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RESUMO

As empresas petroliferas tém longo historico de formacao de arranjos cooperativos. A formacéo de consorcios
para a participagcdo em projetos de exploracdo e producdo é pratica usual, tendo sido observada a sua ocorréncia
no Brasil a partir de 1999, quando se iniciaram os leilGes para concessdo de blocos. O objetivo do presente
trabalho é analisar a participacdo de empresas estrangeiras e de consorcios formados por empresas nos leilGes de
blocos exploratérios ofertados pela Agéncia Nacional de Petréleo, Gas natural e Biocombustiveis [ANP]. A
metodologia utilizada é de carater qualitativo, complementada com analise quantitativa, empregada para
verificar a existéncia de correlagdo entre as participagcbes de consércios e de empresas estrangeiras e duas
varidveis especificas: risco Brasil e preco do petroleo no mercado internacional. As conclusdes, sob uma
perspectiva neoinstitucional, apontam a conformagdo do modelo brasileiro aos padrdes internacionais para este
segmento econdmico, a participacdo de grande nimero de empresas no processo de abertura, o papel de destaque
da Petrobras nos leilGes e a formacdo de parceria predominante entre a Petrobras e a Petrogal.

Palavras-chave: consércios; teoria institucional; petréleo.

ABSTRACT

Oil companies have a long history of cooperative arrangements. The formation of consortia for participation in
projects of exploration and production is a common practice and has been seen in Brazil since 1999, when the oil
sector was opened to foreign companies. The purpose of this article is to analyze the participation of foreign
companies and consortia formed by companies in the bidding for exploratory blocks conducted by the Brazilian
agency of oil, natural gas and biofuel [ANP]. The methodology employed is qualitative, supplemented by
guantitative analysis, used to verify the existence of correlation between the shares of foreign companies and
consortia and two specific variables: Brazil risk and oil prices on the international market. The findings, from a
neoinstitutional perspective, point to the conformation of the Brazilian model to international standards in this
economic segment, the participation of a large number of companies in the opening process, highlighting the role
of Petrobras in the bid rounds, and the formation of a predominant partnership between Petrobras and Petrogal.

Key words: consortia; institutional theory; oil.
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INTRODUCAO

As empresas petroliferas tém longo historico de formacdo de arranjos cooperativos como forma,
principalmente, de reduzirem seus riscos em face dos elevados investimentos que sdo inerentes a
atividade. Como exemplo cita-se a série de fusdes que envolvem as grandes empresas deste importante
segmento da economia mundial, conhecidas por majors, que caracterizou os Ultimos quinze anos.

Uma forma costumeira de associacao entre as empresas de petroleo é a formacéo de consoércios para
a participagdo em projetos de exploracdo e producdo (E&P) de blocos exploratérios ofertados em
leildes internacionais, que ¢ uma das caracteristicas do modelo de concessdo para exploracdo de
petréleo e gas, um dos mais utilizados pelos paises produtores.

A abertura do setor petrolifero brasileiro se iniciou em 1997 com a lei 9.478 (1997), conhecida como
a lei do petréleo, que acabou com o monopélio estatal da Petrobras, criou a Agéncia Nacional de
Petroleo, Gas natural e Biocombustiveis [ANP] e instaurou 0 modelo de concessao de areas. Em 1998,
através do Decreto N° 2.455/1998 foi implantada a ANP e em 15/06/ 1999 foi realizado o primeiro
leildo de blocos. Essa abertura possibilitou as empresas petroliferas 0 acesso a reservas que serdo as
maiores responsaveis pelo crescimento da producédo de petrleo na América Latina até 2015, de acordo
com a Organizacao dos Paises Exportadores de Petréleo (OPEC, 2008)

O objetivo do presente trabalho é analisar a participacdo de empresas estrangeiras e de consorcios
formados por empresas de petréleo nos leildes de blocos exploratdrios ofertados pela ANP, apds a
abertura do mercado brasileiro de petréleo. A idéia central é de que o cenario criado pela abertura do
setor petroleo no Brasil criou as condigdes para a participacdo destas empresas e de consorcios
formados por empresas nacionais e estrangeiras, uma vez que as regras aqui utilizadas passaram a ser
compativeis com as adotadas no cenario internacional. Em outras palavras, parte-se do argumento de
gue mudancas no ambiente institucional (DiMaggio & Powell, 1991; Scott & Meyer, 1991)
influenciaram as préaticas de mercado, criando a oportunidade para a entrada de novos atores. De
acordo com Oliver (1996), a estratégia da firma nao pode ser explicada apenas a partir dos argumentos
de mercado, prescindindo também de uma explicagdo mais contextualizada, ou seja, considerando a
natureza da imersdo da organizacdo no ambiente de referéncia. Para isso adotar-se-a um referencial
tedrico sobre a formacdo de arranjos cooperativos interorganizacionais [ACIs] e Teoria Institucional.

Os procedimentos metodoldgicos utilizados sdo de natureza qualitativa, complementados por
procedimento quantitativo, conforme detalhado em se¢do especifica. Os dados foram coletados por
meio de consulta aos sites da ANP e das empresas Petrobras e Petrogal.

ACIs: MOTIVAGOES, VANTAGENS, DESVANTAGENS E DESAFIOS

Nos ultimos anos, observa-se uma modifica¢do nas formas organizacionais, que tém apresentado um
leque de opgdes maior do que as cléssicas alternativas de governanca hierarquia e mercado
(Williamson, 1975). As Joint Ventures internacionais, licenciamentos, acordos de co-producdo,
programas de pesquisas conjuntas, consdrcio de explora¢do e outros relacionamentos cooperativos
entre duas ou mais firmas, potencialmente competitivas, se incorporaram ao modus operandi das
firmas, apresentando-se como alternativa aos executivos internacionais para a entrada em novos
mercados ou linhas de negacios.

Os motivos mais frequentemente citados para participacdo em joint ventures, bem como em outros
arranjos cooperativos, sdo: reduzir os riscos de novos desenvolvimentos industriais, estabelecer
facilidades combinadas para economizar, acumular grande quantidade de capital necessario e conduzir
programas que sdo caros demais para serem tocados por companhias individuais. Joint ventures sao
formadas quando se vislumbra a existéncia de economia de escala em operacéo. O tipo de atividade da
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organizacdo também tem implica¢fes quanto aos motivos para associa¢do, havendo uma tendéncia
para maior numero de joint ventures em atividades industriais com media concentragdo, como forma
de reduzir o risco tecnoldgico e gerenciar transagdes entre as organizacdes (Pfeffer & Nowak, 1976).

Contractor e Lorange (1988) classificam as formas organizacionais hibridas em: acordos de
assisténcia técnica em treinamento e partida de projetos; acordos de recompra de producdo e
montagem; licenciamento de patentes; franchising; licenciamento de know-how; acordos de servigos
de gerenciamento e marketing; acordos cooperativos ndo equitativos em exploragdo, parceria em
pesquisas, desenvolvimento e co-producdo e joint ventures equitativas.

De forma geral, o termo Joint Venture implica a criagdo de uma corporacdo separada com
composicdo acionaria de dois ou mais parceiros, em expectativa de uma divisao proporcional dos
lucros como compensagdo. Porém muitos programas de cooperacdo entre firmas envolvem acGes
conjuntas sem a necessidade da criacdo de entidade corporativa.

