que apenas a tendéncia a elevacdo das
participacGes governamentais justificaria a importancia crescente do tema desta tese.

Contudo, a percepcdo miope de que os custos de extracdo, necessariamente,
representardo apenas a uma pequena parcela do preco petréleo ndo considera, pelo menos,
trés aspectos fundamentais. Primeiro, as principais areas de fronteira exploratdria envolvem
custos médios superiores aos historicos. Segundo, o forte impacto do valor do dinheiro no
tempo, uma vez que o0s investimentos em grandes projetos offshore séo intensivos em capital
e possuem longa maturacdo. Sdo significativos os custos de oportunidade e as despesas
financeiras relativas aos valores empregados em um projeto que pode dispender uma década,
desde os desembolsos iniciais até a producdo e venda dos primeiros barris de petrdleo.
Terceiro, ndo se pode supor que estardo sempre presentes 0s cendrios de preco favoraveis ao
produtor, como aqueles que predominaram a partir da segunda metade dos anos 2000. Ciclos
econémicos podem deprimir o valor de mercado do barril mesmo em contextos em que 0S
novos empreendimentos de E&P envolvam custos maiores, em outras palavras, requerem
precos de petréleo mais elevados para se equipararem aos custos (do inglés break-even price).
E possivel identificar projetos adiados e cancelados mesmo em momentos de precos de

petrdleo - em valores constantes -, acima da média da série historica.
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Neste contexto, a tese se prop0s a abordar a dindmica de custos do upstream. A énfase
da anélise se assentou na capacidade das petroleiras para planejar e gerir projetos de E&P
com competitividade em custos e constatamos que ha diferencas significativas entre os custos
de capital das petroleiras. A estrutura organizacional e 0 comportamento de uma firma pode
se expressar em seu desempenho em custos. Para analisar a estratégia e a performance das
petroleiras utilizamos os conceitos das capacitacfes dindmicas, que se mostraram compativeis
com as caracteristicas da industria em tela e com a tematica e os propdsitos da tese.

Reconhecemos gque a complexidade da atividade petrolifera e a diversidade deste setor
e da cadeia fornecedora dificultam as investigacfes sobre custos. Até mesmos os profissionais
polivalentes e experientes ndo dominam todos os conjuntos de disciplinas de Planejamento,
Contratacdo, Construcdo e Operacdo de sistemas de E&P. O amplo universo de parametros
técnicos requer do analista a delimitacdo por segmento de atividade petrolifera, para que
andlises quantitativas ndo padecam de imprecisées imponderaveis. Por essa razao, optamos
por recortar bem o tema da pesquisa, ao restringi-lo ao custo de capital do upstream de aguas
profundas. Essa estratégia circunscreveu a amostra de petroleiras a um grupo seleto de
grandes players que executam projetos dessa natureza, uma vez que reunem condi¢oes
técnicas e financeiras suficientes para atuar nessa atividade arriscada. Quanto mais elevadas
as inversoes e as incertezas envolvidas, maior a importancia do planejamento e da disciplina
de capital para as petroleiras apresentarem desempenho competitivo em termos de custos.

Os seis capitulos deste trabalho trouxeram contribuicGes complementares para ampliar
a compreensdo a respeito do assunto. Em um primeiro momento identificamos e definimos as
categorias analiticas que foram empregadas na abordagem qualitativa do tema. Ao longo da
tese o objeto de analise foi descrito em suas caracteristicas genéricas de ordem tecnica,
econbmica e regulatéria, bem como em seus elementos especificos, de natureza
mercadolodgica, tecnoldgica e organizacional, por exemplo. Apontamos que a correlagdo das
forcas de mercado e os ciclos econdmicos séo relevantes para a determinagdo de precos dos
insumos e dos bens e servicos empregados na atividade petrolifera. O dominio tecnologico e o
acumulo de experiéncia em projetos de upstream de petréleo e gas contribuem para que as
empresas aprimorem o seu desempenho. Adicionalmente, as petroleiras podem lidar de modo
distinto com variaveis nao controlaveis que afetam os custos. Diante de um mesmo contexto
de precos de petroleo, por exemplo, as decisdes estratégicas de cada empresa podem produzir
efeitos distintos para cada firma. Isto €, 0 comportamento de cada petroleira em relacdo a um
mesmo cenario pode produzir um efeito particular, diferente daquele percebido pelas demais.

Uma firma com experiéncia e competéncias tem maior probabilidade de agir adequadamente.
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O primeiro capitulo da tese trouxe o debate tedrico das Capacitagdes Dinamicas que
se mostrou adequado ao tema e 0s objetivos dessa tese. A discussdo no &mbito dessa teoria é
travada em torno da presenca de capacitacfes firma-especificas e setor-especificas no interior
das firmas. A predominancia da primeira favoreceria a geracdo de vantagens competitivas por
parte das organizagdes que desenvolvem Capacitagdes Dinamicas sofisticadas, caracterizadas
por capacidades, bem desenvolvidas, de inovar, se adaptar e absorver conhecimento e
tecnologia, que possam permitir rapidas respotas as mudancas nos ambientes operacional,
regulatério e de mercado.

