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Resumo

Beserra, Sergei Antonio de Figueiredo; Cohen, Marcos; Transicdo Energética
no Brasil: Estratégias e Modelos de Negdcio na Industria de Petréleo e
Gas. Rio de Janeiro, 2021. 147p. Dissertacdo de Mestrado - Departamento de
Administracdo, Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

Transigdo energeética € um fendmeno global que vem sendo acelerado pela
necessidade de combate & mudanca climética, com fortes condicionantes locais. No
centro deste processo estdo as empresas de petréleo e gas, que precisam definir
como contribuirdo no redesenho do setor energético. O Brasil possui uma matriz
energética das mais limpas e um grande potencial para desenvolver novos modelos
de negdcio com base nas energias renovaveis, especialmente biocombustiveis, solar
e edlica. Por outro lado, o Pré-sal tem o potencial de transformar o Brasil huma
provincia exportadora de Petréleo, que esta em pleno crescimento, além de possuir
uma demanda interna reprimida, para desenvolver um novo mercado local de gas.
Neste contexto, este estudo teve como objetivo identificar quais estratégias e 0s
modelos de negdcio que estdo sendo adotados pelas empresas de Petroleo e Géas, no
contexto da Transicdo Energética, no Brasil. Para alcancar esse objetivo, utilizou-
se uma abordagem qualitativa, através da analise de publicacGes setoriais e de
relatérios empresariais, bem como de entrevistas com especialistas e gestores das
empresas do setor. Esta abordagem permitiu identificar quatro tipos de estratégias
e cinco modelos de negocios gque estdo sendo adotados localmente. O estudo
permite ampliar a visdo dos resultados e do valor que vem sendo alcancado pelos
novos modelos de negécios com base nas energias renovaveis, contrariando o senso
comum de que eles sdo sempre deficitarios. O estudo conclui evidenciando que 0s
negocios em energias renovaveis ja sdo uma realidade, e que a transicdo energética
local, pode se beneficiar da sinergia entre a industria de petroleo e gas e a
diversificacdo para as energias renovaveis, sendo necessario para isso, um maior

planejamento integrado entre os diversos setores envolvidos.

Palavras-chave

Estratégia; Modelos de negécio; Transicdo Energeética; Capacidades Dinamicas;
Petroleo e Gas; Oleo e Gés; Brasil
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Abstract

Beserra, Sergei Antonio de Figueiredo; Cohen, Marcos (Advisor); Energy
Transition — Strategies and Business Model in the Oil and Gas Industry.
Rio de Janeiro, 2021. 147p. Dissertacdo de Mestrado - Departamento de
Administracdo, Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

Energy transition is a global phenomenon that has been accelerated by the
need to combat climate change, with strong local conditions. At the center of this
process are oil and gas companies, which need to define how they will contribute
to the redesign of the energy sector. Brazil has one of the cleanest energy matrices
and a great potential to develop new business models based on renewable energies,
especially biofuels, solar and wind. On the other hand, the pre-salt has the potential
to transform Brazil into an oil exporting province, which is in full growth, in
addition to having a repressed domestic demand, to develop a new local gas market.
In this context, this study aimed to identify which strategies and business models
are being adopted by the Oil and Gas companies, in the context of the Energy
Transition, in Brazil. To achieve this objective, a qualitative approach was used,
through the analysis of sectorial publications and business reports, as well as
interviews with specialists and managers of companies in the sector. This approach
allowed us to identify four types of strategies and five business models that are
being adopted locally. The study allows to broaden of the results’ vision and the
value that has been achieved by the new business models based on renewable
energies, contradicting the common sense that they are always in deficit. The study
concludes by showing that the renewable energy business is already a reality, and
that the local energy transition can benefit from the synergy between the oil and gas
industry and the diversification towards renewable energies, being necessary for

this, a greater integrated planning between the various sectors involved.

Keywords

Strategy; Business Model; Energy Transition; Dynamic Capabilities; Petroleum
and Gas, Oil and Gas, Brazil
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1
Introducéao

1.1
Contexto

Recursos naturais e energia sempre foram determinantes nas oportunidades
e limitacGes da qualidade de vida das sociedades. Nos Gltimos 250 anos, a partir
do inicio da era industrial, a humanidade se organizou e se desenvolveu em funcéo
de sua disponibilidade. Segundo Smil (2017,p. X), “ndo haveria a civilizagdo
moderna sem a combustdo macica do combustivel fossil, mas ele é a fonte do
aumento do CO? atmosférico e a principal causa do aquecimento global
antropogénico”. No entanto, seja pelo risco da finitude dos recursos fésseis ou pela
intensificacdo das mudancas climaticas, a sua substituicdo por fontes energéticas
renovaveis e de baixo teor ou livre de carbono é profundamente desejavel e
necessaria.

Embora com diferencas na defini¢do do escopo e tempo, o termo Transicao
Energética (TE) vem sendo empregado para designar esse processo (Asemllash &
Gorini, 2021; WEF, 2019; Fattouh, Poudineh et West, 2018; Koranyi, 2019; Pickl,
2019; Boon, 2019; Smil, 2017). Com a crescente conscientizacdo da relevancia e
urgéncia do tema, a Conferéncia do Clima de Paris em 2015 - COP-21 transformou-
se em um marco divisor na questdo do aquecimento global, colocando em evidéncia
a necessidade de aceleracdo da transicdo energética. No entanto, ainda ndo esta
claro como a TE ira ocorrer, assim como ainda ndo ha uma compreensao da sua
diversidade e nem um consenso sobre a sua profundidade, velocidade e custo
(YYergin, 2020). Isso se confirma, especialmente, quando se trata da necessidade de
atender as metas de tolerancia tragadas pelo relatorio do Intergovernmental Panel
on Climate Changes — IPCC(2014), que tem por objetivo uma matriz energética

neutra em carbono até 2050.

! Essa meta estabeleceu o limite de que o aquecimento global ndo seja ultrapassado em mais de 1,5
a 2 graus centigrados, tendo como referéncia o periodo pré-industrial.
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A necessidade de aceleracdo da TE, em decorréncia dos riscos decorrentes
das mudancgas climaticas ja identificados como riscos sistémicos pelo mercado
financeiro, cria um cenario de ameacas e oportunidades? (Fink, 2020).

Nesse cenario de transicdes e incertezas, as empresas do setor de petrdleo e
gas necessitam reavaliar, mais profundamente, suas estratégias: verticalmente, na
descarbonizacdo dos produtos e processos, uma vez que o petroleo ainda tera forte
presenca, a0 menos até a metade deste século; e, horizontalmente, na diversificacdo
dos seus negocios, avaliando possibilidades adjacentes que aproveitem ou criem
capacidades para novos modelos de negdcio, relacionados as energias renovaveis
ou neutras em carbono (McGlade, 2020; Alizadeh, 2011; Zhong & Bazilian, 2018;
Koranyi, 2019).

Ambas as estratégias exigirdo capacidade para desenvolvimento de novos
produtos e processos mas, especialmente, para o desenvolvimento de novos
modelos de negdcio. Com isso, as empresas terdo que rearranjar 0S Seus recursos e
competéncias internas e adquirir novas competéncias e habilidades, que seréo
necessarias para o sucesso dos novos modelos de negocio (Teece, 2018).

Portanto, ao contrario do que possa parecer, a estrutura competitiva da
indUstria de Petroleo e Gas — P&G, embora muito rentavel em diversos periodos de
sua historia, nem sempre foi tdo estavel quanto se possa imaginar. De fato, a
industria conheceu diversos “modelos de negdcio”, na visao conceitual de (Stevens,
2016), que caracterizaram a sua estrutura competitiva em momentos distintos da
sua histdria: o monopolio da Standard Oil; o oligopolio das “Sete irmis”®; o
dominio do cartel da Organizacédo dos Paises Produtores — Opep, com o surgimento
das National Oil Companies — NOCs; até o modelo atual das International Qil
Companies — 10Cs, que se transformou no modelo de negdcio referéncia, como
melhor prética para todo o setor (Stevens, 2016).

No entanto, com a entrada de novas provincias produtoras e, especialmente,
as reservas ndo convencionais norte-americanas (shale gas e shale oil),
consideradas por Yergin (2020) como a maior revolugdo tecnoldgica da industria

no século XXI, a industria de P&G passou a ter um problema de sobre oferta,

2 Larry Fink é fundador e CEO do Fundo de Investimento BlackRock.
3 As Sete Irmas eram Exxon, Mobil, Chevron, Gulf Oil, Texaco, British Petroleum (BP) e Shell.
Hoje sdo quatro: ExxomMobil, Chevron (que incorporou a Gulf Oil e Texaco), BP e Shell.
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agravado drasticamente pela quebra de demanda com a Covid-19. Dessa forma, o
atual momento da industria ¢ diferente.

Quem viveu décadas com receio de alcancar o pico da producdo de petroleo,
em razdo do risco de escassez de reservas, que ameacgava a seguranga energetica do
planeta, agora se vé diante da possibilidade de um cenario do pico da demanda ja
ter sido alcangado®, o qual podera nunca mais ser recuperado (Reuters, 2021). Ou
seja, hoje, por conta da retracdo do mercado, a oferta supera a necessidade de
consumo. Para alguns economistas, a pandemia da Covid-19 pode ter precipitado
algo que j& estava para acontecer. Ela pode ter sido o gatilho para uma nova
revolucdo tecnoldgica, uma destruicdo criativa na direcdo de um novo modelo
econémico - uma economia verde e inteligente (Perez & Schafer, 2020).

N&o faltam evidéncias de que as empresas de petréleo e gas ja estejam
revisando profundamente as suas estratégias. De acordo com Pickl (2019), cinco
entre as oito grandes empresas analisadas em seu artigo ja possuem estratégias
formuladas para os investimentos em energias renovaveis ou de baixo carbono, com
orcamento e times dedicados, destacando-se 0s investimentos em energia solar,
edlica e de biocombustiveis.

