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Resumo:

O presente artigo estuda o processo de interndizac@ tendo como foco os
movimentos de desinvestimentos, partindo do priaadpe o mesmo fator de estratégia
de crescimento pode explicar também a estratégadesiavestimento. O estudo de caso
mostrando a trajetoria de internacionalizagdo deoB&s € usado para reflexdo do aporte
tedrico desenvolvido. O caso mostra que 0 procesdso internacionalizacdo é
caracterizado por movimentos de crescimento e desimento sequenciais num
mercado. Além disso, ha empresa 0 crescimentoieveeimento acontecem ao mesmo
tempo em diferentes mercados. Isto ressalta adesetigo de que, as mesmas razdes
para o crescimento e entrada no mercado estranged®m explicar as estratégias de
desinvestimento.

Palvras-chave desinvestimento, multinacionais; internacionaldés contexto
competitivo; setor de 6leo e gas.

Abstract:

The present article study the internationalizafpoocess having as focus the movements
of divestments leaving of the principle that thetéas of growth strategy can explain,
also, the divestments strategy. The divestmentptaged more in a corporate term than
as a strategic fact that guarantees the multinatexpansion. The study of case showing
the Petrobras trajectory of internationalization used for reflection of theoretical
background. Moreover, in the company as a wholgtbeith and divestments happen at
the same time in different markets. This confirime thesis of the article that the same
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reasons for the growth and entrance in the foremgmket can explain the divestments
strategies.

Key words: divestments, multinationals; internationalizatiocompetitive context; oil &
gas industry

Introducéo

Muitos dos investimentos multinacionais tém umawdrta e temporaria. A realizacdo
de desinvestimentos ou de saida de mercados extefioosignifica que a empresa tenha
estagnado seu crescimento internacional (JONES)2B0internacionalizacdo de uma
empresa ndo se trata de decisdes tomadas sepanéglauma de cada vez, para cada
pais (FLETCHER, 2001). Assim como, uma estratégitiberada e ordenada de
investimento sequencial e calculado nem sempreaasplel e presenciada dado os
fatores do contexto competitivo global e de pafsargeiro, coOmo 0s proprios recursos,
capacidades e competéncias organizacionais detamdiferentes modos de entrada, em
distintos estagios (KIM E HWANG, 1992; ARGRWAL E RRFASWAMI, 1992). De tal
modo que, problemas decorrentes do ambiente cdipetiu concernente a gestao
organizacional podem motivar inversdes estratégidas como estratégias de
desinvestimento (BENITO E WELCH, 1997). Entenda gesinvestimento a definicdo
classica de estratégia corporativa de diminuicdovalome de negdécios da unidade
estratégica podendo chegar até o fechamento (HREHLAND E HOSKISSON, 2001).

Logo, este artigo trata do desinvestimento de wl@sigrodutivas no exterior, ou seja, do
desinvestimento das multinacionais (BENITO E WELQB97).

Jones (2005) apresenta estudos que sugerem qusingestimentos de subsidiérias de
empresas americanas fundadas no exterior sigraficagerca de 16% do total de
investimentos no final dos anos 70. Nos mesmosiesta modo de entrada também é
apresentado como vetor de desinvestimentos. Umadgraroporcdo de subsidiarias
adquiridas realizou desinvestimentos de atividamesté mesmo sairam dos mercados

em relacdo aos greenfield ventures. Quando empraségacionais vao abrir uma
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subsidiaria completamente propria, estudos dasigiesl locais de mercado séo feitos
mais cuidadosamente e ndo ha problemas, por exedgtoansferéncia de gestao. Ja no
caso de aquisi¢cdes, muitas vezes chega-se a ocbes]@p0s o investimento feito, de que
pagou-se mais do que o negocio realmente valiaa mmpresa passa a ter tantos
problemas de gestdo que torna o custo da aquisigéo elevado. H4 também casos em
gue a empresa adquirida possui negocios ou atiesdfada do interesse e da competéncia
da adquirente que tornam os desinvestimentos reEss

N&o h& uma relacdo direta entre desinvestimentificeldades de gerenciamento. Um
grande namero de estudos agregados sobre desimeeiis de multinacionais durante
os anos 80 e 90, mostrou que na maior parte das wedesinvestimento é feito devido a
baixa performance da subsidiaria, mas um signifecadimero trata-se de subsidiarias
lucrativas. No caso dessas subsidiarias lucradvsaida do mercado € explicada devido

as estratégias financeiras e as mudancas esteg@gianatriz (JONES, 2005).

Benito e Welch (1997) estudaram o desinvestimenss, tal estratégia € explicada muito
mais em termos corporativos do que como decorrédeidatores estratégicos que
garantem a expansdo da multinacional, como no emso/antagens do contexto
competitivo que ao mesmo tempo que atraem o imaestbd para o exterior podem, num

segundo momento, repelir 0 investimento.