No segundo capitulo desta tese foi possivel mostrar o porqué a industria do petréleo é
complexa. Esta possui muitas peculiaridades. Umas relativas aos produtos minerais — petréleo
e gas —, e outras associadas aos atributos e papeéis das empresas petroliferas e firmas
parapetroliferas. O amplo espectro de possibilidades quanto as caracteristicas do petréleo e
gas, extraidos de diferentes bacias sedimentares ou reservatorios, requer certas peculiaridades
dos bens de capital utilizados na atividade produtiva. Cada sistema de producdo do tipo
FPSO, por exemplo, é unico. Isto é, os componentes e mddulos integrados a uma plataforma
dessa natureza podem variar de uma unidade para outra. A razdo disso sdo as particularidades
dos hidrocarbonetos a serem extraidos e processados, ou mesmo as opg¢des conceituais da
empresa que contrata a construgdo/integracdo do médulo de producdo e executa o projeto. O
mesmo raciocinio vale para outros sistemas, que podem combinar subsistemas diferentes, de
acordo com a natureza dos hidrocarbonetos a serem extraidos dos pocos produtores.

Tais idiossincrasias do petroleo e gas sdo essenciais na determinacdo da infraestrutura
de processamento e transporte dos produtos. Essas diferencas técnicas podem resultar em
diferenciais econémicos expressos, tanto em termos de custos de extracdo do produto, quanto
no que tange a precificagdo dos hidrocarbonetos produzidos. Os custos de desenvolvimento e
de producéo, associados a um campo, podem assumir distintos valores, conforme os atributos
do produto e das necessidades de gastos adicionais com recupera¢do avancada. Podem variar
se 0s equipamentos de pré-processamento utilizados estiverem no ambiente submarino ou na
superficie da unidade de producdo. Ademais, os diferentes arranjos contratuais existentes e
componentes regulatorio-fiscais podem condicionar as decisbes de investimento das
organizac0es e influenciar o ambiente de custos em que um projeto é executado.

No regime de Concessdo, a empresa contratada (ou consorcio) arca com 0s custos e
riscos e se apropria dos resultados da producdo, depois de pagar os valores monetarios
relativos as participacdes governamentais. J& no sistema de partilha o componente custo €

central no bojo do mecanismo arrecadatorio, o que leva os paises hospedeiros a controla-los
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direta ou indiretamente. Neste modelo contratual grande parte da arrecadacdo do governo
decorre da reparti¢do dos lucros do projeto, calculados em dleo, apds serem descontados 0s
custos que a empresa operadora estd autorizada a recuperar. Estes, por seu turno podem estar
sujeitos a alguma limitacdo imposta pelo Estado hospedeiro com o fito de incentivar a firma
atuar com desempenho adequado em termos de custo. Contudo, caso os limites estabelecidos
sejam muito estreitos para a recuperagdo de custos os riscos do negocio poderiam se ampliar e
desestimular os investimentos, sob a ameaca de ndo se atingir o nivel 6timo de inversoes.

No terceiro capitulo ressaltamos que no decurso das ultimas décadas se intensificou o
processo de especializacdo da industria petrolifera e da sua cadeia de fornecedores. As firmas
fornecedoras e prestadoras de servicos passaram a assumir, cada vez mais, a responsabilidade
de realizar atividades de P&D, tanto para ampliar seu leque de produtos e a sua eficiéncia,
quanto para usufruir das rendas extras da condicao de inovador monopolista. A capacidade de
absorgdo de conhecimento e de tecnologia foi se tornando cada vez mais importante para o
desempenho das empresas petroliferas e de parte dos segmentos industriais parapetroliferos.

Nesse contexto, 0 tema da tese teve de ser bem delimitado devido a existéncia de
petroleiras com estruturas organizacionais e nichos de atuacdo distintos. Fato que poderia
inviabilizar a comparacéo caso os dados e objetivos ndo fossem bem definidos e focados em
um determinado nicho, respeitando as suas especificidades. Do contrario, faria pouco sentido
os esfor¢cos de quantificacdo com ferramentas estatisticas, por exemplo. Em outras palavras,
analises economeétricas com base em dados e aspectos que agregam a totalidade da industria
de petréleo e gas enfrentam o risco de serem inconclusivas, tal como foi apontado na revisao
de literatura. Por essa razdo, utilizamos na modelagam econométrica apresentada no quinto
capitulo um conjunto de dados que contemplava a maior parte da populacdo de projetos de
E&P em aguas profundas (executados até 2013) e 0s seus custos associados.