Essas empresas também estdo investindo em tecnologias de sequestro de
carbono e armazenagem de eletricidade e, seis em cada dez, tém investimentos de
venture capital em startups em energias renovaveis. Portanto, os modelos de
negdcio do setor de energias renovaveis continuam a emergir e evoluir, mas ainda
sdo pouco representativos no portfolio geral de investimentos das empresas de
petrdleo e gas. (Shojaeddini et al., 2019; Koranyi, 2019; Pickl, 2019). De fato, os
modelos de negdcio que estdo sendo experimentados ainda apresentam
caracteristicas de instabilidade e falta de densidade de mercado® (Roth, 2016) para
que possam ser escalados e se transformarem em parte significativa do escopo de

operacdes das empresas de petréleo e gas, se possivel globalmente.

4 Em dois dos trés cenarios de previsdo da demanda dos combustiveis liquidos da British
Petroleum - BP, o pico da demanda de petréleo ja teria sido alcangado em 2019. Outros analistas
ndo acreditam que ja se tenha alcangado o pico, mas preveem que ele seja alcangado entre 2025-
30.

5 «“A primeira tarefa de um mercado bem-sucedido é reunir muitos participantes que queiram fazer
negécio, para que possam procurar as melhores transagdes. 1sso torna um mercado denso” (Roth,
2016, I. 118)
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Paralelamente, h4 mais de duas décadas, o Brasil tem atraido investimentos
de empresas e de investidores internacionais e nacionais com interesses na industria
de petrdleo e gas devido ao seu potencial de reservas offshore e, mais notoriamente,
pelo potencial das reservas do Pré-Sal. No entanto, as I0Cs, que possuem
estratégias de diversificacdo para as energias renovaveis, compreendendo o
potencial do Brasil nesse setor, tém investido, de forma representativa, em
biocombustiveis e, ainda numa escala um pouco menor, em energia solar e edlica,
com tendéncia de aceleracdo (Shojaeddini et al., 2019). Pode-se adicionar a esse
potencial inicial os avancos que vém sendo obtidos com o etanol de segunda
geracdo® e novos produtos a partir do bagaco da cana, que podem alcangar,
inclusive, o setor petroquimico, com producao de plasticos.

Desta forma, entende-se que ha uma combinacdo local sinérgica de
oportunidades atrativas para ser investigada: o Brasil possui, a0 mesmo tempo, um
grande potencial tanto para a exploracdo e producdo de hidrocarbonetos, quanto
para 0 desenvolvimento das energias renovaveis. Porém, a viabilidade das
transicOes energéticas em curso dependera da combinacgdo de desenhos de modelos
de negdcio rentaveis e da criacdo de densidade de mercado, num processo de ajustes
de tentativas e erros, entre os diversos agentes (Teece, 2009, 2018; Roth, 2016).

Logo, este trabalho parte da compreensdo de que o grande desafio a ser
ultrapassado pelos negdcios de energias renovaveis tem aspectos tecnoldgicos,
especialmente no segmento de transportes, mas esta muito mais concentrado na
capacidade de se desenhar e implementar novos modelos de negdcio, com margens
competitivas, que propiciem a sua adocdo em escala (Teece, 2018; Chesbrough,
2010). S6 a partir da dinamica de desenho e implementacdo dos novos modelos de
negocio e do mercado, as energias renovaveis poderdo alcancar uma escala para
representarem um percentual significativo nas operagdes das empresas de petrdleo
e gés.

Tendo em vista o potencial e a relevancia das condicionantes locais para a

transicao energética, o foco deste trabalho esta na identificacdo das estratégias e dos

¢ O etanol de segunda geragéo ¢ fruto da pratica da economia circular. A palha e o bagaco de cana-
de-agUcar, antes residuos, agora passam por um novo tratamento, um processo altamente tecnolégico
de hidrolise e dupla fermentacéo, que da origem ao chamado Etanol de Segunda Geragéo (E2G),
gue contém a mesma composi¢do quimica do etanol comum, de Primeira Geracao (E1G). Por meio
dessa inovagdo, aumentou-se a produtividade em 50%, com a mesma area plantada.

RAIZEN. ETANOL. Disponivel em: https://www.raizen.com.br/nossos-negocios/etanol#e2g.
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novos modelos de negdcio que estdo sendo desenvolvidos pela indudstria de petréleo
e gas, no Brasil.

Considerando o contexto exposto na introducdo, sdo propostas as seguintes
questdes de pesquisa:

1. Quais sdo as estratégias adotadas pelas empresas de petréleo que atuam no
Brasil, em relacéo a transicéo energética?

2. Para as empresas que estdo praticando estratégias de diversificagdo para
energias renovaveis ou neutras em carbono, quais modelos de negdécio estdo
sendo adotados?

3. Quais sdo as capacidades que as empresas precisariam utilizar para
viabilizar a ado¢do de novos modelos de negécio?

4. Esses novos modelos de negdcio estdo apresentando resultados que

viabilizem sua inclusdo nos portfolios das empresas de petrdleo e gas?

1.2
Objetivos da Pesquisa

O objetivo principal deste estudo € identificar as estratégias de transicdo
energética e os novos modelos de negdcio que estdo sendo implementados pelas
empresas de petréleo e géas no Brasil e verificar se podem ser considerados como
alternativas vidveis para a inclusdo nos seus portfélios.

Considerando ainda que a transicdo energética € um processo longo e cercado
de incertezas, é um objetivo secundario deste trabalho identificar quais capacidades,
em geral e dindmicas, deveriam ser utilizadas ou desenvolvidas para viabilizar os

novos modelos de negdécio.

1.3
Delimitacdo do Escopo do Estudo

Este estudo ateve-se & compreensdo do impacto da transi¢do energeética nas
estratégias das empresas de petréleo que operam no Brasil. Assim, para que esse
objetivo fosse alcangado, 0 escopo concentrou-se nas empresas mais relevantes do

setor, pelo impacto das suas agdes ser mais representativo na propria transicao
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energética, sem perder de vista as empresas de menor porte que poderiam indicar
uma maior riqueza nesse processo de transformacao industrial.

Em maio de 2021, a ANP contava com noventa e trés grupos de empresas de
Petroleo e Gés cadastradas como concessionarias para exploracdo de producdo de
petroleo e gas, sendo 47 nacionais e 46 estrangeiros (ANP, 2021). Para efeitos
praticos e seguindo um critério de relevancia, o escopo da pesquisa ficou restrito as
empresas que lideram o setor de acordo com quatro categorias:

- National Oil Companies — NOCs — representada apenas pela Petrobras como
a principal empresa que ancora todo o ecossistema da industria local;

- International Oil Companies - IOCs — Shell, BP, Total, Exxon, Chevron e
Equinor, mais ativas no processo de transicao energética;

- Empresas independentes locais — PetroRio, Enauta, 3R Petroleum;

- Empresas independentes internacionais, representadas pela Statkraft, como
empresa internacional, independente, representando as empresas de

petréleo e gas que atuam no pais apenas em energias renovaveis.

De forma a fornecer um quadro abrangente de todas as possibilidades de
atuacdo no Brasil, o critério para selecdo dessas empresas foi baseado na relevancia
dos seus investimentos em aquisi¢do de direitos e na realizagdo de campanhas
exploratdrias, no desenvolvimento da producédo, volume de producéo de petroleo e
gas, além da originalidade das suas estratégias.

O escopo temporal deste estudo compreende as a¢des dessas empresas entre
0s Ultimos cinco a dez anos, quando for relevante, mas, por se concentrar nas
estratégias e na transicdo energética até 2050, reconhece-se a importancia das acdes
que irdo ocorrer nessa proxima década. Com isso, delimitou-se, temporalmente, a
década de 2020-30. Em relacédo ao escopo de empresas, o estudo é focado naquelas
operadoras de exploracdo e producdo de petrdleo — Upstream. Contudo, como
podera ser visto, o ecossistema da industria, principalmente o que atua no segmento
das energias renovaveis, muitas vezes € conduzido por unidades de negdcios
constituidas em outras empresas ou subsidiarias, mais proximas ao Downstream.
Portanto, empresas, unidades de negocios, sociedades de proposito especificos,
consorcios e subsidiarias dessas grandes operadoras foram tratados como parte

integrante da estratégia das suas matrizes.
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1.4
Relevancia Académica e Préatica

Como ja demonstrado no contexto desta introducdo, a transicdo energetica
tem fortes condicionantes de recursos naturais e da infraestrutura local. Por
conseguinte, compreender como este processo esta ocorrendo, localmente, é de vital
importancia para o0s agentes que atuam no setor de energia, além de revelar a real
velocidade que estéd sendo estabelecida na transicao energética local.

Compreender as estratégias adotadas, assim como as alternativas possiveis
que poderiam acelerar ou retardar o processo de descarbonizacdo do setor
energético e, especialmente, o de petroleo e gas brasileiro, possui grande relevancia
para a inddstria, assim como para todas as partes interessadas que atuam e
necessitam compreender a dindmica do setor energético local.

Academicamente, o estudo busca contribuir para o desenvolvimento da
aplicacdo dos conceitos provenientes das capacidades dindmicas’, nascidos no
ambito das inddstrias com ambientes de alta velocidade de mudanca. Esses
conceitos sdo aplicados em uma inddstria de velocidade moderada, com diversos
agentes dominantes e incumbentes que necessitam redesenhar as suas estratégias e
modelos de negdcio, num ambiente de transformacbes profundas e muitas
incertezas. Ainda nessa area, o estudo explora a importancia e a necessidade do
desenvolvimento de capacidades dindmicas e do conceito de modelo de negdcios,
para viabilizarem o desenho e a implementacdo das diferentes fontes de energias
renovaveis e neutras em carbono.

O estudo também ajudara a compreender como um setor industrial, intensivo
em capital, com pouca flexibilidade de pontos de retornos para 0S Seus
investimentos, lida com cenérios de incertezas e quais sao os resultados financeiros
que esses novos modelos de negdcio estdo alcangcando.