Assim, neste artigo o que se pretende mostrar éoguamesmos fatores do contexto
competitivo que atraem o investimento direto e se2scimento podem explicar o
desinvestimento. Um estudo de caso mostrando etdrigy de internacionalizacdo da

Petrobras é usado para reflexao do aporte teéesendolvido.
Referencial Tedrico
Para a empresa nacional uma das principais vargafgeatuacdo no estrangeiro sdo as

vantagens de localizacao (L), ou seja, as vantaggpecificas que podem auferir de sua
atuacdo no estrangeiro (DUNNING, 1980, 1988, 1998)gumas vantagens de
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localizacdo sé&o abundancia de recursos naturamofiam nesse caso, a magnitude, o
custo e qualidade dos recursos, ou seja, a explmrde vantagens comparativas) e
humanos. No caso, essas vantagens estdo relaganadaquista de precos de mao-de-
obra e matéria-prima mais barata; menores custoframhsporte e comunicacdo se
comparado a atividade exportadora; maior integraggit 0 mercado, assimilacdo e
adaptacdo ao mercado estrangeiro reduzindo a cistfisica, da lingua e da cultura; e,
sobretudo a capacidade de explorar o potencialetcado superando barreiras tarifarias

e nao tarifarias.

O paradigma do investimento no estrangeiro basewdoantagem de localizacéo,

primeiramente compartilha com a viséo ricardianaaldgagem comparativa das nacoes.
Num primeiro momento, um mercado atraente em taeodientes, recursos e mao de
obra pode se constituir numa vantagem que com pagude se acabar em virtude da
propria exploracdo desses recursos ou de movimemaidsco, econdmico, sociais e

institucionais principalmente no que tange a questéd custo da mao de obra e
capacidade de consumo da populacdo. Tais fatosigodser sucedidos por op¢des de
desinvestimento por parte da multinacional. Ness®,cos motivadores desource

seekinge market seekingéo anulados.

Entretanto, os fatores de localizacdo ndo se mgsim as vantagens comparativas. A
teoria das vantagens das nacdes (PORTER, 1990prgueniza, além das vantagens
comparativas, outros fatores associadatuatersnacionais como urdriver de atragéo
para o investimento direto estrangeiro das mulimeis. A congruéncia de condi¢des
adequadas de fatores de producéao, setores cosrela® apoio, rivalidade competitiva e
demanda asseguram a vantagem local. Deve sertagssaintretanto, que as condi¢des
do diamante nacional porteriano estdo também ciomdidas as mazelas do tempo e da
competitvidadade das nacgdes, de tal forma, queneagem despendida por um cluster
nacional, ndo necessariamente € a mesma passadeenimdo t de anos. Logo, O

enfraguecimento do diamante pode conspirar em ptnjau separadamente com as
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vantagens comparativas como outro fator para ondesiimento na trajetéria de

internacionalizacdo da empresa.

Quanto a vantagem local, outro ponto que tenderactesmizar a op¢ao estratégica de
desinvestimento é a questdo da legitimacdo da smpre ambiente internacional por

pressdes tanto do pais hospedeiro como do paisggeno

Na otica do pais hospedeiro uma multinacional estduwe vantagens de localizacéo
com motivadores estratégicos dwrket seeking resource seekingncontra grandes
problemas para o estabelecimento no mercado iierrsd. Na maioria dos casos, as
subsidiarias podem ganhar status de ‘um ser esfrahgo que pode implicar em
dificuldades para uma participagédo junto ao atesdsrnos e nas redes de negocios de
seu ambiente. Entretanto, quanto maior o voluméoeacdes da subsidiaria, maior a
probabilidade de ganhar respeito e reconhecimengeds parceiros externos e participar
da rede de conhecimentos locais (FROST, 2001).aRtort as subsidiarias que
desempenham um papel de inovagado tém maior pratsd®l de participar da rede local
e gerar vantagens competitivas baseadas nos paiseangeiros, porém este
declaradamente ndo é o caso da multinacional ecalwastagens de localizagao.

Na otica do pais investidor o problema ocorre pelmente, quando ocorre a saida da
empresa para mercados estrangeiros especialmenbeissra de custos mais baixos da
mao de obra, seja para o trabalho industrial, oor @inda para funcdes de
desenvolvimento de novas tecnologias. A reivindicagda sociedade e pressbdes dos
movimentos sindicais recai, sobretudo, quanto at§oede transferéncia de riqueza e
diminuicdo da oportunidade de empregos. Movimentreo estes ainda que sozinhos
sejam ainda prematuros para resultar numa estatdégilesinvestimento no estrangeiro,
em conjunto com outros fatores sdo de importanamifcativa para tal opgao

estratégica.
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Além disso, existem 0s riscos exclusivos do setaatdacdo. No caso especifico do setor
petrolifero os riscos sédo de trés naturezas: geolpgolitico e de precos (Nakamura,
2005).