As atividades de exploracdo e producdo de hidrocarbonetos em &guas profundas
evoluiram rapida e significativamente, conforme apontaram os dados apresentados no terceiro
capitulo. O progresso ndo se manifestou apenas na magnitude dos investimentos, na
quantidade das descobertas, mas, particularmente, no tamanho das reservas encontradas,
assim como na profundidade dos reservatorios alcangados, seja em termos de lamina d’agua
ou mesmo de distancia perfurada. Dois fatores impulsionaram esse fendmeno. Os novos
patamares de preco do petroleo alcancados e o avango continuo da tecnologia foram
determinantes para o crescimento desse segmento da industria. Contudo, ndo fossem as
capacitacOes tecnoldgicas e gerenciais, uma grande parte desse estimulo poderia ser minada,

devido ao aumento de custos verificado nos periodos de alta de preco do petréleo. Depreende-
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se dai que as transformacdes tecnoldgicas, organizacionais e de mercado estimularam o
progresso das atividades em &guas profundas. O resultado p6de ser verificado no aumento
continuo do nimero de projetos, do volume de producéo e de reservas provadas.

As estatisticas apontaram concentracéo na distribuicdo dos investimentos, das reservas
e da producdo de &guas profundas. A maior parte das atividades foi observada no Oeste
Africano, no Brasil, no Golfo do México e na Noruega. As principais operadoras sdo as
supermajors, a Statoil e a Petrobras. Esta, por seu turno, realizou a maior parte da producéo
acumulada e segue como maior produtora. Suas descobertas estdo entre as maiores da década.
Também vale mencionar as semelhancas geoldgicas entre as bacias sedimentares localizadas
no Brasil e em Angola. Provavelmente, tais similitudes teriam motivado os resultados
semelhantes para os dois paises, obtidos por meio do modelo econométrico. Empresas como
BP, Petrobras, Shell e Statoil, que estiveram entre as primeiras a se posicionar nessa fronteira
exploratoria, acumularam larga experiéncia nessa atividade e figuram como as maiores
operadoras de campos de &guas profundas. A competéncia para executar projetos com bom
desempenho estd associada ao acumulo de conhecimento e aprendizagem tecnoldgica.
Decorre em certa medida das capacidades da firma de inovar, se adaptar aos distintos desafios
e absorver tecnologias e conhecimento gerado pela cadeia fornecedora de bens e servicos.

No quarto capitulo foi possivel destacar o impacto nos custos decorrentes de
variacdes nos precos do petréleo e de outras commodities como o ago, por exemplo, assim
como os efeitos da escassez relativa de bens e servigos e de trabalhadores qualificados.
Determinadas diretrizes, estratégias e decisbes gerenciais podem contornar os efeitos
deletérios oriundos do comportamento indesejavel de varidveis ndo controlaveis. Contudo,
tais praticas guardam relacdo com a gestéo de riscos das empresas, que pode envolver desde a
reprogramacao do cronograma dos projetos, nos periodos em que o ambiente de custos é
desfavoravel, até contratos futuros de petréleo e de hedge cambial, por exemplo.

Os investimentos em adicdo de capacidade produtiva de aco e de petroleo possuem
natureza de longo prazo que cria um descompasso potencial entre os aumentos de oferta e da
demanda desses produtos. Nos periodos de crescimento dos investimentos em novos projetos
E&P os precos dos bens e servigos se elevam. Puxam consigo os proprios custos, de modo a
gerar uma espiral de alta nos precos e custos da cadeia de suprimentos. Nesse momento as
petroleiras irdo disputar esses suprimentos para garantir a execucdo de seus planos de
investimento e, ndo raro, deverdo pagar mais caro. Os precos desses materiais sobem, entéo,
tanto pelo aumento da demanda, quanto pela alta no valor das commodities, que sao

importantes insumos das parapetroleiras. O inverso ocorre na reversao do ciclo econdmico.
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Na fase de Exploracdo os desafios para manter a disciplina em termos de custos sdo
grandes, tendo em vista o baixo nivel de conhecimento da &rea perfurada, embora a petroleira
operadora tenha muitos incentivos para minimizar custos. Caso as descobertas ndo ocorram o
programa exploratorio gera gastos indcuos, ainda que relativamente pequenos se comparados
aos dispéndios realizados na fase de desenvolvimento de um projeto. Ja os dispéndios da
etapa de Avaliacdo devem ser dimensionados conforme o potencial de geracdo de valor
(aumento do volume recuperavel) com novos dados de poco. Um dos periodos mais decisivos
se verifica no planejamento do empreendimento e na definicdo do projeto conceitual,
momento em que sdo selecionados os perfis das instalacdes que deverdo ser empregadas.
Durante o plano do investimento estdo presentes as principais oportunidades de otimizagéo
dos custos (reducdes ou prevencdes contra aumentos), consubstanciadas na definicdo do
projeto béasico das instalacfes. Uma adequada estimacéo dos custos é determinante nos niveis
de dispéndios, uma vez que os erros de estimativa de custos podem gerar gastos adicionais.