Diversos sdo os beneficios imputados aos novos arranjos cooperativos, estando entre os mais citados
0 acesso mais rapido a mercados e novas tecnologias, economias de escala em projetos de pesquisa
e/ou producdo, o acesso a know-how e a reducéo do risco, complementaridade referente a patentes e
tecnologias, formacdo de blocos para ganhos em competitividade, imposi¢des governamentais e
expansdo internacional. Entre as razdes pelas quais as receitas do projeto podem ser aumentadas estdo
0 conhecimento do mercado por parte de outros parceiros, tecnologia, acesso a mercados, lagos com
importantes compradores e governo, entrada mais réapida, além de fluxos de caixas mais favoraveis.
Indiretamente, a firma pode ter beneficios por possuir, por exemplo, idéias técnicas ou de novos
produtos da parceria difundidas para outras partes da companhia (Child & Faulkner, 1998; Contractor
& Lorange, 1988; Kogut, 2004; Powell, 1987).

Oliver (1990) aponta a existéncia de seis determinantes para a formagdo de relacionamentos
cooperativos: necessidade, assimetria, reciprocidade, eficiéncia, estabilidade e legitimidade.

Segundo a autora, necessidade refere-se ao atendimento de requisitos legais ou regulatorios e esta
mais presente na abordagem da dependéncia de recursos. A assimetria esta ligada ao potencial para
exercer poder ou controle sobre uma organizacao ou seus recursos e as abordagens mais apropriadas
para estudo de casos que a tenham como contingéncia para a formacdo de relacionamentos sdo a
economia politica, a dependéncia de recursos, a hegemonia de classe e elitismo e controle financeiro.

A contingéncia reciprocidade enfatiza a cooperagéo, colaboracdo e coordenacao entre organizagdes,
existindo quando ha objetivos ou interesses comuns, sendo aplicdvel a relacionamentos que ndo
podem ser explicados por motivos de assimetria. Pode ser estudada a partir das abordagens da teoria
das trocas, teoria do capital financeiro de relacGes intercorporacGes, modelo de reciprocidade de
director interlocks e estratégia coletiva. A contingéncia eficiéncia refere-se ao aumento da eficiéncia
no uso de recursos internos, retorno de ativos, reducdo de custos, perdas e tempo perdido, sendo mais
apropriada para estudo sob a 6tica da teoria dos custos de transacdo. A contingéncia estabilidade pode
ser vista como resposta adaptativa a incertezas do ambiente, como, por exemplo, a escassez de
recursos, o conhecimento imperfeito sobre flutuagdes do ambiente e a disponibilidade de parceiros.
Por fim, a legitimidade é uma contingéncia que tem estreita relagdo com a presséo institucional do
ambiente sobre as organizagOes, a conformidade com normas, regras, crencas ou expectativas de
constituintes externos, sendo mais apropriada para analise sob a perspectiva da teoria institucional. A
contingéncia legitimidade ainda ndo tem motivagdes investigadas, mas pode estar ligada a reputacéo,
status e legitimidade de uma empresa grande, que podem ser usadas como motivos pelas empresas
pequenas, quando buscam relacionamentos com as primeiras. A legitimidade pode preceder outras
contingéncias e, também, pode ser importante na entrada em outros paises (Oliver, 1990).

A confianga nos parceiros tem elevado impacto na decisdo das empresas em se engajarem em formas
organizacionais nos moldes dos novos arranjos corporativos. A literatura cita, entre outros, como
receios importantes, o risco da criagdo de um futuro competidor, a apropriacdo desproporcional dos
beneficios, problemas de gerenciamento, o risco de transferéncia tecnoldgica e a perda de autonomia
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na conducgdo dos negdcios. A significancia nos acordos cooperativos do problema de ser absorvido por
um dos parceiros dependerd de muitos fatores, como a duracdo do arranjo, a capacidade de cada
parceiro de seguir sozinho, apds a expiracdo da parceria, e sua solucdo para manter-se
independentemente de mudangas técnicas ou relacionadas ao mercado. Da mesma forma, ha de se
avaliar o aspecto da taxa de mudanca tecnoldgica, que pode ser rapida o bastante, diminuindo o perigo
de uma transferéncia (Child & Faulkner, 1998; Contractor & Lorange, 1998; Powell, 1998).

Para Powell (1987), as perspectivas para as estruturas hibridas ainda néo s&o muito claras. E fato que
ha uma tendéncia atual para o incremento do nimero destes arranjos; mas, por outro lado, ha de se
pensar qual serd, no futuro, a opgao estratégica de atuacdo das grandes corporacgdes, tanto as atuais,
como as que poderdo surgir das atuais estruturas hibridas. Ja Contractor e Lorange (1988) vislumbram
um cenario no qual os arranjos cooperativos crescem em importancia como modo de operacdo de
negocios internacionais, sendo essa forma de atuacdo favorecida tanto pela tendéncia a integracdo
econbmica regional, como pelos emergentes processos de nacionalismo e protecionismo, que
obrigardo os grandes players a procurarem parceiros locais. Do ponto de vista tedrico, os autores
defendem que se trata de novo paradigma a nova forma como as firmas internacionais estdo atuando,
como membros de varias coalizdes abertas e mutaveis, cada uma com objetivo estratégico especifico.
Este novo paradigma apresenta-se como alternativo ao modelo de corporacéo tradicional, vista como
sistema fechado montada sobre as fronteiras nacionais.

PRINCIPAIS ENFOQUES TEORICOS SOBRE ACIS

Osborn e Hagedoorn (1997) destacam que ja na metade da década de 90 pesquisadores passaram a
reconhecer aliancas e redes como instituicGes evolucionarias e multifacetadas para cooperacao,
exigindo assim abordagens multitedricas para sua compreensao.

Muito do trabalho sobre negdcios internacionais tem incorporado argumentos da economia dos
custos de transacdo [ECT], a qual foca sobre a firma individual e 0 uso que ela faz de aliancas e redes
para reduzir custos no conduzir os negocios. Na definicdo de Child e Faulkner (1998), os custos de
transagdo referem-se aos gastos incorridos para elaborar e obrigar contratos, para negociar termos e
contingéncias, pelo desvio de tipos 6timos de investimentos para aumentar a dependéncia sobre um
grupo ou estabilizar um relacionamento e administrar uma transacdo. Desta forma, as empresas
buscariam modos de transacionar através dos quais fossem minimizados os custos de transagdo
(Kogut, 2004).

A abordagem que trata dos arranjos, a partir da 6tica do comportamento estratégico, considera que
0s lucros sdo determinantes para a escolha do modo com o qual as empresas transacionam, mediante o
fortalecimento de uma posi¢do competitiva em face dos concorrentes. A adogdo de uma estratégia que
tenha como objetivo maiores lucros pode incluir a necessidade de a empresa incorrer em maiores
custos. A adocdo de joint ventures por motivo estratégico pode estar associada a tentativa de impedir a
entrada de competidores no mercado, bem como a erosdo de suas posi¢des (Kogut, 2004). A selecdo
dos parceiros é feita levando-se em consideracdo o contexto de posicionamento competitivo perante
outros rivais ou consumidores.