Por outro lado, a literatura que vem estudando os efeitos da transigéo
energética nas estratégias das empresas de petréleo, geralmente esta mais focada no

comportamento do modelo de negocio das 10Cs. O estudo local, abordando as trés

7«0 termo Capacidades Dindmicas ¢ uma tradug@o literal da expressdo Dynamic Capabilities em
inglés, que necessita ser melhor contextualizada para alcancar o seu real significado em inglés. A
palavra capability significa a capacidade ou o poder de fazer algo por meio do uso de
competéncias e habilidades” (Oxford University Press, 2010).

Ver também “Defini¢des das Capacidades Dindmicas” (Silva e Meirelles, 2014, p. 45, tabela 1).


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1912008/CA


PUC-Rio- CertificagaoDigital N° 1912008/CA

21

categorias de empresas que atuam na regido — NOCs, 10Cs e independentes locais
e internacionais, dard maior amplitude sobre a avaliacdo de todo o escopo das
estratégias das empresas de petroleo e gas, assim como do processo de transicéo

energética local.
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Revisdo de Literatura

2.1
Transicdo Energética e a Industria do Petréleo

2.1.1
O Problema do Aquecimento Global e da Mudanca Climatica

O problema do aquecimento global e da mudanca climética pode ser definido
sumariamente da seguinte forma: se a humanidade continuar emitindo a quantidade
de CO? dos dias de hoje, até 2050 a temperatura da terra sera aquecida em 2,5° C,
se comparada a temperatura média da era pré-industrial. Tal possibilidade €
considerada um grande risco ambiental para a humanidade e, consequentemente,
para a sustentabilidade da propria economia e dos negocios, pois gera mudanca
climatica e uma série de eventos climaticos extremos (IPCC, 2014, 2019).

Embora os resultados das acGes climaticas, pés Acordo de Paris, ainda
apresentem um ritmo mais lento do que as proposi¢ées (UNFCC, 2020), o tratado
deve ser considerado como um marco Vvitorioso no combate contra 0 aguecimento
global, por ter conseguido estabelecer um padrdo e alinhar metas ambiciosas, por
meio de um compromisso voluntario entre as diversas nacGes - “nationally
determined contribution” - NDC (Yergin, 2020). A meta estabelecida e que se
tornou padrdo para qualquer discussao sobre questdes ambientais é de, até 2050,
reduzir a emissdo de CO? de tal forma que o aumento médio da temperatura da
Terra ndo aumente em 1,5° C ou, no maximo 2° C, tendo como referéncia a
temperatura media do periodo pré-industrial.

No ano do acordo, os cientistas britanicos alertavam que a temperatura média
estava em 1,02° maior do que a média registrada entre 1850 e 1900. Era a primeira
vez que 0 mundo superava o nivel de 1° a mais da média pré-industrial. Apesar de
os fendbmenos climaticos, como o El Nifio, terem elevado a temperatura naquele

ano, estava clara a relagdo da influéncia humana no aquecimento global impactando
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na concentracdo de CO? pelo longo prazo da sua permanéncia na atmosfera, em
mais de 100 anos?®.

Para que as metas do Acordo de Paris sejam alcancadas, mais do que 50% das
emissdes de Gases do Efeito Estufa — GEE deveriam ser cortadas, sendo que dois
tercos dos GEE emitidos hoje, por efeitos antropogénicos, sdo oriundos do setor de
energia. Na Gltima década, as emissGes de CO? associadas a energia aumentaram
1% ao ano, em média. Se essa taxa de crescimento continuar, o aguecimento global,
até o final do século, chegara a mais de 3° C.

Portanto, em qualquer um dos cenarios projetados, dos mais conservadores,
em termos das possibilidades de reducdo das emissdes de GEE, aos mais otimistas,
é evidente o papel relevante que todo o setor de energia tem a desempenhar no
combate ao aquecimento global, promovendo a aceleracéo da transicdo energética.

Em relacdo ao papel do Acordo de Paris nesse processo, Yergin (2020) o
considera um divisor de aguas. Na sua visao, pode-se falar de uma nova era, em
termos de energia e clima, na dire¢cdo de um futuro com baixa emissdo ou neutro
em carbono, visto queo aquecimento global sera o maior propulsor da transicao

energetica.

2.1.2
A Transicdo Energética

A expressdo transicdo energética é utilizada para descrever as mudancas de
consumo predominante das fontes energéticas primarias ao longo da historia. Os
exemplos mais conhecidos séo os da transicdo da lenha para o carvao, do carvéo
para o petrdleo e gas e, a mais recente, do petréleo e gas para as energias renovaveis
ou neutras em carbono. Como ja foi observado na introducao deste estudo, existem
diversas interpretacdes sobre como esse processo de transicdo energética vai
ocorrer. Elas divergem no entendimento do escopo, do tempo e do custo da
transicdo. Por exemplo, para a International Renewable Energy Agency — IRENA,

a transicdo energetica significa o caminho de transformacdo do setor energeético

8 Embora néo haja um consenso sobre a duragdo e permanéncia do carbono na atmosfera, pelo
grau de variedade das estimativas - de 100 a 800 anos -, tem sido aceita a estimativa de 100 anos.
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global baseado nos combustiveis fosseis para as fontes neutras em carbono, até a
segunda metade deste século (IRENA, 2020).

Ja a visdo do Forum Econémico Mundial (World Economic Forum) amplia o
conceito, afirmando que a transicdo energética € mais do que apenas a
descarbonizacdo e, por isso, para ser completa, necessita balancear uma triade,
denominada triangulo da energia, este o qual equilibraria as necessidades de:
sustentabilidade ambiental; seguranca e acesso as energias; e, atendimento ao
crescimento da demanda energética para garantir o desenvolvimento econémico
(WEF, 2020).

Para Smil (2017), pesquisador e especialista no tema, que publicou uma das
obras mais completas sobre a transi¢do energética, mesmo que as metas acordadas
entre as nacGes para uma transicdo rapida para as energias renovaveis sejam
alcancadas, o suprimento global de energia priméria ainda continuara sendo
dominado pelos combustiveis fosseis, ndo apenas em 2025, 2030, mas até meados

do século 21. Nas suas palavras:

Um mundo sem a queima dos combustiveis fdsseis & desejavel, ele serd
eventualmente inevitavel, e nds devemos trabalhar para acelerar a sua chegada - mas
0 processo sera custoso, e ird tomar tempo assim como um extraordinario
comprometimento (Smil, 2017,p.210, traducdo nossa).

Smil (2017) ressalta que, considerando todas as condicdes existentes atuais,
na sua estimativa mais conservadora, ndo ha possibilidade de se alcancar essas
metas em 50 ou 80 anos, o que atingiria até o final do século. No entanto,
independente do cenario escolhido, para que a humanidade seja bem-sucedida nessa
jornada, Smil (2017) ressalta que é necessario compreender a complexidade da
transicdo energética como a substituicdo de diversos sistemas de energias
associados com diversas tecnologias instaladas para 0 consumo energético.

Para Smil (2017), ndo se pode compreender a transicdo energética e nem
acelera-la, com o foco apenas na substituicdo das fontes primarias ou secundarias.
Os processos de conversdo das fontes energéticas, assim como o0s dispositivos,
equipamentos, maquinas, motores e turbinas que consomem energia, devem ser
elementos centrais nas transi¢des, pois as tecnologias ndo se desenvolvem de forma
individual. Elas sdo fruto de combinagdes e recombinacGes entre diversas
tecnologias e a forma como elas se combinam faz diferenca no resultado da

eficiéncia energética, na geracdo de residuos, na manipulacao dos recursos naturais
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ou na maior ou menor emissio de poluentes e de CO?. Por esse motivo, Smil (2017)
defende a visdo de que ndo existe apenas uma transi¢do energética, porém, varias
transicbes de sistemas energéticos, as quais dependerdo muito das restricdes e
oportunidades locais. Razdo pela qual ele, também, chama a atencédo para o fato de
que, quanto menos desenvolvida economicamente uma sociedade, mais facil serd a
sua transicao energetica.

O emprego do termo no plural langa luz para compreender que 0 processo
ndo ocorre de forma linear, com um dominio absoluto de uma fonte energética. A
humanidade sempre conviveu com diversas transicGes energéticas, em diferentes
contextos, com diferentes tempos de execucdo. Na era do dominio do carvao ndo
foi eliminado o uso da combustéo da lenha.

Ainda recentemente, a China foi o pais que mais desenvolveu energias
renovaveis, mas o consumo de carvao cresceu em paralelo. Esse conceito é
particularmente relevante para se compreender, por exemplo, a singularidade das
transicOes energéticas no Brasil e porque o pais possui uma matriz profundamente
limpa, com grande participacdo percentual das energias renovaveis.

Em plena era da hegemonia do petréleo, o Brasil era dependente de
importac6es. Com o choque no preco do petréleo dos anos 70, o Brasil ficou com
o saldo da sua balanca comercial muito afetado, enfrentando sérias dificuldades
para manter o seu desenvolvimento econémico. Isso levou o governo militar a
adotar uma politica de investimentos em diversas fontes energéticas, da reativacdo
do carvéo vegetal ao novo programa de energia nuclear. No entanto, as energias
gue mais contribuiram para a criacdo da matriz energética brasileira atual, estavam
atreladas aos recursos naturais e as competéncias instaladas. Se destacam a industria
da cana, os recursos hidricos e a competéncia na engenharia de hidroelétricas de
grande porte, e o desenvolvimento de novas competéncias no setor de exploragéo e
producéo de petroleo offshore, por meio da Pesquisa e Desenvolvimento — P&D
(Leite, 2007).

O cenério de transigdo energética que se vive hoje no Brasil foi gerado,
principalmente, por decisdes estratégicas e historicas em trés frentes: duas em
energias renovaveis, onde nas quais 0 pais tornou-se referéncia mundial —
hidroelétrica e biocombustiveis - e a terceira, que levou a autossuficiéncia na

producdo de petroleo e a descoberta das reservas do Pre-sal, ja no inicio do século
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XXI. Assim, o Brasil transformou-se num pais exportador de petréleo em plena
transicao energética para as energias renovaveis.