Concluiu-se que algumas competéncias sdo fundamentais para uma gestdo de custos
adequada: i) especificar bem o projeto, desde o seu principio; ii) estimar custos com
eficiéncia; iii) manter bom relacionamento com fornecedores; iv) firmar bons contratos €; v)
equipes multidisciplinares especializadas. Manter bases de dados de qualidade e atualizados
contribui para que a empresa conheca e atue sobre os pontos criticos do projeto, desde o seu
inicio, momento em que 0s custos das mudancas sdo menores. Os especialistas envolvidos na
elaboracdo e aprovacdo do projeto basico devem dominar o ciclo de vida do projeto, para que
ele seja concebido e realizado com base em uma visdo sistémica. O objetivo é obter um
desempenho competitivo em termos de custos, prazos e qualidade das instalagcdes. Deve-se
notar que a baixa confiabilidade dos equipamentos empregados pode ampliar a necessidade de
reposi¢do ou reparo e elevar os custos operacionais de manutencdo das instalacoes.

As competéncias requeridas as atividades de planejar e gerir, adequadamente, 0s
projetos de construcdo e instalagdo da infraestrutura de producdo afetam o0s custos
decisivamente. As petroleiras tém de lidar com variaveis ndo controlaveis, a exemplo de: i)
precos dos insumos bésicos; ii) nivel de oferta dos fornecedores e; iii) caracteristicas dos
reservatorios. Aspectos geoldgicos, institucionais e de mercado, exercem influéncia no
desempenho em custos das petroleiras. Entre as variaveis que podem ser administradas estdo
aquelas que requerem competéncia da petroleira para avaliar reservatorios, projetar
instalagOes, se relacionar com fornecedores, firmar contratos, antecipar problemas potenciais,
bem como evitar retrabalho e alteragbes de escopo. Quanto pior o ambiente de custos maior a

relevancia dessas competéncias para se lograr um bom desempenho em um empreendimento.
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Ao longo da tese verificamos que o desenvolvimento de capacitagcbes dindmicas e a
competéncia para gerir recursos criticos ajudam no aprimoramento do desempenho em custos
de uma petroleira e podem se expressar na capacidade de gerenciar projetos complexos, por
exemplo. Conclui-se, portanto, que as petroleiras mais ageis para desenvolver projetos tendem
a ser mais competitivas em custos. Obviamente, o progresso tecnolégico das petroleiras
impacta o desempenho em custos dos seus projetos, mas mensurar os seus efeitos diretos nos
custos € uma tarefa de viabilidade questionavel, uma vez que um conjunto amplo de
tecnologias € empregado nas atividades de E&P. Vale salientar que os assuntos “tecnologia” e
“custos” sdo muito sensiveis para as petroleiras, em especial a propria relacao entre esses dois
aspectos. A diferenciagdo consistente em um dos dois elementos, ou em ambos, pode gerar
vantagens competitivas sustentaveis. Trata-se de temas com muitas nuances, devido a
complexidade da atividade petrolifera, em geral, e das firmas que nela atuam, em particular.

A metodologia empregada no modelo econométrico, apresentado no quinto capitulo,
requereu um procedimento preliminar de classificagdo das observagdes, em que se empregou
uma regressao quantilica. Essa necessidade decorria da auséncia de elementos de distin¢éo
natural entre os elementos da base de dados. Em seguida, estimou-se uma regressao linear e
testou-se a existéncia de diferenca entre as populagdes classificadas: melhor desempenho em
custos e pior desempenho em custos. Na segunda etapa foi estimado um modelo probit que
buscava identificar como algumas variaveis de interesse afetavam a probabilidade de um
projeto configurar entre os de melhor desempenho ou entre os de pior desempenho.

Os resultados do modelo sugeriram que um projeto terd maior probabilidade de se
enquadrar entre os mais eficientes nas seguintes circunstancias, quais sejam: i) quanto menor
for o preco do petréleo no periodo em que o projeto estiver sendo executado; ii) quando ele
for capaz de produzir majoritariamente o petroleo; iii) quanto menor o periodo (tempo) de
desenvolvimento das reservas; iv) na medida em que o projeto se encontrar nas provincias do
Brasil e de Angola; v) quando ele estiver mais proximo de aguas ultraprofundas do que de
aguas profundas. Esses trés ultimos resultados ndo sdo intuitivos e merecem ser mais bem
qualificados.

Na pesquisa de campo relatada no sexto capitulo utilizamos a teoria das capacitacfes
dindmicas para analisar o0 comportamento estratégico e o desenvolvimento das capacidades
por parte das petroleiras com o fito de oferecer uma abordagem complementar a quantitativa
previamente discutida. Utilizamos informacdes coletadas junto a especialistas e profissionais
que atuam no setor. As duas principais formas de manifestagédo das Capacitagdes Dinamicas

sdo entendidas e modeladas do seguinte modo: i) a evolucdo do conhecimento e das técnicas
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disseminadas no ambito da industria, que conformam as chamadas “melhores praticas” e; ii) a
especificidade de cada firma, que reflete a sua trajetoria, a suas diretrizes, prioridades e as
decisbes do corpo gestor. Nestes elementos as firmas se diferenciam entre elas ao criar rotinas
exclusivas, como também ao incluir nuances nas etapas de aplicacdo dos processos setor-
especificos, de modo a permitir a adesdo dos procedimentos a filosofia da firma. Em verdade,
préticas aparentemente similares podem ter implica¢es organizacionais bem diferentes.