Uma das principais criticas a abordagem do comportamento estratégico refere-se a existéncia de
contradi¢cbes quanto ao comportamento em face do risco. Enquanto alguns autores como Kim e
Hwang (1992) defendem que, no caso da expanséo internacional que envolve elevado risco, as firmas
adotam a estratégia de formacao de joint ventures com o objetivo de dividir o risco com o0s parceiros,
outros como Robock e Simmonds (1989) advogam que, na mesma situagéo, as firmas optam por entrar
sozinhas no mercado, na perspectiva de obter melhores retornos (Davis, Desai, & Francis, 2000).

Osborn e Hagedoorn (1997) explicam que, embora tedricos de aprendizagem, estudando aliangas e
redes, ndo excluam custos de transacdo ou consideracdes estratégicas, a perspectiva da aprendizagem
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assume que economizar em custos de transacdo e retornos imediatos ndo é tdo critico quanto ganhar
em capacidade tecnoldgica, conhecimento tacito ou entendimentos de mercados que muda
rapidamente. Nessa linha, as aliancas e redes sdo parte importante de um processo de aprendizagem
para firmas.

Na perspectiva do conhecimento organizacional e aprendizagem, uma joint venture é vista como
forma organizacional através da qual as firmas aprendem ou buscam reter suas competéncias. Esta
visdo considera que a base de conhecimentos existente nas organiza¢fes ndo é facilmente difundida
através de suas fronteiras, principalmente o conhecimento tacito, que € aquele que ndo esta
incorporado aos manuais e normas, mas constitui elemento importante do conhecimento da
organizagdo. As joint ventures atuam, portanto, como veiculos através dos quais o0 conhecimento tacito
é transferido. As motivacdes para a formacdo de joint venture, a partir desta perspectiva, podem existir
guando uma ou ambas as firmas desejam adquirir o know-how organizacional da outra, ou quando uma
firma deseja manter uma capacidade organizacional que seja beneficiada pelo conhecimento atual de
outra firma ou pela vantagem em custos (Kogut, 2004).

Apoiados por pesquisa realizada em amostra de 166 Joint Ventures, sendo a maioria entre parceiros
domésticos e firmas estrangeiras, Pfeffer e Nowak (1976) defendem a hip6tese de que as joint ventures
tendem a seguir padrfes de interdependéncia de recursos, ndo sdo usadas como modo principal de
entrada em inddstrias que sdo muito concentradas, sendo usadas para gerenciar interdependéncia de
transacoes e aliangas com risco tecnoldgico ou complexidade.

Osborn e Hagedoorn (1997) destacam que somente recentemente uma perspectiva que assume o
campo organizacional tem sido estendida para aliancas e redes. Na perspectiva institucional aliangas e
redes podem ser vistas como experimentos na construcdo de instituicdes. Uma visdo institucional
sugeriria como e por que praticas comuns de aliangas emergem e sdo copiadas ao longo do tempo.
Para os autores, uma perspectiva institucional sugere que aliancas e redes podem ser mais do que
somente um arcabougo para a adaptacdo e cooperagdo de empresas patrocinadoras. Elas podem
resolver problemas técnicos, econdmicos e estratégicos para seus patrocinadores, como também
podem desenvolver e produzir bens e servi¢os de mercado e conhecimento.

A teoria institucional considera a existéncia de pressfes internas e externas na formacdo de joint
ventures. Para obter legitimidade, as organiza¢Ges devem estar conforme as normas ajustadas pelo
ambiente institucional da firma, seja ele imposto pelo mercado local ou pelo isomorfismo das
empresas-mde e subsidiarias. A busca da legitimidade pode ser centrada internamente ou focado
externamente. O dominio relativo destas duas fontes distintas de legitimidade determina o
comportamento das organizag¢Ges (Davis et al., 2000).

As pressdes internas estdo associadas as normas e regulamentos que tém a finalidade de propiciar
maior uniformidade nos procedimentos da organizacdo, bem como maior controle da administracdo
central. Quando estas pressdes sdo muito grandes, ha tendéncia de as empresas adotarem a mesma
forma (isomorfismo) de organizagdo em todas as suas filiais e joint ventures. As empresas que
possuem elevado grau de isomorfismo interno tendem a entrar em mercados estrangeiros sozinhas,
evitando a incorporacao de parceiros. Ja as pressdes externas sao oriundas do ambiente institucional no
qual a organizacdo estd inserta, como estruturas regulatorias, agéncias, leis, tribunais, profissdes,
grupos de interesse e opinido publica, entre outras. Estas forcas agem no sentido de fazer com que,
naquele ambiente, as empresas tenham menos liberdade para copiarem o modelo de suas matrizes ou
filiais.

Davis et al. (2000) associam o modo de entrada de empresas multinacionais em mercados
estrangeiros ao seu isomorfismo. Os modos tipicos de entrada, segundo os autores, sdo exportacdo,
licenciamento, joint ventures, aquisicdes e 0s novos investimentos, e tém impacto sobre a disposi¢do
dos recursos, os riscos do negdcio, a consciéncia cultural e politica, a performance e a sobrevivéncia
da organizacdo. Assim, multinacionais que entram no mercado externo na forma de empresa Unica
possuem elevado nivel de isomorfismo interno. J& as empresas que entram no mercado através de
exportacOes, joint ventures ou acordos de licenciamento possuem elevado nivel de isomorfismo
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externo. Em ambientes de baixos niveis de pressdo, as empresas podem adotar modos de entrada
maultiplos ou combinados.

A teoria institucional, portanto, contribui para a anélise das organiza¢cdes com seu foco na interacéo
delas com o ambiente, em processo dindmico, cujas pressdes modelam as decisfes organizacionais, 0
gue configura um contexto no qual as relagdes, na visdo de Carvalho, Vieira e Lopes (1999), ndo sdo
deterministas e inequivocas. A homogeneidade das organizagdes é estudada a partir da busca da
legitimidade.

Diferentemente do isomorfismo do modelo populacional, o enfoque institucional supde que as
organizacbes sdo influenciadas por pressdes normativas do Estado e de outros organismos
reguladores. As organizacdes buscam entdo adaptar suas estruturas e procedimentos — serem
isomdrficas — as expectativas do contexto (Carvalho et al., 1999, p. 10).

MODELOS DE EXPLORAGAO E PRODUGAO DE PETROLEO E GAS

O modelo de exploracdo de petroleo e gas por meio da concessdo de blocos exploratdrios € um dos
mais utilizados pelos paises produtores. Os blocos sdo ofertados em leilGes internacionais, criando
assim um mercado recheado de oportunidades, que s&o distribuidas geograficamente e que, a0 mesmo
tempo, possibilita a existéncia de um cronograma de atividades para o setor. E neste cenario que os
grandes players atuam, ou seja, em mercado mundial, onde as grandes empresas desempenham papel
de concorrentes, no mesmo tempo em que podem associar-se localmente, dependendo de objetivos
especificos ou de imposigdes legais estabelecidas pelos agentes reguladores locais.

Segundo Pereira (2000), o paradigma das praticas operacionais e dos relacionamentos entre
empresas deste segmento é o setor americano do Golfo do México ou o setor inglés do Mar do Norte.
O autor ressalta que

0 ambiente de negdécios de E&P no setor americano do Golfo do México é muito peculiar,
extremamente agil e simplificado, em funcdo das varias décadas de prética e de milhares de casos
gue configuram a jurisprudéncia local, diferentemente do resto do mundo (2000, p. 4).