Como as demais atividades extrativas mineraispgsesas de petréleo estdo sujeitas ao
risco geologico, isto €, ao risco dos investimem@adusca e desenvolvimento de novas
jazidas ndo serem recompensadas. A decisdo detiinves industria petrolifera,
principalmente exploracdo e producdo, envolve attostos: imobilizacdo de grande
guantidade de capital em ativos reais de poucaeohuma liquidez por periodos de
tempo relativamente longos. Antes da perfuracdond@oco, que é a etapa que exige a
maior parte de investimentos num projeto de E&Peeslistas estudam as diversas
camadas do subsolo que indicam a condicdo de aagawube petroleo e os locais mais
provaveis de sua ocorréncia, ou seja, ndo se lralm certeza absoluta, mas com
parametros relativamente confiaveis quanto a ed&€ que posteriormente tera a

relacdo custo/beneficio avaliada para a explor6GARDOSO, 2005).

Outro elemento ligado a intensidade de capitahdastria de petrdleo € o peso do custo
de capital. Este afeta todas as empresas, dedsdadustrias, mas em setores de capital
intensivo ganha maior peso. As empresas de pettéleauma demanda de capital que
supera muito a propria capacidade de autofinancieon® padréo de financiamento se

torna, portanto, um fator de competitividade deesra relevancia (ALVEAL, 2003).

O fato de a atividade petrolifera ser capital iskes gera consequéncia sobre o tamanho
das empresas da industria, no sentido que apeneapages de realizar um numero
grande de atividades exploratérias podem, com ageerteza, se aproximar dos
percentuais médios de sucesso. A industria de lpets® foca na exploracdo de um
recurso escasso e nao renovavel e cuja distribuggagrafica ocorre de forma
concentrada e desigual. Essa concentracdo, somagdaoadas economias de escala
explicam a necessidade de internacionalizacdo dgwesas e 0 escopo global da

atividade petrolifera. A atuacdo em sitios com ctarésticas diversas tende a reduzir o
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risco geoldgico, mas esta estratégia pode trazer nowa fonte de riscos de natureza

politica.

Os riscos politicos decorrem da atuacdo sob regguesndo provéem uma estrutura
institucional e estavel ao longo do tempo. Nessasdicbes as empresas ficam
vulneraveis as mudancas inesperadas e negativétuides por esses governos
(NAKAMUA, 2005).

A terceira fonte de incerteza na industria de petré@sta relacionada a trajetéria futura
dos precgos do petréleo. Investimentos realizadgs $mmente serdo recompensados no
futuro, com base num nivel de precos ainda descaitde (NAKAMURA, 2005). Os

exemplos classicos de incerteza relacionada a® @&g os dois choques do petréleo,
gue foram caracterizados por substanciais aumentpseco do 6leo cru, levados a cabo

pela Organizacéo dos Paises Exportadores de Re{EHREP).

Até o inicio dos anos 60 as grandes majors dolpetras chamadas setes irmas : Exxon
(Antiga Standart Qil), Chevron, Mobil, Texaco, GW@il, British Petroeum e Shell,
controlavam cerca de 90% das reservas de petréteomondo por meio do
estabelecimento de contratos de concessdo comissspgue dispunham de reservas.
Com a criacdo da OPEP em 1960 e o surgimento @sigoede empresas estatais nos
paises da organizacdo, observa-se um processo idedonde desintegracao vertical das
majors que dominavam a industria petrolifera mundigé o final da década de 1970 a
OPEP exerceu um significativo poder de mercadompi@edo aos paises produtores

estabelecer os precos internacionais (ZAMITH, 2001)

Apoés os choques da década de 70, o cenario despeet@lta promoveu uma nova fase
de abertura da industria com o ingresso de novesdpres e aumento da competicao.
Assim, a década de 80 houve nos paises ndo pertesce OPEP a implementacéo de

politicas de valorizacdo dos recursos petrolifarasionais (Noruega, Gra-Bretanha,
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México, Brasil, Coldmbia, entre outros; dessa fogrompoder de mercado dos monopolios
estatais da OPEP foi sendo progressivamente red(RERTUSIER, 2004).

Atualmente os custos de extracdo de petréleo s@scamtes pela necessidade de
aplicacdo de tecnologias mais sofisticadas que ifmrextracdo de 6leo de areas de
pouco acessiveis, fora do Oriente Médio, como aguekindas e ultraprofundas do

Brasil, da Africa Oriental, do Golfo do México e hacias de mais dificil acesso na
Venezuela e Canada, além de as descobertas maigageserem predominantemente de
petréleos pesados (PRATES, COSTA E PASTORIZA, 2005)

Metodologia

O objetivo do caso é analisar a evolugdo do procgssnternacionalizacdo da Petrobras
desde sua trajetoria inicial até sua consolidagi@tégica no Cone Sul focando nas

estratégias de desinvestimento.