Uma maneira complementar, para fortalecer essa visao e compreender essa
complexidade, é imaginar que qualquer n6 de uma rede que necessite consumir
energia ira procurar 0s recursos energéeticos mais proximos e economicamente mais
viaveis e seguros. Esse processo estabelecerd uma demanda que ird criar uma
densidade de mercado, o qual viabilizard ofertas de agentes econémicos,
sustentando um sistema energético que podera necessitar de transformacdes, ao
longo do ciclo de vida desse n6 econdmico de rede. Entdo, naturalmente, esse nd
ou polo econémico dependera de fatores locais — recursos naturais, infraestrutura e
politicas publicas para se construir um mercado ou, dependera de importacdo de
energias.

Como esses sistemas energéticos dependem de capital intensivo, com
retornos de médio para longo prazo, para o desenvolvimento de infraestruturas de
geracao, armazenagem e transportes de energia, as suas transformagdes sdo lentas.
Desta forma, por estarem sujeitas a planos e politicas publicas de longo prazo,
envolvendo entidades publicas e governamentais e agentes econémicos privados,

nem sempre o resultado no longo prazo pode ser determinado a priori.

2.1.3
A Definicdo dos Escopos de Emissédo dos Gases de Efeito Estufa

Para a avaliacdo das estratégias das empresas de petroleo e gas em relacdo a
transicdo energética, na direcdo da descarbonizacgdo, é indispensavel dominar o
conceito dos escopos 1, 2 e 3 para a avaliacdo das emisses dos GEE. As ambicoes
e metas ambientais das suas estratégias, quando ndo estdo definidas por esses
escopos, podem ser bem comparadas por meio deles.

Esses escopos foram definidos pelo GHG Protocol no final dos anos 90,
através de uma parceria entre a BP e a General Motors — GM, com o0 objetivo de
definir um padréo para contabilizag&o e realizagdo de inventarios da emissdo dos
GEE, aplicavel a todos os setores de atividades econdmicas. O GHG Protocol esta
alinhado com a I1SO 14.064, que trata, mundialmente, da Gestdo de Emissdes de
Gases do Efeito Estufa (GEE), e foi adotado como padréo pelo Acordo de Paris, em
2015. As definicdes que seguem, abaixo, foram extraidas da segunda edigédo das
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“Especificagdes do Programa Brasileiro GHG Protocol”, elaborada pela Fundagéo
Getulio Vargas - FGV e World Resource Institute — WRI (GVces & WRI, 2009).

Definicéo dos Escopos:

Escopo 1 — Emisses diretas de fontes que pertencem ou sdo controladas pela
organizagdo como, por exemplo, as emissdes de combustédo em caldeiras, fornos,
veiculos da empresa; emissfes da producdo de quimicos em equipamentos de
processos que pertencem ou sdo controlados pela organizacdo; e, emissdes de
sistemas de ar condicionado e refrigeragéo, entre outros.

Escopo 2 — Emissdes de GEE indiretas provenientes da aquisicdo de energia
elétrica e térmica que € consumida pela empresa. Para muitas organizacdes, a
energia adquirida representa uma das principais fontes de emissdes de GEE e a
oportunidade mais significativa de reduzir tais emissoes.

Escopo 3 - Esse escopo é uma categoria de relato opcional que permite a
consideracdo de todas as outras emissdes indiretas. As emissGes do Escopo 3 séo
uma consequéncia das atividades da empresa, mas ocorrem em fontes que nédo
pertencem ou ndo sdo controladas pela mesma. No caso das empresas de petroleo e
gas, as emissbes de GEE provenientes do uso dos seus derivados comercializados
para os clientes, enquadram-se no Escopo 3.

A partir dessas definicdes, é importante compreender a importancia do
Escopo 3 em toda a discussdo do papel da industria de petréleo e gas no seu
relacionamento com a sociedade e seus clientes, na medida em que mais de 85%
dos gases de efeito estufa dos combustiveis fosseis sdo provenientes do seu

consumo®.

214
Impacto da Transi¢c&o Energética na Industria de Petr6leo e Gas

Para Pickl (2019), entre os fatores que levardo a uma transi¢do energética na
direcdo das energias renovaveis estdo a perspectiva do aumento nos custos com a

exploracdo e produgdo de petrdleo; o avango da preocupa¢do com a mudanca
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climética; as evidéncias da taxa de crescimento das energias renovaveis; além do
fato de que as demandas futuras de energia necessitardo de fontes alternativas ao
petréleo. Motivo pelo qual, as empresas dessa industria precisam compreender
como vao substituir um portfélio de negocios 0s quais constituiram-se,
historicamente, em um dos maiores geradores de fluxo de caixa — cash cow.

Contudo, os modelos de negdcio das grandes petroleiras, que estdo se
transformando em empresas de energias renovaveis, sdo muito diferentes e
necessitardo de diferentes aportes de capital para o desenvolvimento desse setor.
Pickl (2019) destaca que esses empreendimentos geram fluxos de caixa mais
lineares, como se fossem renda fixa, por vérias décadas apds as despesas iniciais
de capital e que isso seria diferente dos modelos de negocio da industria de
petrdleo, pelo risco da volatilidade dos precos do barril do petréleo. Porém, ele
pondera que, pelas caracteristicas intermitentes das fontes renovaveis, a
volatilidade dos precos tende a assumir caracteristicas semelhantes a da inddstria
do petroleo, o que exigird competéncia e habilidades de trading para gerenciar a
volatilidade crescente e fornecer uma protecdo em um ambiente futuro de energias
de baixo carbono.

Finalmente, Pickl (2019) reforca a visédo de que a transi¢ao para as energias
renovaveis € a maior mudanca estratégica das grandes empresas de petrdleo, da
qual abre trés areas para desenvolvimento de pesquisas. A primeira, para
investigar um modelo de portfolio que auxiliasse as empresas de petréleo a
encontrar um equilibrio de sustentacdo para os seus negocios de hidrocarbonetos
e 0S Seus investimentos nas energias renovaveis. A segunda, para avaliar o custo
de capital e o retorno ajustados ao risco das energias renovaveis, com promessa de
um fluxo de caixa mais estavel. E, a terceira, que seria para investigar a questao
de escalas das energias renovaveis, visto que até aquele momento, apenas a energia
edlica offshore oferecia escala no mesmo nivel que os investimentos de petroleo.

Para a compreensdo dos impactos da transicdo energética, no que tange aos
ndo energéticos da industria de petroleo e gas, € necessario ressaltar a abrangéncia
de utilizacdo dos seus derivados como 0s insumos na quimica e petroquimica. Pois,
a industria ja vem trabalhando em solucBes experimentais para substituicdo de
polimeros, no caso dos plasticos, a partir da cadeia do etanol, mas porém, existe
ainda uma lista de diversos insumos que precisam ter as suas substituicdes testadas

por algumas rotas tecnoldgicas promissoras, mas ainda incipientes. O uso de
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hidrocarbonetos sintéticos produzidos a partir de hidrogénio verde, fontes limpas
de CO? - para insumos quimicos e a combinagdo de tecnologias de sequestro,
utilizacdo e armazenagem de carbono —, CCUS (Carbon Capture, Utilisation and
Storage) e 0 uso de energias renovaveis sao algumas delas (IRENA, 2020).

Koranyi (2019) parte da compreenséo que as 10Cs estdo diante de desafios
interrelacionados que véao afetar os seus modelos de negdcio, em funcdo das
pressdes para reducdo dos gases de efeito estufa (GEE) e das mudancgas rapidas
que estdo ocorrendo com as tecnologias e no mercado de energia. Na viséo
defendida em seu artigo, mesmo que a demanda de petroleo ndo diminua de forma
significativa, as tecnologias de energias de baixo carbono representardo novas
oportunidades de negdcios e terdo um aumento rapido de participacao no mercado.
Ele destaca ainda, que essas novas oportunidades estardo disponiveis, também,
para competidores externos.

Na defini¢do da transi¢do energética e do momento em que a indudstria de
petrdleo se encontra, Koranyi (2019) destaca a dificuldade em prever a velocidade
da mudanca em funcdo da complexidade do setor energético, das diferencas de
politicas e estruturas de incentivos, e da diversidade de atores. Ele menciona ainda,
0s padrdes historicos, demonstrando que as transi¢cGes energéticas ocorrem ao
longo de décadas ou séculos devido a dependéncia do caminho; dos longos prazos
associados ao desenvolvimento da infraestrutura; a inércia criada pela
infraestrutura existente; a influéncia da alavancagem dos incumbentes; e, a
extensdo da difusdo da inovacao, entre outros fatores.

Em meédia, as transicbes de energia total, levaram quase um século para
acontecer. O carvdo manteve-se por mais de dois séculos, e o petréleo tem
dominado o transporte desde meados do século XX, apesar de a transicdo corrente
ser muito mais rapida, em funcdo de ser gerenciada e direcionada por politicas
para reduzir o impacto da mudanca climéatica e combater os prejuizos e danos
ambientais e de saude causados pelo combustivel fossil.

Para justificar a possibilidade de aceleracdo da transi¢do energética, Koranyi
(2019) fornece exemplos como a adog&o répida da energia nuclear na Franca, do
gas industrial na Alemanha e o desenvolvimento do biocombustivel no Brasil. Ele
também oferece exemplos em que incumbentes retardaram processos de transi¢éo
com lobby e o poder de mercado, como no caso da substitui¢cdo do carvéo vegetal

pelo coque no século XIX, na Franga e na Alemanha.
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Em seu artigo, Koranyi (2019) enumera quatro direcionadores que podem
Impactar a natureza e a velocidade dessa transi¢do, sendo o primeiro a mudanga
tecnoldgica. Nos ultimos cinco anos, a maturidade de algumas tecnologias e a
queda significativa de custos, permitiram, por exemplo, o financiamento dos
veiculos elétricos com o rapido avango nas tecnologias das baterias. Ainda nesse
artigo, ele cita um estudo da Barclays o qual faz uma estimativa de que a demanda
de petroleo pode cair 9 milhdes de barris de petrdleo dia, se 0s veiculos elétricos
representarem um terco do mercado de automoveis em 2040.