O segmento de E&P conta com uma associacdo, a Association of International Petroleum
Negotiators [AIPN], que funciona como agente uniformizador da pratica de negociacdo em nivel
internacional. Entre suas atividades estdo o fornecimento de modelos de contratos para as negociagdes
internacionais de 6leo e géas, a assisténcia a estudantes para o desenvolvimento de carreira no setor e a
formacdo de uma rede para o desenvolvimento de novas oportunidades de negdcios. A associacao foi
fundada em 1981 e atualmente conta com cerca de 1.900 membros de mais de 80 paises (AIPN, 2007).

Os projetos de E&P sdo do tipo capital intensivo (o investimento em um Unico projeto pode variar
de 70 milhdes a 3 bilhGes de dolares), de alto risco e de longa maturacdo. O risco de um projeto de
E&P pode ser dividido em trés componentes: o risco geoldgico, que é o risco de ndo encontrar
petréleo; o risco negocial, que é o risco de que contratos acordados ndo sejam cumpridos por decisGes
unilaterais, principalmente por parte de governos (Pereira, 2000); e o risco politico, que decorre do
potencial de mudancas bruscas no pais, devido as instabilidades politicas e sociais. Segundo Smith,
Dzienkowski, Anderson, Conine e Lowe (1993), um risco inerente a qualquer investimento em uma
nacdo estrangeira é a possibilidade de que o investimento venha a ser expropriado ou nacionalizado
pelo governo estrangeiro. Processos de expropriacdo na industria do petrdleo ocorreram no Gltimo
século em paises como Iran, Kuwait, Libia, México e Venezuela. Os casos mais recentes de
nacionalizacBes ocorreram na Bolivia e na Venezuela.
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A maturacdo dos projetos de E&P tem periodo de duracdo que pode variar de 10 a 75 anos. O fluxo
de caixa tipico de um projeto de E&P ¢é caracterizado por elevado volume de capital investido nas
fases iniciais e por longo periodo de geracdo de caixa, conforme mostrado na Figura 1.

Fluxo de caixa Tipico de projeto de E&P
$ 1
E A t
D
E = Exploracdo A = Avaliacéo D = Desenvolvimento
P = Producdo O = Operacdo Ab = Abandono

Figura 1. Fluxo de Caixa Tipico de Projeto de E&P
Fonte: Pereira, A. (2000). A abertura do mercado brasileiro parta a exploracdo e producdo de petréleo (p. 21). Rio de
Janeiro: Fundagdo Getulio Vargas.

Séo fatores também considerados na decisdo de implantacdo de um projeto de E&P: o volume e as
caracteristicas do petroleo, os custos para desenvolver, operar e abandonar o campo, as previsdes de
preco e de mercado, a situacdo fiscal e tributéria, a Taxa Minima de Atratividade [TMA] e razdes
estratégicas (Pereira, 2000). Desta forma, antes de se decidirem pelo investimento em qualquer
projeto, as empresas avaliam todos os riscos envolvidos na decisdo, escolhendo aquele que tenha
menor risco associado ao nivel de retorno esperado. Como os projetos de E&P estdo espalhados por
todos os continentes, uma decisdo de investimento de uma empresa pode representar a desisténcia da
participacdo em projetos localizados em outros paises.

A exploracdo de petréleo através do modelo classico de concessdo iniciou-se nas primeiras décadas
do século passado nos paises do Oriente Médio, através de contratos que possuiam como
caracteristicas a garantia de direitos para exploracdo de grande area por periodo relativamente longo, o
controle extensivo da corporacdo multinacional sobre o cronograma e maneira pela qual as reservas
eram exploradas e poucos direitos reservados ao soberano, normalmente expresso através de uma
remuneracdo denominada de royalty. Muitas destas primeiras concessdes eram exploradas por arranjos
de empresas. Como exemplo, a concessao original da Arabia Saudita foi garantida a Standard Oil of
California em 1933, mas acabou sendo explorada pela Arabian American Oil Company [ARAMCOQO]
com a seguinte participagdo aciondria: Standard Oil of California — 30%, Standard Oil of New Jersey —
30%, Texaco — 30% e Mobil — 10%. Esta composigdo sofreu alteragdes posteriores, culminando com o
controle acionario da empresa pelo governo saudita em processo que se inicia em 1972 (Smith et al.,
1993).

Os arranjos existentes para a exploracéo e producgdo de petroleo, segundo Smith et al. (1993), sdo
basicamente de quatro tipos: as concessdes, 0s contratos de partilha de producdo (production sharing
agreement), 0s contratos de participacdo (participation agreement) e os contratos de servigos (service
agreement). No caso da concessdo de licencas, normalmente ha licitacbes abertas, conhecidas
internacionalmente por bid rounds, nas quais blocos sdo ofertados via leildo as empresas ou consorcios
interessados, gerando contratos de concessdo. Segundo Pereira (2000, p. 12), “ha uma tendéncia dos
paises industrializados de adotarem o regime de licencas através de contratos de concessdo, e dos
paises menos desenvolvidos de adotarem o regime de execucdo de servicos, especialmente os de
partilha de produgdo”. As escolhas quanto ao regime sdo influenciadas pela capacidade dos paises de
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realizarem auditorias nas prestacdes de contas das empresas, 0 que impacta diretamente a remuneragéo
dos governos pela atividade de exploragéo e producao.

ASPECTOS METODOLOGICOS

Os procedimentos utilizados na pesquisa sdo de natureza qualitativa, complementados por
procedimento quantitativo. Os dados quanto a participacdo das empresas e dos consdrcios nos leilGes
foram coletados em consulta ao site da ANP, sendo posteriormente organizados em tabelas, de forma a
poder facilitar as analises. Os dados quanto as politicas das empresas Petrobras e Petrogal, por sua vez,
foram coletados nos sites das duas empresas.

Quanto aos procedimentos quantitativos, foi utilizada a técnica de andlise de correlagdo para
verificar a existéncia de correlacdo entre a participacdo de empresas estrangeiras e de consorcios nos
leildes com as variaveis risco Brasil e preco do petréleo no mercado internacional. Esta técnica busca
determinar a forca do relacionamento entre duas observacdes emparelhadas e servir para indicar “até
gue ponto os valores de uma variavel estao relacionados com os de outra” (Stevenson, 1981, p. 367).

O coeficiente de correlacdo mais conhecido é o de Pearson, embora muitas vezes seja empregado de
forma incorreta, uma vez que este se aplica aos casos em que a correlagdo se aproxime de uma funcéo
linear e os pares de dados a serem analisados tenham uma distribuicdo normal bivariada (Crespo,
2002; Triola, 1999). Quando os dados ndo atendam a estas condi¢Bes, pode ser utilizado, como
procedimento alternativo, o coeficiente de Spearman (Kvanli, Guynes, & Pavur, 1996). No presente
trabalho, como os pares de dados ndo demonstram um comportamento de correlagéo linear, o que pode
ser visto nos seus diagramas de dispersdo, bem como ndo atendem a uma distribuicdo normal, o
coeficiente utilizado para verificar a existéncia de correlagéo foi o de Spearman.

Para o calculo dos coeficientes foi utilizado o pacote estatistico SPSS 17.0.