A pesquisa é de natureza qualitativa e a maioe mletnossa analise foi construida por
meio de dados primarios levantados em entrevistasaito gestores da area de negdécios
internacionais (ANI) da Petrobras. Como foco eréemater aspectos estratégicos da
internacionalizacdo da Petrobras, como critérioedeolha dos entrevistados, foram
preferidos membros da alta geréncia, ou seja, pesgoe estavam de alguma forma
envolvidas na operacbes de compra e gerenciameasosubsidiarias internacionais.

Foram levantados também uma série de dados semsdd@bre o setor petrolifero

nacional e internacional e sobre a area de negitEmacionais da Petrobras apds 1997

guando houve a quebra do monopdlio.

Todas as entrevistas foram realizadas pessoalnmenteede da empresa no Rio de
Janeiro. As entrevistas ndo puderam ser gravadaglaodas normas internas da empresa.
Para preservar a fidedignidade das respostas fz@motacfes durante as entrevistas.

Quando houve a possibilidade de mais de um pestprigarticipar foram comparadas as
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anotacbes de ambos. Dessa forma, os dados prinféarans levantados por meio de
entrevistas com gestores da area de negociosantenais (ANI) da Petrobras:
1) Gerente subordinada a area de estratégia corporatérnacional;
2) Gerente executivo de Suporte Técnico aos Negoécios
Internacionais;
3) Gerente executivo de Américas, Africa e Eurasia;
4) Coordenador do Sistema Integrado de Gestdo — redpelinpala
implantacdo do PROANI nas subsidiarias no extel@oPetrobras.;
5) Gerente boliviana “impatriada” no Brasil subordiaa@l area de
estratégia corporativa internacional;
6) Assistente da Gerencia Executiva de Suporte Técrdos
Negdcios Internacionais;
7) Engenheira de producdo da area de estratégia ataor
internacional;

8) Economista area de estratégia corporativa intesnati

No caso dessa pesquisa, além da natureza ‘aldaguestdes, as entrevistas foram
também do tipo ‘focada’, na qual os respondentesmrientrevistados por cerca de uma
hora (YIN, 1994:85).

Evolucao da Industria Brasileira de Petréleo: a Pebbras

Na Ameérica Latina, a industria de petroleo inicgmididerada pelo capital privado e o
Estado passou a atuar inicialmente na atividadexgeracéo e producédo de petrdleo por
empresas estatais como YPF (Argentina) em 1922; {RBivia) em 1937; Pemex
(México) em 1938; Enap (Chile) em 1946; Ecopet@bldmbia) em 1951; Petrobras
(Brasil) em 1953; CVP (Venezuela) em 1960, entteasy ALVEAL, 1999).

Os primeiros anos da década de 1950 representaaeamopcenario politico brasileiro
uma grande discussdo acerca da organizacdo dariadidasileira de petréleo com

propostas nacionalistas, a favor do monopdlio &stdd petroleo, e de propostas
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privatistas. A criacdo da Petrobras teve motivacéemcadamente nacionalistas:
desenvolver a producédo e o refino interno. A 1e2004 de 1953, que foi um resultado
direto do movimento “o Petrdleo € nosso” constiiBetrobras sociedade por acdes de
economia mista e com controle acionario do Gové&eaeral, declarando monopdlio da
Unido a pesquisa, a lavra, o refino e o transpugdtimo e por dutos de petréleo de gas
e seus derivados, ou seja, todas as atividadesadkiacpetrolifera, com exce¢do da

distribuicéo.

A elevada legitimidade politica de origem da Petelviria a ser reforcada quando da
mudanca drastica de lideranca politica do paislf6é4g- Assim, o contexto geral que
modula os movimentos de conglomeragédo, de expgmai@ a petroquimica e para a
internacionalizacdo das atividades seria dado p@laria decisdo da estatal (ALVEAL,
1999).

No periodo de 1975 a 1993, o sistema produtivdadieasileiro se move nhum ambiente
politico e econdmico hostil. Nesse periodo, a &sifa das liderancas da Petrobras
assume uma dominante defensivo-dinamica. “A dinedsfiensiva é detonada face aos
objetivos “publicos”, que tendem a diminuir a awwora do ator”. A dimenséo dindmica

€ ofensiva e comporta razoavel dose de agress&io@a manter a expansao do sistema
(a politica de auto-suficiéncia na producdo degpstr a expansdo internacional da
Petrobras etc.) (ALVEAL, 1994:146).