Em verdade, as similaridades entre os procedimentos adotados pelas empresas
crescem das semelhancas nos requisitos do ambiente operacional. J& as idiossincrasias se
ampliam com eventuais melhorias da competitividade das empresas, que decorrem da
diferenciacdo entre elas, seja ela em aspectos operacionais, em termos de custos, ou em
ambos. A habilidade de atrair, qualificar e coordenar diferentes fornecedores e profissionais,
contratados para atuar em projetos complexos, € uma fonte de diferenciacdo das empresas.
Para ser bem sucedida uma petroleira tem de ser capaz de especificar, adequadamente, 0s
bens e servigos que precisa adquirir. O conhecimento suficiente das diferentes partes do
processo permite que a empresa contrate melhor os seus fornecedores. Quanto maior o
dominio da petroleira em relacdo as distintas disciplinas relativas a construcao das facilidades,
maior a probabilidade que a empresa tem de lograr um desempenho competitivo em custos.

A maior parte das grandes petroleiras que opera projetos em aguas profundas mantém
um centro de desenvolvimento tecnoldgico. As petroleiras de vanguarda que atuam nesse
ambiente operacional conseguem manter diversificado os seus programas de pesquisa e
desenvolvimento de tecnologias, contemplando as principais areas do conhecimento e as
disciplinas de construcdo das instalagcbes. Destaque para a Petrobras que executa um dos
maiores or¢camento de P&D, em certa medida aplicando bem recursos que esta obrigada a
empregar nesta atividade, no interior da empresa e em parceria com instituigdes de pesquisa.

Contudo, muitos esforgos de inovacdo sdo realizados pelos segmentos da industria
parapetrolifera que sdo intensivos em tecnologia. Alguns deles sdo muito dindmicos em
termos tecnoldgicos, 0 que exige que parte dos investimentos em P&D das petroleiras seja
voltada para fomentar a capacidade de absor¢do de conhecimentos e inovacgOes geradas
externamente. Com a crescente especializacdo da industria fornecedora as empresas
petroliferas tém mais condicGes e incentivos para desenvolver inovacdes de processo
(incluindo gerencial) do que para propor inovagdes de produto, propriamente dito. Ambos 0s
tipos de inovagéo de produto ou processo, incremental ou radical, podem melhorar a gestdo de
risco e de projetos, de modo a aprimorar o desempenho em custos das petroleiras.
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Neste contexto, o papel das aliangas estratégicas de cunho tecnoldgico é de promover
sinergias em P&D realizados por petroleiras e parapetroleiras. Reduzir redundancias de seus
esforcos inovativos, assim como estimular a transferéncia e o desenvolvimento de tecnologia.
A pesquisa apontou que a cooperacgdo entre cliente-fornecedor seria capaz de gerar melhores
resultados do que aquela que se estabelece entre petroleiras operadoras, a excecdo de
iniciativas voltadas para as praticas de SMS que nédo raro sdo promovidas em conjunto. O
nivel de qualificacdo e de experiéncia da mao de obra retida pelas firmas seria outro elemento
de diferenciacdo estratégica, o que reforca o valor do conhecimento tacito e dos processos de
aprendizagem, sejam eles no interior das firmas ou em interagdo com o ambiente externo.

O emprego da teoria das Capacitacbes Dinamicas na pesquisa de campo e dos métodos
de pesquisa exploratoria, descritiva e confirmatdria, em trés questionarios permitiu
demonstrar que ha um potencial considerdvel de assimetria entre as empresas. Quanto mais
sofisticadas as capacitagcdes dindmicas apresentadas por uma empresa mais competitivo em
custos tende a ser 0 seu desempenho. A diferenciacdo entre as firmas se manifesta com mais
intensidade nas fases de planejamento dos projetos, em que sdo definidos os conceitos que
serdo aplicados e a estratégia de contratacdo dos elementos constitutivos do projeto. A
petroleira que valoriza a atividade de planejamento de longo prazo tende a aumentar a sua
capacidade de lidar com os ciclos econdmicos e tem maiores chances de apresentar
desempenho competitivo em custos.