As limitacGes dos estudos que envolvem correlagdo dizem respeito ao uso indevido da técnica, para
inferir causalidade a partir dos resultados, ao uso de taxas ou médias como dados, e a busca apenas de
correlacdo linear, quando podem existir outros tipos de correlagcBes (Crespo, 2002; Triola, 1999).
Pode-se justificar o uso da técnica no presente estudo, mesmo sendo uma técnica simples, por se tratar
de técnica complementar ao método qualitativo, bem como porque o que se pretendia observar, em
termos de evidéncia, ndo demandava método mais sofisticado.

A ABERTURA DO MERCADO BRASILEIRO DE E&P

No Brasil, a atividade de exploragdo e producdo de petréleo pode ser dividida em trés fases: a fase
de pré-monopdlio (1858-1953), caracterizada por concessdes feitas pelo governo federal e por
resultados modestos de producdo; a fase do monopdlio da Petrobras (1953-1997), caracterizada pela
efetiva implantacdo da indUstria brasileira do petréleo; e a da livre concorréncia, que se inicia em
1997. O marco legal desta ultima fase € a lei 9.478 (1997), conhecida como a lei do petrdleo, que
acaba com o monopolio estatal da Petrobras, cria a ANP e instaura 0 modelo de concessdo de areas.
Desde a implantacdo do modelo de concessdes, foram realizadas oito rodadas de licitagdo com a venda
de 727 blocos exploratorios e 11 areas marginais. Do total de blocos licitados, 494 (68%) foram
ganhos por empresas isoladamente e 233 (32%) foram ganhos por consércios. Nos consorcios, a
participacdo de empresas estrangeiras ¢ de 52% e a de empresas nacionais é de 48%. As empresas
estrangeiras respondem por 35% do total de participagdes nos leildes: desta fatia 33% se da de forma
isolada e 67% através de consorcios. Ja as empresas nacionais, com 65% do total de participacoes,
contam com 58% desta participacdo de forma isolada e 42% através de consorcios.
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A primeira rodada de licitagdes ocorreu em 1999, em uma conjuntura desfavoravel, com o preco do
petréleo em seu nivel mais baixo desde o inicio da década de 70. Contudo, 58 empresas participaram
da oferta de 22 blocos. As empresas que mais participaram dos consorcios nesta rodada foram
Petrobras e YPF, com 4 participacbes cada. A grande maioria dos participantes eram empresas
grandes, interessadas em blocos do mar, com expectativa de grandes descobertas em &guas profundas.

A segunda rodada ocorreu em 2000, caracterizada pela participacdo de grande nimero de empresas
médias ou independentes, com destaque para a empresa Rainier, que isoladamente arrematou 4 blocos.
As empresas com maior participacdo nos consoércios ganhadores foram Petrobras (5 consoércios) e
British Gas (3 consércios).

A terceira rodada ocorreu em 2001 e foi caracterizada pela oferta de diversos tipos de blocos, desde
bacias maduras até aguas ultraprofundas, oferecendo oportunidades a empresas de todos os portes e
perfis. Isoladamente ou em consorcio participaram 22 empresas. Das que arremataram blocos
isoladamente destacam-se a Petrobras (7 blocos) e a Wintershall (3 blocos). As empresas que mais
participaram dos consorcios foram Petrobras (8 consoércios), EI Paso e Enterprise Qil (3 consorcios
cada).

A quarta rodada ocorreu em 2002, em uma conjuntura econémica internacional desfavoravel,
marcada por um periodo de desaceleracdo iniciado em meados de 2000, por elevado grau de incerteza
e pelo baixo nivel dos indicadores de confianca dos agentes econdmicos. Os fatores que contribuiram
para este cenario foram o forte aumento do preco do petréleo em 1999/2000, as crescentes
interdependéncias comerciais e financeiras entre paises, 0s ataques terroristas nos Estados Unidos da
América em setembro de 2001 e fatores relativos a situagdo geopolitica internacional, notadamente a
questdo do lraque, a questdo palestina, a tensdo crescente causada pela potencial ameaga nuclear
constituida pela Coréia do Norte e pelo Paquistdo e o agravamento do clima de inseguranca resultante
de novos ataques terroristas. Participaram da rodada 14 empresas na aquisi¢do de 21 blocos, sendo 16
arrematados por empresas isoladamente e 5 por consorcios. As empresas que mais adquiriram blocos
isoladamente foram Petrobras e Queiroz Galvdo, com 3 blocos cada. As empresas que mais
participaram de consércio foram Petrobras (8 consorcios), Partex Qil and Gas e Queiroz Galvéao (3
consorcios cada).

A quinta rodada ocorreu em 2003 e foi caracterizada por mudancas nas regras para participacao.

O programa exploratério minimo [PEM] passou a ser considerado como parte das ofertas,
juntamente com o bonus de assinatura e 0 compromisso minimo com aquisi¢do de bens e servigos
locais, este Ultimo com peso de 40% em relacdo a oferta local (Guedes, 2006, p. 5).

Nesta rodada a Petrobras adotou uma postura extremamente agressiva, arrematando isoladamente 84
blocos dos 100 que foram arrematados. Além disso, participou em consorcio na aquisicdo de mais trés
blocos. Houve ainda a atuacdo das empresas Aurizdnia e Synergy Group Corp, que arremataram
isoladamente 6 e 4 blocos respectivamente. Do total de blocos arrematados, apenas 3 o foram por
consorcios.

A sexta rodada ocorreu em 2004, sendo ofertados blocos de trés tipos de bacias: maduras, de novas
fronteiras e de elevado potencial. Participaram da rodada 19 empresas na aquisi¢do de 152 blocos,
sendo 89 arrematados por empresas isoladamente e 63 por consércios. As empresas que mais
adquiriram blocos isoladamente foram Petrobras (55 blocos) e Aurizonia (12). As empresas que mais
participaram de consoércios foram Petrobras (52 consércios), Petrogal (20 consércios), Synergy Group
Corp (10 consarcios) e Potsea Oil & Gas (10 consércios). Cabe destacar nesta rodada a formacéo do
consorcio entre a Petrobras e a Petrogal, que arrematou 32% do total de blocos arrematados por
consorcios e correspondeu a 38% dos consoércios dos quais a Petrobras participou. A Petrobras foi a
Unica empresa com a qual a Petrogal se consorciou nessa rodada.

A sétima rodada ocorreu em 2005 e foi dividida em duas partes: uma de blocos com risco
exploratério com possiveis acumulagbes de gas e outra com areas inativas com acumulagoes
marginais. Participaram da rodada 30 empresas na aquisi¢do de 261 blocos, sendo 173 arrematados
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por empresas isoladamente e 88 por consércios. As empresas que mais adquiriram blocos
isoladamente foram Oil M & S (44 blocos), Petrobras (41) e W. Washington (19 blocos). As empresas
gue mais participaram de consércios foram Petrobras (56 consércios), Petrogal (32 consorcios) e
Phoenix (22 consoércios). Também nesta rodada h4 uma participacgdo ativa do consorcio formado entre
a Petrobras e a Petrogal. Este consércio arrematou 36% dos blocos arrematados por consorcios e
correspondeu a 57% dos consorcios dos quais a Petrobras participou. Repetindo o comportamento da
sexta rodada, a Petrobras foi a Unica empresa com a qual a Petrogal se consorciou nessa rodada.