A forca politica adquirida pelas liderancas doesist produtivo estatal brasileiro nas suas
trajetorias anteriores é testada ao longo da déad®80 e inicio dos anos 90. No caso
da Petrobras, suas liderangas conseguem presevausonomia e poder, a mercé da
implementacdo de uma estratégia de resisténciamiiag verificando-se notéavel
expansao interna e internacional das atividadegrdpo. Podemos perceber que a
competéncia exercida pela Petrobras, ao longo ajatdria de crescimento teve sua
expressao no fato de ter garantido o abastecindmtmercado interno de petréleo e
derivados, mesmo no periodo critico dos choqueetidleo da década de 1970. Foi esse
sucesso que definiu uma estratégia de aberturaserutiracdo gradualista da industria
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brasileira de petroleo nos anos 90, em contrasteriaatacbes governamentais mais
radicais implementadas para as restantes indudeiadra-estrutura (ALVEAL, 2003).

Com a aprovacao da lei 9.478 de 06 de agosto dé (I8Rdo petréleo) inicia-se um
novo periodo da industria do petréleo no Brasil.mCessa lei o monopdélio da
Petrobras foi flexibilizado. Essa nova lei discosodbre a politica energética nacional
e estabelece as condi¢cbes para o exercicio dadames anteriormente abrangidas
pelo monopdlio, como importacdo e exportacdo dedfet e gas natural, o refino do

petrdleo, o processamento do gas natural e o toatesge derivados.

A partir de 1998, com a criacdo da ANP (Agénciaidlal do Petréleo), 6rgéo regulador
e fiscalizador das atividades econdmicas da indlgtr petrdleo, iniciou-se 0 processo
de licitagbes de blocos, nos quais sdo conceditm®d e campos de petréleo para o
direito do exercicio de atividades de explorac&sedvolvimento e producéo de petréleo
e gas natural. O primeiro processo licitatorio ficconhecido comdBid Zero” ou
“Brasil Round Zero” Ap6s 1998, com o mercado aberto para a entradameesas

estrangeiras, a ANP concluiu mais cinco licitagdes.

Atualmente, cerca de 85% dos investimentos em E&MBnasil, sdo investimentos da
Petrobras. Os investimentos internos em E&P, apdabertura da industria tem
apresentado continuo crescimento. O pico do penpddeabertura é, inclusive, superior
ao pico registrado logo apos o segundo choque télgpe momento em que a estatal
deu um grande impulso a producéo de petroleo aya Escala no Brasil, especialmente a
producéo enoff-shorede aguas profundas (ALVEAL; CANELAS, 2004). Asrattgias
utilizadas pelas empresas nas licitagcbes sdo asiag®es com a Petrobras devido as
barreiras a entrada, como altos riscos geologitugrtezas regulatérias, incertezas

econdmicas e politicas.

Estudos mostram a trajetoria crescente dos investos realizados pela Petrobras nos
ultimos 10 anos. A atual década é a fase de mavastimento da histéria da empresa,
atingindo patamares que ndo eram vistos desdeaddé&te 1970 e inicio da de 80,

guando a estatal deu o grande impulso a producdoettéleo em larga escala no
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Brasil, com a entrada em producéo da Bacia de Camfjsovalores dos investimentos
mostram um crescimento progressivo de 1995, atittgim pico de US$ 7,4 bilhGes
em 2004, dos quais US$ 6,6 bilhbes realizados nis. passim, o fluxo de
investimentos no setor triplicou nos ultimos 10 san&egundo o planejamento
estratégico da empresa deverdo ser investidos 2006 e 2010, US$ 56,4 bilhdes,
ou seja, cerca de R$ 140 bilhdes. Ha, portanto, apwatunidade notavel para o
desenvolvimento do setor, mas também um granddidgsara torna-lo sustentado
(PRATES, COSTA; PASTORIZA, 2005).

Tradicionalmente, esses investimentos tém se ctiadenno seguimento de exploracao
e producéo, responsavel, no periodo de 1970 a padBproximadamente 60% do valor
total investido pela Petrobras. Essa caracterig@ananece no atual ciclo, apesar do
aumento dos investimentos nas areas de gas e &reeligiernacional. Esse perfil se

repete nos investimentos internacionais da Pesol@arca de 80% dos investimentos
feitos no exterior pela empresa sdo na area deoragdlo e producdo (PRATES,

COSTA; PASTORIZA, 2005).

Apesar da trajetéria de crescimento a Petrobréssapta seus desinvestimentos.