Concentrar a contratacdo de sondas, por exemplo, nas fases de descenso do ciclo
econbmico pode ser uma forma de contratar a valores baixos, por um lado, mas caso o
ambiente de custos se deteriore, significativamente, as empresas contratadas podem ter muitas
dificuldades para construir as instalages de acordo com 0s custos e prazos contratuais.
Petroleira que contratam antes das concorrentes, em mercados com escassez relativa de bens e
servicos, podem adquirir vantagens competitivas em custo. N&o ficam sujeitas as oscilagdes
nas cotacbes de mercado spot de afretamento de embarcacbes, por exemplo. Por fim,
contatou-se que a capacidade de absorcdo € uma importante fonte de vantagens competitivas
para as petroleiras. E complementada pela capacidade da firma de inovar e se adaptar a novos
ambientes geoldgicos, operacionais e de mercado, que surjam, eventualmente. Ademais, sao
poucas as empresas que detém a competéncia para replicar conceitos de projetos e explorar,
ao maximo, as economias de escala que ajudam a manter vantagens competitivas no CAPEX
do E&P de 4guas profundas. Com base no modelo de avaliagdo de projetos que desenvolvido
no segundo capitulo (e os resultados nos anexos) confirmamos a relevancia desse componente

de custos de um projeto petrolifero, que € intensivo em capital e possui longa maturacao.
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ANEXOS

Figura 46 - Importancia para os operadores das Inovac6es em Tecnologias de Exploracao
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Fonte: Elaboracédo Propria

Figura 47 - Importancia para os operadores das InovacGes em Tecnologias de
Desenvolvimento de Campo
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Figura 48 - Importancia para os operadores das Inovaces em Tecnologias de Producao
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Figura 49 - Importancia para a Reducédo de Custos Inovacdes Tecnoldgicas das Petroleiras em
Geologia e Geofisica
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Figura 50 - Importancia para a Reducdo de Custos Inovacdes Tecnoldgicas das
Petroleiras em Equipamentos de Perfuragéo
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Figura 51 - Importancia para a Reducdo de Custos InovacGes Tecnoldgicas das
Petroleiras em Instalagdes de Superficie
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Figura 52 - Importancia para a Reducdo de Custos Inovacdes Tecnoldgicas das
Petroleiras em Infraestrutura Submarina
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Fonte: Elaboracéo Propria

Figura 53 - Importancia para a Redugéo de Custos da Cooperacdo entre Petroleiras e
Fornecedores de Equipamentos e Servicos

® N3o Sei
2% 4% 2%, ® Nenhum
® Muito Baixo
M Baixo
B Médio

m Alto

= Muito Alto

Fonte: Elaboracdo Prépria



281

Figura 54 - Importancia para a Reducéo de Custos da Cooperacgdo entre Petroleiras
Parceiras em Consorcio de Investimento
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Figura 55 - Importancia da Influéncia, da Regulagdo de SMS, nos custos, nos ultimos
20 anos
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Figura 56 - Relevancia dos Novos Padrdes de segurancga no crescimento dos Custos de
Cumprimento da Regulagéo

B N3o Sei

B Nenhum

® Muito Baixo

H Baixo

B Médio

m Alto

= Muito Alto

Fonte: Elaboracdo Propria

Figura 57 - Importancia das Inovagdes no Processo de Gestdo de Risco para a
Reducéo de Custos
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Figura 58 - Importancia para a Reduc¢éo de Custos das Inovacdes nos Processos e
Procedimentos de Gerenciamento de Projetos

Fonte: Elaboracéo Propria
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Figura 59 - Importancia da Qualificacdo e Experiéncia da Forca de Trabalho para
Determinar o Desempenho na Perfuracdo e Completagdo de Pocos
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Figura 60 - Importancia da Padronizacdo e Economias de Escala para Reducdo de

Custos
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Figura 61 - Importéncia da Habilidade Negociar Contratos para a Redugéo de Custos

Fonte: Elaboracéo Propria
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Figura 62 - Importancia, de Intensidade, em que os Planos de Desenvolvimento e 0s
Conceitos se Diferenciam entre os Projetos de Diferentes Operadoras (Considerando
Semelhantes Condi¢es)
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In your point of view: Examples and Explanations

1 How important to operators is technological innovation in the following areas?

1.1 Exploration Technologies (Ex.)
1.2 Field Development Technologies (Ex.)
1.3 Production Technologies (Ex.)

2 How important is technological innovation in the following areas for cost reduction?
2.1 Geol. & Geof. Equipment (Ex.)
2.2 Drilling Equipment (Ex.)
2.3 Topside Facilities (Ex.)
2.4 Subsea Infrastructure (Ex.)

2 How important is cooperation between operators and entities below to cost reduction?
2.1 Services and Equipament Suppliers (Which?)
2.2 Oil and Gas Companies Investment Partners (Which?)

3 How strong an influence has regulation (EHS) been on cost during the last 20 years?
(Why?)

4 How relevant are new safety standards to increasing cost compliance?
(Why?)
Fonte: Elaboracéo Propria

Intensity Level

Mo
Idea

Mone

Very
Low

Low | |Med

High

Very
High

Tabela 20 - Projetos Contemplados pela Base de Dados
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5 How imporant are innovations in Risk Management processes for cost reduction?
(Why?)

6 How important are innovations in Project Management processes and procedures

for cost reduction?
(Why?)

7 How critical fo deep water performance is it to have a labor force experienced in

drilling and well completion?
(Why?)

8 How important are standartization and economies of scale to cost reduction?
(Why?)

5 How important are effective contract negotiation skills in reducing costs?
(Why?)

10 How different are design/concepts between your offshore projects and other operators’

projects? (Considering similar installation location, conditions, size and weight)
(Why?)