A oitava rodada comecou em 28/11/2006, mas foi suspensa integralmente, em razdo de decisdo
judicial. Foram suspensos todos os atos subsequentes ao momento da interrupgéo.

A nona rodada ocorreu em 27 de novembro de 2007, com a colocacdo em oferta de 271 blocos,
distribuidos em 14 setores, totalizando cerca de 73 mil km?, abrangendo nove bacias sedimentares.
Participaram da rodada 36 empresas na aquisicdo de 117 blocos, sendo 71 arrematados por empresas
isoladamente e 46 por consorcios. As empresas que mais adquiriram blocos isoladamente foram a
OGX (14 blocos), RAL Engenharia (11 blocos) e Construtora Pioneira (8 blocos). As empresas que
mais participaram de consorcios foram Petrobras (21 consoércios), Companhia Vale do Rio Doce (9
consorcios) e OGX, Starfish, e Petrogal (7 consorcios cada). Os destaques desta rodada foram a
postura agressiva da OGX, empresa brasileira recém-criada, que arrematou 14 blocos isoladamente e 7
em consorcio, a reducdo da participacdo da Petrobras isoladamente na aquisicdo de blocos e a entrada
no segmento petrdleo da Companhia Vale do Rio Doce, com o objetivo de atender as suas
necessidades de consumo de energia (Vale, 2008). Repetindo o comportamento das rodadas anteriores,
a Petrobras foi a Ginica empresa com a qual a Petrogal se consorciou nessa rodada.

A consolidacdo dos dados revela que 86 empresas participaram das 8 rodadas de licitacbes de
blocos, conforme mostrado na Tabela 1. Os destaques ficam por conta da Petrobras, com a aquisicao
de 207 blocos isoladamente e 154 em consorcio, a Petrogal, com a aquisicdo de 62 blocos em
consorcio (todos com a Petrobras) e a Oil M & S, com a aquisicéo de 44 blocos isoladamente.

A Petrobras é de longe a empresa com maior participacdo na formacdo de consorcios, estando
presente em 66% dos consorcios ganhadores, sendo seguida pela Petrogal, presente em 27% destes.
Ao longo desse processo a Petrobras formou consércios com 29 empresas. Os destaques ficam para a
Petrogal (62 consorcios), Starfish (15 consércios), Shell (13 consércios), Companhia Vale do Rio
Doce (9 consdrcios), BG Energy (8 consércios), Partex Oil and Gas (8 consdrcios) e Queiroz Galvdo
(8 consorcios), que estdo presentes em 80% dos consorcios dos quais a Petrobras participou.

A formacéo de consorcios faz parte da politica para novos negdcios da Petrobras, que considera
diversas agdes no sentido de acelerar o crescimento e viabilizar novos negdcios, utilizar parcerias para
alavancar posicdo de mercado, diluir riscos e atrair investimentos, priorizando segmentos que
fortalecam a integracdo e o core business da companhia. As principais a¢fes da area de novos
negacios objetivam levar a companhia a consolidar vantagens competitivas no mercado doméstico de
petroleo e derivados, liderar o mercado brasileiro de gas natural e atuar de forma integrada no mercado
de energia, e expandir a atuacdo internacional (Petrobras, 2007).
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Tabela 1
Total de Blocos Arrematados nas 8 Rodadas de Licitacdes
Empresa Blocos arrematados Origem Empresa Blocos arrematados Origem
Isolada Consorcio Total Isolada Consorcio Total
Petrobras 207 154 361 Nac  Brasoil do Brasil 1 3 4 Nac
Petrogal 0 62 62 Est BG internacional 0 3 3 Est
OilM &S 44 0 44 Est Coastal 2 1 3 Est
Starfish 8 20 28 Nac Comp E&P 0 3 3 Nac
Aurizbdnia 18 9 27 Nac Eaglestar 0 3 3 Nac
Arbi Petréleo Ltda 10 16 26 Nac EMPA S/A 0 3 3 Nac
W. Washington 24 1 25 Nac  Engepet 0 3 3 Nac
Synergy Group Corp 12 11 23 Nac Esso 1 2 3 Est
Phoenix 0 22 22 Est  Ipiranga 0 3 3 Nac
Brazalta Resources Corp 20 1 21 Est  Newfield 3 0 3 Est
OGX 14 7 21 Nac  Norse 0 3 3 Est
Repsol YPF 10 11 21 Est PanCanadian 2 1 3 Est
Shell 4 13 17 Est  Petroserv 1 2 3 Nac
Queiroz Galvéo 3 9 12 Nac  SK Corporation 0 3 3 Est
Silver Marlin 11 1 12 Nac  Texaco 2 1 3 Est
Construtora Pioneira 8 3 11 Nac  Vitoria Ambiental 3 0 3 Nac
RAL Engenharia 11 0 11 Nac  Wintershall 3 0 3 Est
Statoil 1 10 11 Est  Anadarko 0 2 2 Est
BG Energy 0 10 10 Est Chevron 1 1 2 Est
EnCana Corporation 0 10 10 Est  Construtora Cowan 2 0 2 Nac
Partex Oil and Gas 2 8 10 Est  Den Norske Stats 0 2 2 Est
Portsea Oil & Gas 0 10 10 Est Epic Gas 0 2 2 Nac
CVRD 0 9 9 Nac Labrea 2 0 2 Nac
Devon 2 7 9 Est  Norberto Odebrecht 0 2 2 Nac
Geobras 9 0 9 Nac  Northern Oil 0 2 2 Est
Kerr-McGee 1 8 9 Est  Ocean Energy 0 2 2 Est
Koch 9 0 9 Est  Ongc Videsh 2 0 2 Est
Maersk Olie og Gas 3 5 8 Est  Phillips 2 0 2 Est
El Paso 2 5 7 Est  Samson Investment 0 2 2 Est
STR 7 0 7 Nac  Unocal 0 2 2 Est
Ameralda Hess 0 6 6 Est BHPBilliton 1 0 1 Est
Ecopetrol 0 6 6 Est  British Borneo 0 1 1 Est
Tarmar 4 2 6 Nac  British Petroleum 0 1 1 Est
Karoon Gas 5 0 5 Est Codemig 0 1 1 Nac
Perenco 0 5 5 Est  Dover Investments 1 0 1 Est
Rainier 5 0 5 Nac  Eni Spa 1 0 1 Est
Continua
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Tabela 1 (continuacgéo)

Empresa Blocos arrematados Origem Empresa Blocos arrematados Origem
Isolada Consorcio Total Isolada Consorcio Total
Agip 2 2 4 Est  Logos Engenharia 0 1 1 Nac
Delp Engenharia 0 4 4 Nac Petrolatina 0 1 1 Nac
Enterprise Oil 1 3 4 Est  SantaFe 0 1 1 Est
Orteng 0 4 4 Nac  Somoil — SIPEB 0 1 1 Est
Petroreconcavo 4 0 4 Nac  Total Fina 0 1 1 Est
Rich Minerals 2 2 4 Est  Union Pacific 1 0 1 Est
YPF 0 4 4 Est YPF-Repsol 0 1 1 Est

Nota. Fonte: Agéncia Nacional de Petrdleo, Gas natural e Biocombustiveis. (2008). Resumo das rodadas realizadas.
Recuperado em 02 abril, 2008, de http://www.brasil-rounds.gov.br/portugues_topo/resumo_geral.asp