Desinvestimentos da Petrobras

Nesta se¢do é apresentado os resultados da pe&qiredanto, primeiramente, para uma
melhor compreensdo das estratégias de desinvettirdanPetrobras foi tracado um
panorama da atuacao internacional da empresa. &stacddos os movimentos de
desinvestimento tendo em vista as implicacdestégtcas do ambiente, de seus recursos
e condi¢cdes organizacionais e das redes nas quampeesa atua. As informacodes
relativas aos desinvestimentos feitos pela Petsdioram retiradas de documento interno
da area de negdcios internacionais cedido aos igasgues durante as entrevistas

realizadas no dia seis de junho de 2006.
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Em 1972 a Petrobras iniciou suas atividades no aderénternacional por meio da
criacdo da Braspetro. A principal motivacao na égmara a criagdo dessa subsidiaria era
buscar no exterior formas de suprimento de petrpbr@a o Brasil em meio as crises
econbmicas mundiais e do preco do petrdleo. Em,¥6i8n criadas duas subsidiarias: a
Petrobras Comércio Internacional S.A (Interbrag) Braspetro Oil Services (Brasoil), que
eram encarregadas das atividades de comércio detagn e importacdo de bens e de

servigo e dar maior flexibilidade e rapidez as agi@eBraspetro no exterior.

As atividades da Braspetro estavam concentradasagyeentaipstream(exploracao e
producéo) e na prestacdo de servicos de engemrhdeégerfuracdo de pocos de petroleo
e em menor medida mownstrean{refino, comercializacao, transporte e logisti€)as
areas de atuacdo concentraram-se, inicialment®rieate Médio, na Africa do Norte e
na Colémbia.

Em 1976, uma grande descoberta para a companhméaea no Iraque, foi encontrado

0 campo gigante de Majnoon com reservas estimadas ldlhdes de barris de petroleo.

Em 1978, mais um campo foi descoberto no Iraqueuih Este, junto ao campo de

Majnoon, localizados na mesma area de Basrahpnteira com o Ird, constituiu a maior

descoberta de petroleo no mundo nos anos 70, canreserva de aproximadamente 30
bilh6es de barris de dleo.

No Iraque, por questdes politicas e grande cobiganiacional dos pocos descobertos, a
Petrobras assinou um acordo com o governo localiamda indenizagao total de
US$ 1,402 bilhdes e passou a atuar apenas comtagwes de assisténcia técnica
naquele pais. No Ird também foi destacada a dificld de articulagdo politica como

motivo do encerramento de atividades.

No Egito, os motivos relatados para a retirada tdedades foram, além da questédo

politica, a baixa viabilidade econémica dos pog@rfupados.
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Ainda no ultimo ano da década, também s&o encerradaatividades na Unidade
Colébmbia, com as vendas de seus ativos para a ¢fo@il por mandato do plano

estratégico global do momento.

Em 1980 a Petrobras adquiriu o bloco Zelfana, ngéka, onde foram perfurados 2

pocos sem comercialidade, resultando na saidaido pa

No ano de 1981 a Brasoil comecou a atuar comogutest de servicos de perfuracdo
com a aquisicdo de 4 sondas e a companhia adguaiduareanshoreno Yemen do Sul,
devolvido em 1987 por ndo-comercialidade.

Em 1983 apds a concesséo do Bloco 4 (ESPA), emlanfgwam perfurados 10 pogos
sem acumulacdo comercial expressiva e na China arfetrobras entrou no final dos
anos 70, foram firmados 5 contratos de exploragéondo encerradas as atividades em

1986 por descobertas sem viabilidade econémica.

Em meados da década de 1980, a Braspetro retor@nidéanbia apds a aquisicdo do
Bloco Sogamoso a Hixcol e em contrapartida, saidmgtlia, devolvendo o bloco do

campo de Rastoumb em virtude de baixo rendimergaléscobertas.

O final dos anos 80 e inicio dos anos 90, a Petsobnfrentou um ambiente politico e
econdmico hostil. Nesse periodo, a estratégia idasahcas da Petrobras assume uma
dominante defensivo-dinamica. “A dimensdo defengivdetonada face aos objetivos
“publicos”, que tendem a diminuir a autonomia doratA dimensao dinamica é
ofensiva e comporta razoavel dose de agressivig@a@demanter a expansao do sistema (a
politica de auto-suficiéncia na producdo de petrole expanséo internacional da
Petrobras etc.) (Alveal, 1994:146). As liderangasempresa conseguem preservar sua
autonomia e poder devido implementacdo a estratégiaresisténcia dinamica,
verificando-se notavel expansdo interna e inteomadi das atividades do grupo
(ALVEAL, 2003).
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Os movimentos principais que exemplificam a dimendéamica da empresa sdo a
criacdo da Unidade de Negdcios, em 1993, e a oridgdJnidade de Negocios Bolivia
em 1995. No ano de 1997 se iniciou a construcdgagoduto Brasil-Bolivia (Gasbol),
considerado 0 mais importante projeto de integragdie paises andinos e do mercosul.
Neste ano, no Brasil, ocorreu a quebra do monogmidid’etrobras. Com a nova lei a
companhia foi autorizada a exercer diretamentexterier todas as atividades ligadas a

industria do petroleo.