No entanto, ndo ha fortes indicacBes de que possa haver um futuro da
eletricidade na aviagdo de longa distancia ou no transporte maritimo, assim como
ressalta que os produtos petroquimicos, ndo energéticos, continuardo a ser
demandados por décadas a frente. Esse direcionador tecnoldgico, na visdo de
Koranyi, dependera muito do que ird ocorrer na Asia, por visto ser o local onde
ocorrera a maior demanda energética para suportar o crescimento econémico, seja
a demanda de petrdleo ou a de energias limpas e disruptivas.

O segundo direcionador estaria relacionado aos fundamentos de mercado.
Seria a combinagéo das reducdes de custos de tecnologia de energia, no lado da
oferta; e, a mudanca das preferéncias do consumidor, no lado da demanda,
colocando um prémio nos produtos de energia de baixo carbono em mais
segmentos de mercado. Koranyi (2019) ressalta que a energia limpa ja chegou ao
setor elétrico, no qual, a maioria dos investimentos, nos Gltimos trés anos, foi em
energias renovaveis.

Os casos relacionados como exemplo, citam grandes consumidores de
energias que desenvolveram solugdes para 0s seus respectivos consumos como:
Google, Apple, Amazon, Wallmart. O caso mais curioso esta relacionado a propria
ExxonMobil Corp, que em 2018 langou no mercado uma Request For Proposal —
RFP para contratacdo de geracdo de energia solar ou e6lica para as suas instalacdes
no Texas.

O terceiro direcionador, diz respeito as politicas governamentais e
internacionais, uma vez que ha um numero crescente de legislacbes — mais de
1.200 pecas relacionadas a acdo climéatica foram aprovadas e estdo em vigor.
Como exemplo Reino Unido, Franca, india e China anunciaram planos para

limitar as vendas de carros com motores de combustdo interna.
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O quarto direcionador refere-se aos investidores e influenciadores que
pressionam acles para conter a mudanga climéatica. Koranyi (2019) cita uma
campanha crescente pelos desinvestimentos em combustiveis fosseis, desde o
fundo soberano da Noruega, os fundos americanos de universidades, as grandes
seguradoras e os fundos de pensdo. Entre os casos mais conhecidos estd o do
Banco da Inglaterra, que apontou o aquecimento global como um risco sistémico
do setor financeiro.

Contudo, é importante compreender que a industria de petréleo dominou
uma era de mobilidade associada com diversas industrias, especialmente a de
automaveis, criando um estilo de vida. Ela evoluiu por oportunidades adjacentes ao
centro da sua industria, associada a siderdrgica, a de cimento, a quimica e,
desenvolvendo, a petroquimica, por possuir alta mobilidade e capacidade de se
adaptar para diversas fungoes.

A industria do petroleo tornou-se dominante pelos atributos do seu produto
basico e seus derivados, mas, especialmente, pelo esforco de construcéo,
conscientemente ou nao, de modelos de negdcio e mercados que a sustentasse.
Iniciando com o querosene, como iluminante, substituindo o 6éleo de baleia na
iluminag&o pablica para em seguida ser substituida pela eletricidade, até alcancar o
patamar de referéncia de uma era, com a associa¢do da gasolina com a industria
automobilistica, criando um novo estilo de vida (Yergin, 1993, p. 204).

Nesse sentido, é complexo responder como uma industria global podera ser
substituida por diversas fontes energéticas descentralizadas. Talvez, dai venha a
compreensdo que a eletrificacdo sera um ponto de convergéncia para um sistema
energético hibrido e descentralizado. Essa € uma das poucas tendéncias
consensuais, diante de tantas incertezas.

Retomando o conceito de complexidade da transicdo energética exposto por
Smil (2017), € necessario compreender que 0s sistemas energeéticos sdo dependentes
de infraestruturas intensivas em capital (minas, campos de petréleo, plantas de
geragdo e linhas de transmissdo), além de serem uma complexa rede de
organizacOes que operam 0S arranjos para a extracdo, geracdo e conversdo de
energias. Portanto, ai estd uma das grandes dificuldades desse processo que exige
todo um rearranjo de diversas redes e ecossistemas econdémicos, de mercados e de

modelos de negdcio, em torno de uma cadeia ligada ao petrdleo e gés.
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2.2
Estratégias para a Transi¢cdo Energética na Industria de Petréleo e Gés

Barney (2017, p. 7) define estratégia no nivel corporativo como sendo “as
acOes que as empresas praticam para obter vantagens competitivas operando em
multiplos mercados ou setores simultaneamente”, e estratégia no nivel de negécios
como ““as agdes que as empresas praticam para obter vantagens competitivas em
um Unico mercado”. Peng (2008, p. 7) adota o conceito de estratégia como
integracdo — “uma combinagdo tanto de acOes deliberadamente planejadas quanto
de atividades emergentes ndo planejadas”. Ele define estratégia como “uma teoria
da empresa sobre como competir com sucesso”. Discorrendo sobre as diversas
correntes de estratégia, Peng (2008) apresenta a necessidade de reforcar a visdo
baseada em recursos (VBR) com uma maior énfase nas capacidades dindmicas.
Teece (2007) utiliza a definicdo de estratégia de Porter como contraponto para
formular a sua proposic¢éo para a visao das capacidades dindmicas, que se constitui
no referencial tedrico utilizado neste trabalho:

(...) na tradicdo das capacidades dindmicas a esséncia da estratégia envolve
selecionar e desenvolver tecnologias e modelos de negdcio que constroem vantagem
competitiva por meio da montagem e orquestragdo de ativos dificeis de replicar,
moldando assim a competicdo (Teece, 2007, p.7)

Com essas definices do conceito de estratégia identificaram-se sete
referéncias bibliograficas que suportavam o objetivo central desta pesquisa, o de
identificar e compreender as estratégias das empresas de petroleo em relacédo a
transicdo energética. Essas referéncias selecionadas contam a histéria da evolucéao
das estratégias das empresas de petroleo, de acordo com a da questdo climatica.
Em comum, Kolk & Levy (2001), Alizadeh (2011), Escobar & Vredenburg
(2011), Pickl (2019), Koranyi (2019) e Zhong & Bazilian (2018) prop6em
modelos de classificacdo das estratégias por eles identificadas.

Kolk & Levy (2001) fornecem um bom histérico de como iniciou-se a
evolucdo do tratamento das questdes ambientais relacionadas @ mudanca climatica
e as mudangas perceptiveis nas estratégias corporativas das empresas
multinacionais de petrdleo, impactadas pelo Protocolo de Kyoto, de 1997. Além
disso, os autores reconhecem que em funcdo do crescimento da pressdo das

regulamentacdes e da opinido publica, as estratégias climéaticas da maioria das
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empresas de petroleo comecaram a ser modificadas, porém com diferengas no tipo
e tempo das respostas.

Trabalhando com quatro empresas multinacionais - as americanas
ExxonMobil e Texaco e as europeias BP e Shell -, Kolk et Levy (2001) elaboraram
um quadro com cinco critérios para identificar as diferencas de comportamentos
entre cada uma delas. Os critérios sdo reconhecimento publico do problema
climatico; visao da ciéncia do clima; visdo do Protocolo de Kyoto; a desfiliacéo
da Global Climate Coalittion (GCC)'°, entidade responsavel pelo lobby contra a
regulamentacdo da industria, frente as questfes ambientais; e, 0s tipos de medic¢Ges
climéticas adotadas, como pode ser visto no Quadro 1.

Quadro 1 - Visdo Geral das Posi¢Oes das Empresas sobre Questdes Climaticas

Topic BP ExxonMobil Shell Texaco

Reconhecimento publico do .., 1g97 x Setembro 1997 Fevereiro 2000
problema climatico
Incerto; principio da
Principio da precaucéo precaucdo se opde a Principio da precaugdo
ciéncia

Vis&o atual da ciéncia do
clima

Precisa ir aléem do 'debate
prolongado sobre a ciéncia’

Considerada como tendo
‘Ver o Protocolo de Kyoto  Apoia Rotulada como ineficaz  compromissos reais de
politca

N&o cumprira seus objetivos
de maneira responsavel

Membros da Coalizdo

- Deixou em 1996 Ficou até o final Deixou em Abril 2018 Deixou em Fevereiro 2000
Climatica Global

Medicdo e monitoramento Medicdo e monitoramento

Sem medidas climaticas;

] . externo de emiss&es: . externo de emissées: Medigdo de emissbes:
Tipo de medidcas . . Lo pontos em reducdes de . Lo i L
P investimentos renovaveis, . . . investimentos renovaveis em  investimentos renovaveis,;
climaticas . . emissdo em refinarias e ) . ) . L
especialmente em energia energia solar, edlica, especialmente hidrogénic

despesas de pesquisa

solar e hidrogénio biomassa e hidrogénio

Fonte: (Kolk & Levy, 2001)

Apesar do seu artigo ser datado de um periodo anterior ao Acordo de Paris,
portanto, ainda no contexto do Protocolo de Kyoto no qual o posicionamento das
empresas de petroleo ainda era bem mais conservador com a questdo climatica,
Kolk & Levy (2001) ja identificavam trés tipos distintos de estratégias em relacao
a questdo ambiental. No primeiro estavam a BP seguida pela Shell, como as
primeiras empresas que a adotarem uma visdo mais aberta em relacgéo a ciéncia do
clima e ao Protocolo de Kyoto, investindo na reducdo de emissdes e fontes

renovaveis de energia, bem como, as que primeiro abandonaram o GCC.

10 Gcc foi uma entidade criada em 1989 para representar os interesses das maiores empresas
produtoras e usuarias de combustiveis fosseis que liderou oposicdo ao Protocolo de Kyoto,
monitorando e desafiando os resultados dos estudos do IPCC que indicavam o fator humano com
principal elemento de contribuicdo para o aquecimento global.
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No segundo tipo estava a ExxonMobil, que manteve um forte lobby contra a
reducdo obrigatdria dos Gases de Efeito Estufa — (GEE), argumentando que essas
medidas ndo eram justificadas pela ciéncia e, além disso, eram proibitivas em
termos de custos. Entre esses dois extremos, Kolk & Levy (2001) classificaram a
Texaco, que depois veio a ser fundida com a Chevron, em uma estratégia
intermediéria, uma vez que havia mudado de lado, tardiamente, a partir de
fevereiro de 2000.