Da perspectiva da Petrogal, a formacdo de consorcios com a Petrobras faz parte de sua estratégia de
tornar-se, no longo prazo, um operador multienergia de referéncia no mercado ibérico. Para tanto, a
empresa estabeleceu seis objetivos, dois dos quais tém ligagdo com o Brasil e com a Petrobras. O
primeiro é o desenvolvimento das operacGes de exploracdo e producdo, onde se inclui o planejamento
de aumento da producdo e alavancagem do know-how existente e parcerias com a ENI SpA, a
Petrobras e a Sociedade Nacional de Combustiveis de Angola. A empresa desenvolve uma politica de
investimentos seletiva, orientada sobretudo para a aquisicdo de participagdes minoritarias em blocos
de elevado potencial, preferencialmente em paises de expressao portuguesa como Angola e Brasil. Os
negocios sdo desenvolvidos com parceiros chave da industria, tais como ENI SpA, Sonangol,
Petrobras, Chevron, Total, Exxon e Devon. Na visdo da Petrogal a parceria com a Petrobras
possibilitou a entrada no mercado brasileiro de exploracdo e producdo, tirando partido do seu vasto
conhecimento do potencial das areas, dos seus sélidos conhecimentos técnicos e da sua rede de
infraestruturas locais. Esta postura da Petrogal é compativel com a visdo da formagéo de joint ventures
com objetivos de conhecimento e aprendizagem (Kogut, 2004; Powell, 1998). O segundo objetivo é
crescer na Espanha e em outros mercados, potenciando os pontos fortes e a experiéncia adquirida, bem
como as ligagdes linguisticas e culturais, para expandir as atividades e crescer nestes mercados. Desta
forma, a empresa planeja desenvolver uma estratégia global de alavancagem das parcerias existentes
de modo a se expandir para mercados onde dispGe de vantagens competitivas, tais como Angola,
Brasil e Espanha (Petrogal, 2007).

CORRELAGAO DOS DADOS

A seguir sdo apresentados os resultados das andlises das correlacbes entre a participacdo de
consorcios e de empresas estrangeiras com os indicadores de risco e com o preco do petréleo no
mercado internacional. Cabe destacar que nos calculos ndo foram consideradas as empresas nacionais,
por ndo estarem contempladas no objetivo da pesquisa.

A escolha das variaveis risco Brasil e preco do petroleo se deve ao fato de as referéncias consultadas
citarem entre as varidveis consideradas pelas empresas de petrdleo, para a tomada de decisdes de
investimento, o preco do petréleo e o risco do projeto que, por sua vez, é dividido em trés
componentes: o risco geoldgico, o risco negocial e o risco politico (Pereira, 2000; Smith et al., 1993).

O risco geoldgico é de dificil analise, por envolver modelos que sao tratados como segredo industrial
pelas empresas. A magnitude do risco geoldgico esta ligada a natureza e depende da presenca conjunta
de condi¢Bes que podem propiciar a existéncia de acumulagdes de petréleo. Esse tipo de risco se
reflete diretamente no sucesso exploratério do projeto. Para a redugdo do risco, a industria recorre a
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ciéncia e a tecnologia, em processo de acumulagdo de conhecimento que utiliza imensa quantidade de
dados e informacGes dos mais variados campos cientificos (ANP, 2007).

Por ndo haver a disponibilidade de dados confiaveis para comparacdo do risco geoldgico entre 0s
varios blocos ofertados, ou destes com outras regifes produtoras de outros paises, este ndo foi
analisado no presente trabalho.

Quanto aos riscos negocial e politico, optou-se por usar um unico indice que pudesse representar o
somatorio destes dois tipos de risco. O indicador adotado foi o Emerging Markets Bond Index Plus
[EMBI+], também conhecido como risco pais, usado internacionalmente para subsidiar as decisdes de
investimento em paises emergentes. O indice, que é calculado pelo Banco J. P. Morgan, é composto de
uma cesta de titulos emitidos pelos governos centrais de diversos paises emergentes que Ssdo
negociados em mercados secundarios. O EMBI+ é composto principalmente por titulos da divida
externa, mas pode também incluir empréstimos negociados e titulos domésticos denominados em
moeda estrangeira (Canuto & Santos, 2003). Em termos praticos, o risco pais representa uma taxa
adicional aos titulos do governo dos EUA, paga aos investidores em virtude da existéncia de maiores
riscos dos investimentos nestes paises.

Inicialmente, sdo apresentados os diagramas de dispersdo para os pares de dados analisados, a saber:
numero de ocorréncias de consorcios e risco Brasil (Figura 2), nimero de ocorréncias de consorcios e
preco do petréleo no mercado internacional (Figura 3), participacdo de empresas estrangeiras e risco
Brasil (Figura 4) e participacdo de empresas estrangeiras e preco do petréleo no mercado internacional
(Figura 5). Os célculos foram feitos utilizando-se a média do risco Brasil nos 60 dias até a realizagdo
de cada leil&o e a média do preco do petroleo no més de realizacéo dos leildes.

«» 100
=
[&] 90 -
S Ld
& 80 4
[e]
(&) 70 -
3
= 60 -
<} 4
% 50
= 40 A

30 -

20 -

10 4

®
0] T
0] 300 600 900 1.200 1.500
Risco Brasil

Figura 2. Diagrama de Dispersdo Numero de Consorcios X Risco Brasil

Fontes: Agéncia Nacional de Petrdleo, Gas natural e Biocombustiveis. (2008). Resumo das rodadas realizadas. Recuperado
em 02 abril, 2008, de http://www.brasil-rounds.gov.br/portugues_topo/resumo_geral.asp e Portal Brasil. (2008). Cotacgdes
diarias do Délar, Euro e do  “Risco  Brasil”. Recuperado em 04 abril, 2008, de
http://www.portalbrasil.net/2007/indices/cotacoes_dolar.htm
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Figura 3. Diagrama de Dispersdo NUumero de Consorcios X Preco do petroleo

Fontes: Agéncia Nacional de Petrdleo, Gas natural e Biocombustiveis. (2008). Resumo das rodadas realizadas. Recuperado
em 02 abril, 2008, de http://www.brasil-rounds.gov.br/portugues_topo/resumo_geral.asp e International Energy Agency.
(2008). Oil market report. Recuperado em 05 abril, 2008, de http://omrpublic.iea.org/tablessearch.asp
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Figura 4. Diagrama de Dispersdo ParticipacOes Estrangeiras X Risco Brasil

Fontes: Agéncia Nacional de Petréleo, Gas natural e Biocombustiveis. (2008). Resumo das rodadas realizadas. Recuperado
em 02 abril, 2008, de http://www.brasil-rounds.gov.br/portugues_topo/resumo_geral.asp e Portal Brasil. (2008). Cota¢des
diarias do Délar, Euro e do “Risco Brasil™. Recuperado em 04 abril, 2008, de
http://www.portalbrasil.net/2007/indices/cotacoes_dolar.htm
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Figura 5. Diagrama de Dispersao Participacdes Estrangeiras X Preco do Petréleo

Fontes: Agéncia Nacional de Petrdleo, Gas natural e Biocombustiveis. (2008). Resumo das rodadas realizadas. Recuperado
em 02 abril, 2008, de http://www.brasil-rounds.gov.br/portugues_topo/resumo_geral.asp e International Energy Agency.
(2008). Oil market report. Recuperado em 05 abril, 2008, de http://omrpublic.iea.org/tablessearch.asp

A observacdo dos diagramas de dispersdo sugere a existéncia de correlagdo negativa entre a variavel
risco Brasil e as variaveis numero de consércios e participacdes estrangeiras. Por outro lado, a variavel
preco do petréleo parece estar correlacionada positivamente com as variaveis nimero de consorcios e
participacOes estrangeiras.