Fonte: Elaboracéo Propria

Tabela 21 - Projetos Contemplados pela Base de Dados
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10

11

In your point of view:
Since 2000_ what were the main factors that cansed inflation in CAPEX and OPEX?

Does vour company see a way to contribute to the technological equipment or process advancement”? How?
What are the most effective and relevant ways to reduce costs in Deep water E&P?

What are the main entrance barries in order to operate in deepwater projects?

During the last decade did vour company introduce new technologies/processes which helped in reducing costs?
What are the incentives to be an operator of a field from the imvestor's point of view?

What kind of labor force or service cannot be outsourced?

What skills and information are essential to negotiate contracts that provide good services at low costs?

What are the main wavs your company cooperates with suppliers or partners?

In which areas of the offshore E&P does it make sense to the operators to invest in technological development?

Has vour regulatory cost compliance model changed in the last decade? If so, how?

Fonte: Elaboracéo Propria
Tabela 22 - Projetos Contemplados pela Base de Dados



Pais
Angola
Angola
Angola
Angola
Angola
Angola
Angola
Angola
Angola
Angola
Angola
Angola
Angola
Angola
Angola
Angola
Angola
Australia
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil

Campo
Acacia (Pazflor)
Batuque (Kizomba C)
Benguela (BBTL_Belize)
Kizomba A
Clov
Dalia Complex
Kizomba B
Gimboa
Girassol
Jimbao
Kissanje
Lucapa
Mondo
Plutao (PSVM)
Plutonio
Rosa
Tombua Landana
Enfield
Albacora
Albacora Leste
Barracuda & Caratinga
Cachalote
Carioca
Espadarte

Fonte: Elaboracéo Propria

Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil
Brazil

Pais

Campo
Frade
Franco
Golfinho
Guari
lara
Itaipu
Jubarte Cachalote
Jupiter
Lula e Cernambi
Manati
Marlim
Marlim Leste
Marlim Sul
Mexilhao
Papa Terra
Parque das Conchas
Piranema
Pirapitanga
Roncador
Salema & Bijupira
Tambau
Urugua
Wahoo
Carioca
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Pais
Congo
Cote d'lvoire

Campo
Moho-Bilondo Nord
Baobab Ivoirien

Cote d'lvoire East Espoir (+West)

Ghana Jubilee
Guinea Equatc Aseng
Indonesia Banyu Urip
Indonesia Belanak
Indonesia Gendalo
Irish CORRIB
Malasya Kikeh
Malasya Gumusut
Malaysia Gumusut Kakap
Mauritania Chinguetti
Nigeria Abo
Nigeria Agbami-"Ekoli"
Nigeria Akpo
Nigeria Bonga
Nigeria Egina
Nigeria Erha
Nigeria Oyo
Nigeria Usan
Nigeria Yoho
Nigeria Usan
Nigeria Nsiko

Tabela 23 - Projetos Contemplados pela Base de Dados



Pais
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway
Norway

United Kingdom
United Kingdom

United States
United States
United States

Campo
Alve
Alvheim
Asgard
Balder
Draugen
Ekofisk
Fram
Gjoa
Heidrun
Kristin
Njord
Norne
Ormen Lange
Skarv
Snohvit
Snorre
Troll
Vega
Yttergyyta
Foinaven
Shiehallion
Canyon Express
Allegheny South
Gomez Hub

Fonte: Elaboracéo Propria

Pais
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States

Campo
Langhorn
Ariel
Atlantis
Auger
Big Foot
Blind Faith
Boomvang
Boris
Caesar
Cascade
Jubilee
Independence
Constitution
Cottonwood
Crosby
Great White
Gunnison
Hoover-Diana
Kiheh
Knotty Head
Llano GB
Lucius
Mad Dog
Magnolia GB

Pais
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States

Campo
K2 Complex
Mars-Ursa
Na Kika
Ram-Powell
Shenzi
Spiderman
St Malo
Tahiti
Bud
Thunder Horse

Droshky (ex-Troika)