Tais autores se questionaram quanto a possibilidade de existir essa
divergéncia em empresas de uma mesma industria. Como a questao ambiental era
similar para as empresas, a diferenca de estratégia s6 poderia ser originada das
questdes especificas de cada companhia. Para explicar a origem dessas diferencas
sdo elencados trés fatores: fatores locais, que sdo determinados pelas questdes
sociais e regulatérias do local da matriz da empresa; fatores econémicos,
determinados pelas questdes da situacdo econdmica e financeira e da
competitividade no mercado; e os fatores internos da organizacdo, como o grau de
centralizacdo, posicionamento do CEOQ, tipo de expertise nas questdes climaticas,
tipo de processo de decisdo e a préopria cultura organizacional.

Kolk & Levy (2001) propdem uma definicdo dos dois extremos das
estratégias, nomeando de “first movers” as empresas que caminhavam na direcao
de uma evolucdo natural da diversificacdo dos seus negécios, se redefinindo em
termos gerais como empresas de energia e as que permaneciam com 0 escopo dos
seus negdcios concentrados no petréleo e na petroquimica. Os autores destacam,
também, as sucessivas ondas de diversificacdo da industria, iniciada em meados
dos anos 70, com o retorno aos desinvestimentos na década seguinte e as
megafusbes do final dos anos 90. Ou seja, a diversificacdo, ndo era uma novidade
para a industria. Ela estaria mais na assertividade de diversificar na direcdo das
energias renovaveis e de menor impacto ambiental.

Alizadeh (2011) analisa as estratégias das empresas de petrdleo, utilizando
a abordagem das capacidades dindmicas, questionando se a visdo do pico da
producéo de petréleo junto com a questdo do aquecimento global transformava a
industria de petrdleo numa industria mais dindmica. O autor utilizou quatro das
cinco categorias criadas por Kolk & Levy (2001) para identificar as estratégias das
empresas perante as questdes ambientais, adicionando um novo critério de

avaliacdo relacionado as implementacfes de métodos de medicao dos indicadores
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ambientais e alterando a composic¢édo das empresas analisadas, incluindo a Total e
substituindo a Texaco, que nessa ocasido ja havia sido absorvida pela Chevron. O
resultado da analise das estratégias € muito semelhante ao de Kolk & Levy (2001),
propondo uma classificacdo das estratégias num espectro de dois polos —
conservativo e proativo. No entanto, Alizadeh (2011) introduz uma maior riqueza
na analise dos fatores que determinavam essa diferenca de estratégias. Além de
considerar os fatores locais como relevantes, Alizadeh (2011) explora o conceito
das trés atividades essenciais que definem as capacidades dinamicas, conforme
introduzido por Teece (2007): a atividade de sense, que aqui traduziu-se como
perceber e definir as ameacas e oportunidades de mercado; o aproveitamento das
oportunidades; e, a melhoraria, a combinacao, protecdo, e quando necessaria, a
reconfiguracao dos ativos tangiveis e intangiveis dos negocios da empresa.

Dessa forma, Alizadeh (2011) conclui que as diferencas de estratégias entre
as grandes empresas se dao porque elas percebem o mercado de forma diferente e
por isso escolhem diferentes estratégias. Para ele, as empresas americanas
enxergam o ambiente mais estavel do que as empresas europeias e possuem uma
visdo de futuro mais linear, ao passo que as empresas europeias veem o mundo
mais turbulento e buscam reconfigurar as suas habilidades e estratégias. Embora
0 artigo de Alizadeh (2011) seja anterior ao Acordo de Paris, as empresas
americanas continuavam com uma Visao mais conservadora em suas estratégias

Como se vé no Quadro 2, Alizadeh (2011) formula uma nova estrutura de
avaliacdo das estratégias das cinco empresas analisadas, com base em quatro
critérios: a posicao das empresas em relacdo ao aquecimento global; e, ao Peak
Oil; além de duas novas categorias para analise das estratégias futuras,
denominadas de “estratégias conservadoras”, com baixo grau de reconfiguragao
de capacidades; e, “estratégias proativas”, caracterizadas com alto grau de
reconfiguracdo de competéncias.

Na sua classificacdo geral das estratégias, as duas empresas americanas sdo
caracterizadas como as que possuem estratégias conservadoras, enquanto as
europeias sdo classificadas como empresas com estratégias proativas, no caso da
Shell e da Total, e como reativa, no caso da BP, classificacdo essa que reverte o
enquadramento da BP como a primeira empresa a caminhar na direcdo de uma

estratégia de diversificagéo.
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Quadro 2 - Aquecimento Global & Pico do Petroleo e as Estratégias Correspondentes no Quadro
de Capacidades Dindmicas

conservadoras (baixo

mares congelados, oleo

Eficiéncia energética,

Projetos em aguas

Questao Shell ExxonMobil | BP Chevron (Texaco) TOTAL
- . Sem medidas climéticas; |Medicdo e

. IMedicdo e monitoramento - § s - " L

Aquecimento global . pontos em reducdo de  |monitoramento Medicdo de emissdes; Medicdo de emissdes:
externo de emissdes; L . "
emissdo em refinarias externo de emissdes;
Pico do petréleo Sentindo, de certo modo, |N&o esta sentindo a Sentindo, de certo  |Sentindo a ameaca em |Sentindo a ameaga
P aameaca ameaca modo, a ameaca baixo grau em alto grau
Estratégias (Gas, aguas profundas,

Eficiéncia energética

Gas natural liquefeito

grau de capacidade de  |de areia, geracéo de gas profundas
reconfiguracdes) energia & distribuicio
Estrategias ftwras |0 oncentracio de ) Investimentos
. ! . - . Investimentos o
estratégias proativas  (Investimentos renovéveis (Investimentos . renovaveis, .
) . " L ) renovaveis, : Investimentos em
(baixo grau de em energia solar, edlica e [renovaveis em bio- . especialmente em
especialmente em poder nuclear

capacidade de biomassa

reconfiguracdes)

combustivel de algas energia goetérmica e

energia solar L c
g hidrogénio

Proativa Conservadora Reativa Conservadora Proativa

Estratégia assumida

Fonte (Alizadeh, 2011)

Ja Escobar & Vredenburg (2011) propdem uma analise sobre as estratégias das
empresas multinacionais, utilizando como referencial tedrico a Visdo Baseada em
Recursos — VBR, combinada com a Teoria Institucional (T1), questionando por que,
ap6s mais de 20 anos da introducéo do conceito de desenvolvimento sustentavel',
ndo é possivel ver nem a ado¢do do novo modelo de negdcios baseado em energias
renovaveis, como o modelo dominante, nem o seu total abandono, o que poderia ser
explicado pela auséncia de viabilidade de escala dos negdcios e em funcdo de uma
baixa rentabilidade.

De acordo com Escobar & Vredenburg (2011), a VBR e a Tl contrastam na
maneira como as estratégias das empresas podem variar. Para a VBR, elas variam
em funcdo da heterogeneidade das capacidades, enquanto a TI, apregoa que
organizacles sujeitas as mesmas pressdes institucionais, tenderiam a uma
uniformidade estratégica. O estudo de Escobar & Vredenburg (2011) conclui que,
baseado na TI, sdo reconhecidas duas diferentes forcas institucionais coercitivas
gue levam a um isomorfismo corporativo ou normativo. O primeiro se da no nivel
da presséo dos reguladores internacionais e entidades governamentais e o segundo
é exercido pela criagdo de normas e padrdes da industria. Um terceiro tipo de

isomorfismo, denominado mimético, estaria no nivel das estratégias de negocios,

11 A Comissdo Mundial do Meio Ambiente e Desenvolvimento cunhou o termo "desenvolvimento
sustentavel" em 1987 (World Commission on Environment and Development — WCED). Nesse
momento ja havia sido disseminado o conceito triple bottom line de Elkington, incorporando as
visBes de desenvolvimento social, econdmico e ambiental, utilizados pelas organizac¢Ges orientadas
para o desenvolvimento social e econdémico (Escobar & Vredenburg, 2011).
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levando as empresas a imitarem as estratégias competitivas e comprovadas, que
vale a pena ser adotadas, por reduzirem o grau de incertezas.

Escobar & Vredenburg (2011) defendem a visdo de que € por meio da
integracdo da estratégia empresarial (corporativa) com a estratégia no nivel do
negdcio que as empresas podem executar uma estratégia orientada ao
desenvolvimento sustentavel. O trabalho contou com dados coletados dos
relatorios corporativos de quatro majors'?, utilizando outros critérios como
mudanca climatica, biodiversidade, energias renovaveis e investimentos sociais,
que compdem a visdo da sustentabilidade, expressa nas suas conclusdes, no
Quadro 3.

Quadro 3 - Estratégias no Nivel de Negdcios Adotadas pelas MNCs para Lidar com as Pressfes
por um Desenvolvimento Sustentavel

Fressies de
desenvolvimento Royal Dutch/Shell EP ExxonMobil Chevron

sustentavel

Custo reduzido Custo reduzido e - Custo reduzido
Responsabilidade

Mudanga climatica Responsabilidade reduzida responsabilidade reduzida duzida {desde 2005) Responsabilidade
. I o reduzida {desde 2005) . o
(desde 2000) (desde 2000) reduzida {desde 2004)
- i Risco de exposi¢ao reduzido  Risco de exposigao reduzido Risco de exposicdo
Biodiversidade . o . I X L s
(desde 2001) (desde 2000) reduzido {desde 2001)
Ce risco de exposi¢do De risco de exposicao . .
. X i . Consumismo verde
. i reduzido para consumismo reduzido para consumismo o
Energia renovavel o o X {desde 2001, por
verde (desde 2000, verde {desde 2000, e
. . . . aquisigdo)
desenvolvimento interno) desenvolvimento interno)

. i . Risco de exposicao
. . . Risco de exposi¢ao reduzido R i
) ) Risco de exposicao reduzido . . reduzido {medida
Investimento social (medida regional - focadaem x

regional - focada em
América do Norte)

medida global) L.
( g ! América do Norte)

Fonte: Escobar & Vredenburg (2011)

As conclusbes de Escobar & Vredenburg (2011) sdo semelhantes aos dois
artigos anteriores de Kolk & Levy (2001) e Alizadeh (2011), embora o seu quadro
apresente novos itens de avaliagdo com influéncia da abordagem do conceito de
tripple bottom line de sustentabilidade (ver nota de pé de pagina 10), incluindo uma
dimensdo social de investimentos, para avaliar as estratégias mais avangadas na
direcdo de um desenvolvimento sustentavel. Ou seja, as empresas europeias BP e

Shell, mais uma vez sédo classificadas como mais proativas em relagdo as questoes

2.0 termo majors ou supermajors é geralmente empregado pela imprensa para designar as maiores
empresas de petréleo que possuem poder econdmico e politico, excluindo-se as empresas nacionais
e da Organizacdo dos Paises Exportadores de Petr6leo - OPEP.
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da mudanga climética, enquanto a Exxon e a Chevron, em menor escala, sdo
classificadas como reativas.