O resultado do célculo dos coeficientes de Spearman é mostrado na Figura 6.

Correlations

ConsNumber | ForegPart | BrasilRisk QilPrice

Spearman's rho  ConsNumber  Correlation Coefficient 1,000 1,000 738 7147

Sig. (2-tailed) 037 047

N 8 8 8 8

ForegPart Correlation Coefficient 1,000 1,000 -,738" 714

Sig. (2-tailed) ,037 ,047

N 8 8 8 8

BrasilRisk Correlation Coefficient -,738" -,738" 1,000 -976"

Sig. (2-tailed) 037 037 000

N 8 8 8 8

QilPrice Correlation Coefficient 7147 7147 -976" 1,000
Sig. (2-tailed) 047 047 000

N 8 8 8 8

Figura 6. Saida do Calculo dos Coeficientes no SPSS 17.0
* Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).
** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

O coeficiente de Spearman calculado para os pares de dados risco Brasil - nUmero de consércios e
risco Brasil — participacfes estrangeiras foi de -0,738 para os dois casos, 0 que revela a existéncia de
correlagdo negativa significativa entre as variaveis, uma vez que o médulo do coeficiente encontrado é
superior ao valor critico para uma amostra com oito pares de dados com nivel de confianca de 95%,
que é de 0,643 (Kvanli et al., 1996). E possivel afirmar, entdo, que com a queda do risco Brasil ha
maior participacdo de consércios, assim como de empresas estrangeiras nos leildes dos blocos.
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Quanto ao preco do petrdleo, o calculo do coeficiente de Spearman entre esta variavel e as variaveis
namero de consorcios e empresas estrangeiras foi igual a 0,714 nos dois casos, 0 que revela a
existéncia de correlacdo positiva significativa entre as variaveis, com nivel de confianca de 95%. Em
outros termos, com o0 aumento do preco do petrdleo no mercado internacional, hd o aumento da
participacdo de consorcios, bem como de empresas estrangeiras nos leildes de blocos.

CONCLUSOES

A abertura do mercado brasileiro de petroleo, notadamente o das atividades de E&P, torna-o
compativel com os demais mercados, o que possibilita que as empresas de petréleo tenham aqui uma
atuacdo nos mesmos moldes que tém em outros paises, ou seja, um comportamento isomorfico, como
abordado pela teoria institucional. Desta forma, a participacdo na forma de consoércios para a
exploracédo e produgdo em blocos exploratorios € uma extenséo da pratica consolidada destas empresas
nesses mercados. O cenario internacional de atuacdo das empresas de petréleo compde o campo
organizacional destas instituicdes; o modelo de governanca, através da formacdo de parcerias e
consorcios, faz parte das préaticas institucionalizadas. A mudanga do regime de exploracéo e producéao
de petréleo no Brasil pode ser vista, portanto, como elemento constituinte de um processo de
institucionalizagdo em que as praticas do campo sdo determinantes para a postura adotada pelas
autoridades locais (DiMaggio & Powell, 1991).

O numero de empresas que participaram das oito rodadas de licitacbes é expressivo, 0 que pode
sinalizar a credibilidade do processo de abertura realizado pelo Brasil, ou seja, a conformidade deste
processo com as préticas institucionalizadas do campo. Contudo, cabe ressaltar a infima participagdo
das Majors, que talvez ndo tenham vislumbrado ainda no Brasil oportunidades melhores do que as
encontradas em outros paises, onde a existéncia de uma série de elementos, entre eles a combinacao
das trés variaveis aqui consideradas (risco geoldgico, risco pais e preco do petrdleo) propicia maior
atratividade aos projetos de E&P do que as aqui encontradas.

A formacdo de consorcios e a participacdo de empresas estrangeiras estdo negativamente
correlacionadas ao risco Brasil e positivamente correlacionadas ao preco do petréleo no mercado
internacional.

Embora ndo analisados com profundidade no presente trabalho, outros fatores podem ter afetado a
formacdo de consércios e a participacdo de empresas estrangeiras nos leildes. Desta forma, a
sistematizacdo da realizacdo de leilGes anuais de blocos pela ANP, a divulgagdo dos resultados
financeiros obtidos pela Petrobras no periodo, as discussdes conduzidas no congresso nhacional
brasileiro no sentido de modificar a legislagdo e possibilitar maior participacdo de empresas privadas
na cadeia produtiva do petréleo e gas, a criacdo de um programa para qualificacdo de méo de obra e
insercdo de fornecedores na cadeia produtiva (Prominp — Programa de Mobilizacdo da Industria
Nacional de Petroleo e Gas Natural), os sucessos exploratdrios da Petrobras e a ndo existéncia de
incidentes criticos que envolvem a execugdo dos contratos firmados com os consércios formados sdo
fatores que podem ter contribuido positivamente neste processo. No plano internacional, a perspectiva
e a obtencdo do grau de investiment grade pela Petrobras pode ter estimulado a participacdo
estrangeira, ao passo que a exigéncia de um percentual minimo para aquisi¢cdo de bens e servigos no
Brasil e as politicas de nacionalizagcdo do setor petroleo na Bolivia e na Venezuela podem ter
desestimulado esta participacao.

A Petrobras tem desempenhado papel de destague neste processo de abertura. A aquisicdo de grande
namero de blocos, seja de forma independente ou através da participacdo de consércios, indica a sua
disposicdo de continuar como um dos principais agentes, sendo 0 maior, deste mercado.

A parceria entre a Petrobras e a Petrogal parece consolidar-se, com maior énfase, a partir da sexta
rodada (2004). O elevado numero de blocos ja arrematados pelo consércio formado por estas duas
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empresas e a estratégia oficializada por elas indicam que pode haver ainda um incremento da
participacdo do consércio no mercado brasileiro de E&P. Os resultados das proximas rodadas de
licitagdes podem ser reveladores quanto a esta tendéncia.

Finalmente, as motivacdes para formacdo de parcerias assumidas pelas empresas Petrobras e
Petrogal guardam correspondéncias com o referencial tedrico apresentado. Assim, tanto as motivagdes
da Petrobras como as da Petrogal estdo associadas principalmente, a objetivos estratégicos. No caso da
Petrobras, esta busca alavancar posi¢cdo de mercado e expandir atuagdo internacional, mas também a
diluicdo dos riscos inerentes a atividade de E&P e a atracdo de investimentos. Ja a Petrogal busca o
desenvolvimento das operacdes de exploracdo e producdo e o crescimento em outros mercados. A
escolha da Petrobras pela Petrogal também pode ser analisada sob a 6tica do aprendizado, uma vez que
a Petrogal justifica a escolha daguela em virtude do seu conhecimento, da sua rede de infraestruturas e
capacidade instaladas.

Artigo recebido em 02.08.2008. Aprovado em 28.10.20009.
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