Justamente na década de maior crise, privatizag&uolusidiarias e reestruturacdo para a
empresa nao aconteceram movimentos de desinvetisnem exterior como reflexo da
crise interna. Apenas houve a saida da Libia en®,188vido a baixa vialbilidade
econdmica dos campos explorados. Dessa formanassa® e inicio da década de 2000
representou uma trajetoria crescente dos investovaealizados pela Petrobras, com
expressivo crescimento internacional. Os investiogeda empresa chegaram a atingir
patamares que ndo eram vistos desde a década @eelidiicio da de 80, quando a
estatal deu o grande impulso a producéo de petetetarga escala no Brasil, com a
entrada em producao da Bacia de Can{P6SATES, COSTA; PASTORIZA, 2005).

Em 2000 foi implementado um novo modelo de orgadiaana Petrobras. Com as
alteraces juridicas na industria petrolifera beasi a partir de 1997 (Lei do Petroleo), a
Petrobras ficou autorizada a exercer diretamentexteyior qualquer uma das atividades
integrantes de suas subsidiarias. A Braspetro eb&amos empregados daquela
subsidiaria foram incorporadas a estrutura da esapréssim, a Petrobras em sua nova
estrutura organizacional criou a area de negoécitesriacionais (ANI) como uma das
diretorias das areas de nego6cios da companhiamembu a gestdo dos ativos e

atividades fora do Brasil.

No inicio da década de 2000 até o momento a empstaadando continuoidade a sua
estratégia de crescimento internacional, com inapbes aquisicdes no exterior. Em 2001
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a empresa finalizou o processo de troca de ativos & Repsol, adquirindo a Empresa
Eg3, detentora, na ocasido, de uma rede de mais p@dos com sua bandeira e a
refinaria de Baia Blanca. Em 2002 aconteceu a cam@rpetroleira argentina Pecom e
da petroleira Santa Fé, que pertencia a Devon Enaognentando consideravelmente os
ativos dedownstreane o volume de reservas provadas da companhia.a8Caympra da

Pecom a Petrobras passou a ter atividades tambéaguexor, Peru e Venezuela. Em
2004 a empresa continua crescendo, se expandiddgyatorios novos, como as novas
parcerias no Ird e Tanzénia, prospec¢do nas aguésldmbia, em Cuba e no México,

além de continuar se consolidando no Cone Sul astreaiores empresas de energia.

Os principais movimentos de desinvestimentos ri&tada estéo relacionados a falta de

viabilidade econémica dos campos explorados, cgomads excecoes.

Na Colémbia, no ano de 2002, a Petrobras vendea @odua participagdo (42%) no
Campo Guepajé. Foram devolvidos ao governo os blégoayanes, El Descanso e
Fusagasuga, cujo potencial exploratorio, apos gegpioneiros secos, nado justificava a

aplicacdo de novos investimentos.

Nos EUA, foram vendidos ativos de pequeno porteccparte das acdes de reducao de

ativos ndo contemplados pelo Plano Estratégico.

Na Guiné Equatorial, a Petrobras detém a partiégpae 30% no bloco E, localizado no
Delta do Niger, em aguas de 1000 a 2700m de priofade, cujo operador € a
TotalFinaEIf. Este bloco encontrava-se em faseagafidria e, em 2001, foi perfurado o
poco pioneiro Hipocampo-1, que resultou seco. @mpmél exploratorio remanescente do
bloco esta sendo avaliado, visando subsidiar futlgeisdo sobre a continuacdo da

atividade ou devolucéo do bloco ao Governo da Ghéatorial.

A Petrobras considerou o bloco avaliado apés aisdo do poco Catfishl que resultou

seco e tomou a decisdo de encerrar as atividadeBriaidad & Tobago. A Petrobras
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opera no Peru por meio da Petrobras Energia Sof,participacdo em 2 blocos. O Lote
X estd em producéo e o Lote 57 em exploracdo. érérdbro de 2003, o Lote X tinha
4.507 pocos perfurados, dos quais 2.354 estavanpreducdo. Neste campo foram
perfurados 10 pocos de desenvolvimento. Em junh®088 foi devolvido o Lote XVI,

no qual foi perfurado o poco exploratorio ATSC-1¥e resultou seco.

Em julho de 2004 foi assinado um contrato com ataistlo Ird, National Iranian Oil
Company (NIOC) para a exploracdo do bloco de Tusar(Golfo Pérsico Iraniano. Foi
estabelecido entre as companhias que a Petrolbia@saatomo operadora do bloco até a
ocorréncia de uma descoberta econdmica, quando eseté& repassado para a estatal
iraniana. A Petrobras estuda novas oportunidaddésinoomo parte da sua estratégia de

ampliacéo da carteira no pais.