Tubular Bells
Buckskin
Stones
Shenandoah
Appomattox
Freedom
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. L Unidade de Periodo
Autores Titulo Produto Objetivo Amostra .
Dados Principal
Exploration Drilling Avaliagdo de Fatores: preco de petréleo; experiéncia de
Osmundsen et .. Metros perfurados . . . o .
al ?20 10) Productivity at the 0? dia produtividade de Poco perfuracdo; profundidade de lamina d'agua; e 1966-2008
Norwegian Shelf P perfuragdo profundidade perfurada
Knowledge, Innovation and Dados ?e: 29 mil pogos de producéo; da-
I ] . . . perfuracdo de 37 mil pogos; de quase 6 mil
ACHA, Competitiveness: Dynamics , , TFP no nivel regional
o . Petroleo e Gas Campo plataformas; de tamanho da reserva e ano da 1947-1998
Virginia of firms, Networks, Regions entre 1976-95 .
- descoberta de 957 campos. Média de 370
and Instritutions.
campos operando em cada ano.
Barros & . . . Blocos: Cabinda A, Cabinda B, Cabinda C
. Product tof | B boe) d Analise da mud ’ ' '
Magani o AL: :)Vlgsajisles; rlts ° P::rrésléo?aeg;é: rgzlfnewi;ar;:v?:gsz Bloco FS-FST, Block 2, Block 3 & Canuko, Block 2002-2007
(2009) g P 14, Block 15, and Block 17.
Learning by Drilling: Inter- Poco, campos Aproximadamente 107 mil observagdes de
KELLOGG, F_lrm L_earnlng_] and .| Pogos perfurados | Analise de Produtividade sondas e tempo de_ pen‘ura(;ao._ © conjunto_ final de 1966-2008
R. Relationship Persistence in rodutores dados consiste em 19 mil pogos, mais de 1300
the Texas Qilpatch P campos, 700 produtores e 1300 sondas
Manaai et al Stochastic frontier analysis of Impacto da Mudanca Producdo: 5 mi. observagdes mensais de 29 mil
(20%5) total factor productivy inthe | Petroleo e Gas TecpNa EQP do G c(); M Campo pogos. Perfuracdo: 37 mil pogos Plataformas: 6 1955-2002
offshore oil and gas industry. ' mil e subsea Reservas: Oil&Gas Mil Campos

Fonte: Elaboracdo Prépria
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Autores

Fatores

Funcéo

Resultados

Conclusoes

Osmundsen et
al (2010)

Petroleiras tipo 1.; tipo 2.; e tipo
3; Experiéncia na perfuracdo das
instalagbes (dummy); Mar
perfurado (dummy);
Profundidade em metros;
Temperatura; Preco de Petréleo

Funcdo de Producéo.
Usa OLS com White
heterocedasticidade
consistente do erro
padréo.

Fatores que afetam a Produtividade. 1)
pocos mais profundos < rasos; 2) Aguas
Profundas < Rasas; 3) Progresso téchico
eleva produtividade; 4) Pocos Pioneiros
>de avaliacdo; 5) Pocos no Mar Barents
< Mar do Norte < Mar da Noruega. 6)

Experiéncia eleva produtividade.

E possivel que haja diferencas
estruturais na produtividade
entre pocos pioneiros e de

avaliacdo que ndo séo
capturados pela dummy "tipo de
poco"

ACHA,
Virginia

Plataformas e Sondas

Funcéo de custos
para estimar TFP

1) Fatores geolbgicos importam, mas as
variaveis de porosidade ndo foram
significativas para produtividade. 2)
Tamanho do campo e profundidade

determinam reservas. Firmas preferem

grandes campos em aguas profundas.

Efeito negativo da profundidade
e da regulacdo na produtividade
cai com o tempo devido ao
learning by doing .
Aprendizado eleva a eficiéncia
no nivel do campo com o

Barros &
Magani
(2009)

OPEX, CAPEX e Taxes

DEA-Malmquist.
Mede mudanga na
produtividade

Os blocos, em média, mostram
produtividade positiva.

tempo.

Os ndo-eficientes devem ajustar
a gestdo. Falta de investimento
reduz a eficiéncia tecnoldgica.

KELLOGG,
R.

Tempo de perfuracéo;
profundidade; poco de gés e
petréleo e sondas.

De Producéo. Log-
log (experiéncia).

Relacionamentos de aprendizagem
podem melhorar a produtividade.

Operadores tém incentivos a
usar sondas nas quais possuem
experiéncia.

Managi et al
(2005)

Sondas, Profundidade e
Plataformas, Tamanho do
Campo, Deplecéo ao longo do

Fronteira de Eficiéncia
Estocastica & TFP -
(Solow 1957).

tempo.

insumos tiveram sinal positivo esperado e

Os coeficientes de todos os cinco

foram significativos.

A tecnologia de perfuracao
horizontal causou uma elevacéo
na fronteira de producéo.

Fonte: Elaboracéo Propria



IRR

IRR

30,0%

25,0%

20,0%

15,0%

10,0%

5,0%

0,0%

26,0%
24,0%
22,0%
20,0%
18,0%
16,0%
14,0%
12,0%

10,0%

Figura 63 - TIR vs. CAPEX, Sob Concessao
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Fonte: Elaboracdo Prépria

Figura 64 - TIR vs. OPEX, Sob Concessao
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Figura 65 — TIR vs. Preco do Petréleo, Sob Concessédo
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Fonte: Elaboracdo Propria
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Figura 66 - TIR vs. Tempo de Entrada da Plataforma, Sob Concesséo
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Figura 67 - TIR vs. Tempo de Entrada da Plataforma, Sob Partilha

25,0% -
20,0% - \
e
—
15,0% S
10,0% S
5,0% -
0,0% T T T T
7 8 9 10
Tempo

Fonte: Elaboracdo Propria
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