Zhong & Bazilian (2018), com um artigo bem mais atualizado e focado nas
estratégias de negocios, reconhecem quatro diferentes estratégias que vém sendo
utilizadas pelas empresas. Para isso ele elaborou uma matriz (ver Quadro 4) com
dois critérios distintos: o grau de diversificagdo comercial da operacdo e o grau 0
qual os servigos das startups sdo integrados nos investimentos das operacdes. O
primeiro grupo se divide entre as empresas passivas ou ativas, em relacdo ao
processo de diversificagdo dos seus negocios na dire¢do das energias renovaveis.
Tratando-se de uma classificacdo muito semelhante aquelas propostas pelos artigos
anteriores dessa revisdao (Kolk & Levy, 2001; Alizadeh, 2011; Escobar &
Vredenburg, 2011). Ja o segundo grupo esta dividido entre os investimentos que
estdo mais proximos (acoplados) das operagdes e aqueles que estdo mais distantes
(desacoplados) das operagdes tradicionais de petroleo e gés.

Quadro 4 - Grau de Diversificacdo das Operacdes de Negécios Comerciais das 10C

Grau de Integracdo de energias renovaveis na producgédo de
diversificacéo petréleo e gas
das operagodes Concentrado Diversificado
de negécios
comerciais das
IOCs
Passivo Integracéo de Capital de risco
energias

renovaveis na
producédo de
petrdleo e gas

Ativo Integrando Construindo uma cadeia de
competéncias de valor verticalmente integrada
petrdleo e gas em energia renovavel
na producéo de
energia
renovavel

Fonte: (Zhong & Bazilian, 2018)

Os quatro tipos de investimentos relacionados no trabalho de Zhong &
Bazilian (2018) séo: integragédo de energias renovaveis na producéo de petroleo;
extensdo da experiéncia na producdo de petrdleo e gas para a implantacdo de
energias renovaveis; fornecimento de financiamento de capital de risco em
tecnologias e modelos de negdcio inovadores; e, objetivo explicito de
estabelecimento de uma cadeia de valor verticalmente integrada na producéo de
energia renovavel. Zhong & Bazilian (2018) identificam que, por meio dessas
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quatro estratégias de investimentos em energias renovaveis, as IOCs estdo
desenvolvendo modelos de investimentos que ainda ndo formam um padréo e,
portanto, ndo sao familiares a industria. Eles também destacam que poucos
projetos demonstram potencial para serem escalados além da fase de testes pilotos.
Pois, a maioria dos projetos encontram desafios para escalar as tecnologias,
encontrar a viabilidade econémica e adquirir a capacitacdo técnica para operar as
plantas de facilidades. Os modelos de investimentos de risco, que surgem para
experimentacdo de cenarios de maior incerteza, parecem ser a solucdo mais
adotada para a experimentacdo de modelos de negdcio nas energias renovaveis.

Com isso, os autores concluem que os investimentos em energias renovaveis
estdo provocando uma mudanca de panorama, mas 0s modelos que as 10Cs
escolheram para lidar com elas ainda estdo emergindo. Ao mesmo tempo que
existem muitas forcas cadticas que vao desafiar a integracdo das energias
renovaveis no portfdlio das 10Cs, essas mudangas propiciam oportunidades para
que se possam explorar diferenciais competitivos na transicao energética.

Apesar de Zhong & Bazilian (2018) estruturarem bem o0s quatro tipos de
investimentos, com diversos exemplos ao longo do artigo, e de utilizarem 0s
conceitos ativa e passiva para as estratégias das empresas em relacéo as energias
renovaveis, eles ndo montaram um quadro geral classificando as estratégias gerais
das empresas estudadas.

Pickl (2019), em seu artigo “The renewable energy strategies of oil majors
— From oil to energy?”, analisa as estratégias e 0s investimentos de oito grandes
empresas petroliferas para as energias renovaveis, incluindo seis 10Cs, que ja
haviam sido analisadas nos artigos anteriores e duas novas empresas que Sao
NOCs, porém que ja tiveram ou possuem comportamentos hibridos, semelhantes
as 10Cs — Petrobras e Equinor.

O autor realiza um trabalho quantitativo, utilizando critérios com diferentes
tipos de peso, para elaborar um ranking, pontuando as a¢des das empresas pelo
montante dos investimentos em energias renovaveis que, variam de 0.3 a 1 bilhdo
de dolares por ano, além de outros critérios, distribuidos entre sete tipos de
energias renovaveis, além de mais trés qualitativos — ter uma estratégia explicita,
ter um time dedicado para energias renovaveis e, ter iniciativas de investimentos

em capital de risco.
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Em seu trabalho, Pickl (2019) identifica que as estratégias para energias
renovaveis se dividem em dois grupos: as empresas que permanecem com foco no
hidrocarboneto de forma mais pura e aquelas que ja iniciaram a transicdo
energética. Das oito empresas analisadas, o estudo classifica cinco como delas ja
tendo iniciado a transi¢édo na direcdo de empresas de energia de forma mais ampla
— Shell, Total, BP, Eni e Equinor — e trés mantém-se com estratégias focadas so
em petréleo — ExxonMobil, Chevron e Petrobras. Em sua analise, ele correlaciona
0 posicionamento das empresas que permanecem concentradas em petréleo com
o fato de serem detentoras de maior quantidade de reservas, destacando apenas a
BP como fora dessa regra por possuir reserva significativa, o que ndo afetou o

direcionamento da sua estratégia para as energias renovaveis.

2.3
Modelos de Negoécio para a Transicdo Energética na industria de
Petrdleo e Gés

2.3.1
Historico e Problemas de Modelos de Negocio na Industria de Petroleo
e Gas

Com um foco diferente das referéncias bibliograficas utilizadas até aqui, em
que os autores procuram, com diferentes abordagens, identificar as estratégias das
empresas de petroleo, especialmente as 10Cs, em relacdo as questdes ambientais
e ao fenbmeno da transicao energética, Stevens (2016) nao realiza um trabalho de
avaliacdo de estratégias por empresas, € nem as classifica. Ele faz uma avaliagdo
historica dos diversos modelos de negdcio que ja foram adotados pela industria e
evidencia que esse modelo possui vulnerabilidades e que estaria fadado a morte.

H& uma relagdo interessante a ser feita entre a afirmacdo de Koranyi (2019),
que chama a atencéo para o fato de que muitas 10Cs se reinventaram ao longo de
toda a historia da industria, e os diversos modelos de negdcio identificados por
Stevens (2016) que, em seu artigo, identifica trés modelos dominantes de negécio
em diferentes periodos histéricos da industria: o primeiro deles teria se
estabelecido logo apds a quebra do monopélio da StandardOil nos Estados Unidos,

quando se instalou um modelo denominado de consenso, baseado no Acordo de
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Achnacarry, em que se decidiu pela adog&o de um preco referéncia baseado no
Golfo do México, menos o frete (método de calculo frete denominado de Phanton).

Esse periodo denominado de consenso teria durado até a primeira crise nos
anos 70, com o choque do preco do petréleo e a subsequente nacionalizacdo dos
campos petroliferos dos paises produtores e das empresas nacionais de petrdleo —
NOCs, marcado pelo fim da predominancia do que ficou conhecido como a era do
dominio das Sete Irmas. De acordo com Stevens (2016), esse periodo de forte
consenso foi substituido pelo novo modelo implementado pelas 10Cs, que se
consolida pelo inicio dos anos 90, a gestdo baseada em valor — Value Based
Management (VBM , na sigla em inglés) e na maximizacdo do valor para oS
acionistas. Até os anos 90, Stevens (2016) destaca a forte tendéncia das empresas
da indastria a seguirem a mesma estratégia e a tomarem decises muito
semelhantes. Embora os motivos alegados para a semelhanca de estratégias entre
as empresas sejam um pouco diferentes dos motivos que Escobar & Vredenburg
(2011) utilizam para justificar o que ele denomina de Isomorfismo, as conclusées
de Stevens (2016) e Escobar & Vredenburg (2011) sdo convergentes e
complementares.

Para Stevens (2016), o atual modelo de negdcio das 10Cs, estaria condenado
a morte. Esse modelo é composto por uma equacdo que compreende a
maximizacdo do valor para o acionista, com base em uma estratégia de
benchmarks para retornos financeiros, a maximizacéao das reservas contabilizaveis
e a minimizagdo do custo, parcialmente baseado na terceirizacdo. Ele ainda
reconhece a dificuldade de evidenciar a morte do modelo de negécio das 10Cs,
pois esse processo tem sido lento e gradual, sem uma crise terminal. O terceiro
periodo, portanto, seria o da degradacdo do modelo atual de negécio, que pode ser
identificado por alguns sinais do seu enfraquecimento, como a dificuldade de
reposicéo de reservas e o fraco desempenho das IOCs no mercado de aces.