Figura 1: Trajetéria de Internacionalizagdo da Petobras
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1973

Atuacdo na Argélia & Libia

1878

Entendimentes com Irague
Atividades de EAP no Egito, Madagascar 2 Ird

1575

Criac3o da Interbras e Braseil
Descobertas na Argelia e Iague

Saida do Madagascar
Cperagdes nas Filipinas

114 negociagbes comerciais com 17 paises

1977

1378
Saida do Ird = do Egits

1380
Atuzagio em Trinidad & Tobago

1284

Saida das Filipinas

1878

Atuacdo em E&P em Angola
Devolugio da maior descoberta do Iraqus
enda dos alivos da Coldmbia

1381
Atuagdo no Yemen do Sul

1283

Saida do Congo & Guatemala

1288

Atuagdo em E&F na China

1385

Retomio & Coldmbiz

Saida da China

1988

Saida da Argélia

1987

Aquisiches na Colmies
Aquisicio da Cia PAG-O-FLEX na Alemanha

Saida do Yemen do Sul
Agquisicoes no Golfo do México

1383

Esfargos na Likia

1993
Criada UM Argentina

1885
Criada UN Bolivia

1398
Atuacdo na Nigéria
Criagéao da ANI
2002

1997
Inicio da construcio do GASBOL

19539

Saida da Libia
Criacdo da EBR - Argentina

2001

Extingic da Braspetro
Compra da Pecom — Empresa Integrada Argentina

Aouisicio da EG3 - Distribuig3a na Argenting

Criagdo da EBD & EBR - Distribuic3o & Refino na Bolivia

2004

Parcerias na Tanzamia e |3

2003
Suceszo no Golfo do Méxica

Consolidacio na América do Sul
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Desinvestimentos da Petrobras devido as contr@agsbliticas estdo em processo de
negociacao na Bolivia. A nacionalizacdo das reseteadleo e gas na Bolivia, instituida
recentemente pelo presidente Evo Morales, prejuskcavestimentos da Petrobras no
pais. O governo Boliviano reivindica a operacao tchnsferéncia de 100% das acdes da
Petrobras Bolivia Refinacion (PBR) para a ektBaliviana (YPFB). A Petrobras
confrma que a empresa boliviana YPFB efetuou dm de junhode 2007

o deposito de US$ 56 milhBes correspondentep@meiro pagamento e apresentou
carta de garantia, no mesmo valor, para o seguagdangento. Entretanto, ainda resta
realizar o endosso das a¢fes, uma vez que as aegegipara concretizar o contrato de

venda das unidades ainda esta em curso.

A Figura 1 resume os movimentos da atuacao intenmalcda Petrobras.

Discussao

Durante todo o historico de internacionalizacadPd&obras, houve varios movimentos
de ‘“desinvestimento” no exterior. Essa é uma cargstica marcante da
internacionalizacdo de empresas petroliferas. pséassam atuar onde as reservas estao.
O “desinvestimento” pode ser devido ao esgotaméat@serva, a um conflito ou guerra
na area de exploragdo, ou ainda, um campo perfunado sempre tem viabilidade
econbmica. Dessa forma, as empresas petrolifetas ggjeitas em suas atividades de

exploracao e producao a riscos geoldgicos e pmditias areas onde as reservas estao.

As explicacOes para o desenvestimento no casobPatredo as pressdes do contexto
competitivo, em especial pressdes politicas e enmad. Dos varios movimentos de
desinvestimento da Petrobras, as mesmas razOemsala vantagem de localizac&o
impulsionadas pelmarket seeking resource seekinfpram, também, responséaveis pela
retirada da empresa do pais. Uma excecao podeiterfpressdo exercida pelo plano

estratégico da companhia que por ndo concebereagies da Coldmbia e EUA em
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momentos distintos resolveu fechar a primeira edeera participagdo acionaria na

segunda.

Outro ponto interessante notado no caso preseste gocesso de internacionalizacao €
caracterizado por movimentos de crescimento e destimento sequenciais num
mercado. Além disso, na empresa como um todo ccioresto e desinvestimento
acontece ao mesmo tempo em diferentes mercadogetsalta a tese do artigo que as
mesmas razdes para 0 crescimento e entrada nodoessrtangeiro pode explicar as
estratégias de desinvestimento.

Um fato que parece questionar o sequenciamenttagasde internacionalizacdo é que
observamos varios movimentos de desinvestiment@xterior, tanto em termos de
vendas de ativos, como devolucdo de campos poantavess. Até meados da década de
1990, as atividades da Petrobras no exterior seectravam em exploracdo e producéo e
uma das caracteristicas dessa atividade é o céeétporario, isto é, a empresa investe
em operacdes em determinada reserva até esta amresg envolvimento de riscos
geoldgicos e politicos das atividades de E&P tambéntribuem para que as empresas
petroliferas facam desinvestimentos, pois um pagfudo pode néo ter viabilidade
econdmica ou estar numa regidao de muito conflitogoarra que ndo compense 0s

investimentos.
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