Desde junho de 2014 até os primeiros oito meses de 2015, o prego das agdes
da ExxonMobil, Chevron, Shell, ConocoPhillips e BP cairam mais do que um
terco do valor com a queda do preco do petréleo. O outro sintoma de atrofia do
modelo de negocio apontado foi a baixa rentabilidade. Em 2014, ela alcangou oito
por cento por cento de retorno para os acionistas, o pior resultado desde 2007 e

bem abaixo do setor de manufatura, que teve 15 por cento.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1912008/CA


PUC-Rio- CertificagaoDigital N° 1912008/CA

42

De acordo com Crooks & Adams (2015, apud Stevens, 2016, p. 14), o
retorno médio sobre o capital das maiores empresas petroliferas europeias e
americanas caiu de 21% em 2000 para 11% em 2013, embora o pre¢co medio do
petroleo bruto Brent tenha subido de US$29 para US$109 no mesmo periodo.
Mesmo quando o petroleo estava nesses niveis mais elevados, o desempenho
financeiro das grandes empresas petroliferas internacionais era inexpressivo.

Para Stevens (2016), os problemas com o modelo de negdcios das 10Cs
podem ser divididos em trés categorias principais: falhas fundamentais, problemas
com o Upstream e Downstream e dificuldades com o financiamento, além das duas
novas questdes relativas ao limite de queima de carbono e ao novo contexto de
precos baixos, desde 2014.

Em relacdo as falhas fundamentais, Stevens (2016) destaca o problema da
tendéncia ao consenso que levaria a industria sempre para a tomada de decisdes
semelhantes. Portanto, decisdes sobre determinadas tendéncias na inddstria
sempre podem causar efeitos contrarios, como a escolha por substituir petréleo

leve por pesado, em funcdo da diferenca de precos. No inicio, a escolha por um
petroleo de menor qualidade era compensada pelo seu menor preco. Mas, logo em
seguida, quando toda a indUstria seguiu para 0 mesmo caminho, supervalorizando
0 petroleo pesado em relacdo ao leve, a sua vantagem foi anulada.

Um outro exemplo dado por Stevens (2016) é o que ocorreu por volta do
inicio dos anos 80, quando a industria chegou a concluséo que, em funcdo de sua
maturidade, poderia ndo haver mais oportunidades viaveis de investimentos e que,
portanto, o futuro estaria numa estratégia de integracao de conglomerado, levando
as empresas de petroleo a iniciarem uma diversificacdo em industrias de outras
fontes energéticas, como gas, carvao e nuclear, para depois estender para
mineracao e diversos outros setores sem sinergia, como supermercados e cadeias
de hotéis.

Em 1990, as empresas ja haviam chegado a conclusdo de que lhes faltavam
perfis gerencias para lidar com modelos de negdcio tdo distintos, especialmente
com aquilo que exigia dominio de mercado e produtos de consumidores, em

fungéo do foco da industria ser muito concentrado nas atividades de Upstream. O
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resultado foi a reversdo desses investimentos, fazendo com que a industria voltasse
a focar nas suas atividades centrais®2,

Ainda sobre o consenso, outros exemplos sdo citados por Stevens (2016)
entre eles, a crenca no crescimento perpétuo da demanda do petroleo, de forma
encontrar reservas parecia ser mais importante do que maximizar a distribuicao de
caixa para os acionistas; e, a tendéncia de compartilhamento de uma mesma visao
sobre cenarios possiveis, resultando na falacia da composicdo*.

Stevens (2016) relaciona outros problemas das I0OCs a maturidade de
grandes corporagdes incumbentes: as deseconomias de escala, a dificuldade de
comunicacéo e coordenacéo, a ineficiéncia por falta de um ambiente competitivo®
e o0 problema da assincronia de informacdo entre agentes - gestores e
proprietarios/acionistas - que levariam a interesses distintos. Esses elementos
seriam 0s responsaveis, por exemplo, pelas IOCs perderem a oportunidade do
xisto nos Estados Unidos, o que, de acordo com Yergin (2020), foi a maior
revolucdo de tecnologia energética no século XXI, responsavel pela viabilizacao
da substituicdo do carvéo pelo gas.

Em relagdo aos problemas estruturais do Upstream, Stevens (2016)
relaciona os termos fiscais progressivos na direcdo de um maior government
taking, que se agravou a partir dos anos 90, destacadamente, os modelos de
producdo compartilhada em conjuncdo com a dificuldade de acesso a reservas de
baixo custo. Mais uma vez, Stevens ressalta a questdo do consenso impactando os
vieses de decisdo da industria. Nesse caso, uma expressao em moda, vinda das
escolas de negocios — materialidade - que induzia os gestores a s6 pensarem em
projetos com grande tamanho e escala. Com a obsessdo de corte de custos e
aumento de reservas, a materialidade fez com que a industria ignorasse pequenas

oportunidades que, coletivamente, poderiam ter um melhor resultado.

13 Stevens (2016) cita o efeito do desconto do conglomerado. Desconto do conglomerado é uma
desvantagem para um conglomerado com vérias secdes/divisdes/empresas que, geralmente, ndo
funcionam com sucesso como uma unidade coesa. Como resultado, o mercado pode descontar o
valor de uma empresa com varias divisdes, fazendo com que o seu valor total ndo seja equivalente
ao somatorio das unidades de negocios (INVESTOPEDIA, 2021).

14 Falacia da composicdo acontece quando, em uma argumentacdo, um dos envolvidos em uma
discussdo toma o todo pela parte, ou seja, assume que se algumas partes de um todo detém uma certa
caracteristica, 0 todo possui necessariamente a mesma caracteristica.

15 Isso é quando a eficiéncia técnica ndo é alcancada como resultado da falta de competicéo.
(Leibenstein, 1966, apud Stevens, 2016, p. 17).
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As dificuldades financeiras apontadas por Stevens (2016) estdo relacionadas
a necessidade da industria de redugdo dos seus custos e o conflito com o periodo
de aquecimento da economia, especialmente na Asia, a partir da subida dos pregos
do barril, quando se iniciou um novo super ciclo dos precos das commodities. O
aspecto que Stevens (2016) destaca é a dificuldade da industria de padronizar
equipamentos e manter uma disciplina de custos durante o periodo de alta do
petréleo. Com a crise financeira de 2007-08, o setor financeiro estaria mais avesso
a investimentos de longo prazo e de alto-risco, comprometendo a atratividade dos
projetos da industria.

Stevens (2016) explica o limite de queima de carbono pelas reservas de
petréleo, como o conflito entre as reservas de petréleo, que ainda poderiam ser
produzidas, e o limite emissdo de carbono resultante da queima desses recursos.
Isso poderia depreciar uma quantidade equivalente a 1/3 das reservas de petroleo,
quase 50% das reservas de gas, e um pouco mais do que 80% das reservas de
carvao, na medida em que a contabilizacdo de reservas e a sua correspondente
monetizacdo fazem parte do atual modelo de negdcio, provocando o que vem
sendo chamado do efeito de bolha do carbono, pois uma parte significativa dos
ativos estaria encalhada.

Independente das discussdes sobre as consequéncias que uma
superavaliacdo das empresas de petréleo pode causar, ou ndo, a0 mercado
financeiro, fica clara a diferenca de avaliacéo de projetos por desconto de fluxo de
caixa que consideram apenas os critérios utilizados pelo setor privado e os que
consideram os custos e beneficios sociais. Portanto, o custo das externalidadest®
deveriam ser incluidos na equacdo do fluxo de caixa das empresas privadas para
uma avaliacdo mais precisa e convergente.

Por ultimo, Stevens (2016) avalia que o problema atual da queda de precos
no barril de petroleo, pode ndo ser mais uma questéo apenas do ciclo de apreciagao
e depreciacdo das commodities, demonstrando que podem existir outros fatores e
que agora poderiamos estar diante de uma crise de pre¢os mais estrutural. Como
solucgéo para esses problemas, Stevens (2016) sugere diversas possibilidades, que

ndo sdo mutuamente exclusivas. Elas vao desde o enxugamento das operacdes,

16 “Efeitos secundarios gerados em decorréncia de uma decisdo tomada por um agente econdmico
individual que afetam outros agentes econdmicos que ndo participam da decisdo. Externalidades
podem ser positivas ou negativas.” (Whately & Hercowitz, 2008, p. 35, nota 1)
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uma maior disciplina de enxugamento de custos, mais megafusdes, revisdo dos
portfélios, diversificagdo do negdcio, foco num escopo de operacdo concentrada
apenas nos paises da Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento
Econdmico — OCDE e investimento na reconstrucdo do desenvolvimento
tecnoldgico dentro de casa.

Stevens (2016) conclui a sua visdo, afirmando que o mercado de petréleo
mundial estd em um processo de mudanca estrutural em funcao de uma revolugéo
tecnoldgica e de uma mudanca geopolitica. Com o crescimento econémico sempre
puxando a demanda de energia, 0 velho ciclo de precos baixos seguidos de pre¢cos
altos ndo é mais aplicavel. Das possiveis solucbes para os problemas, nenhuma
delas serd suficiente, se adotada sozinha.

A diversificacao tras desafios para as IOCs, na medida em que a economia
dos renovaveis € muito dependente dos ambientes regulatérios, além dos desafios
técnicos e gerenciais para operar um sistema descentralizado de energia. O
trabalho de Stevens (2016) sobre o atual modelo de negécio das 10Cs traz uma
visdo bastante abrangente, englobando as questdes estruturais, circunstanciais e as
relativas a transicéo energética e, evidenciando a importancia do modelo de
negdcio para a sustentabilidade de uma inddstria, assim como, naturalmente, para
a sua transicao.

Tendo em mente a necessidade de novos modelos de negdcio para a
transicao energética, Koranyi (2019) relaciona oito oportunidades que as empresas

de petroleo e gas deveriam considerar: escala de investimentos em baixo carbono;
produtos e servicos de renovaveis e baixo carbono; tecnologias de baterias;
carregadores de veiculos elétricos; pesquisa e desenvolvimento em energias
limpas; gas natural; custo interno do carbono; e, corte de emissdes. Para cada uma
das sete 10Cs foram descritas e relacionadas as atividades e a¢des em relacdo a
cada um desses oito pontos de esforcos de adaptacdo, como sdo assim
denominados.

Dentre as suas consideracOes finais destacam-se aqui as que estdo mais
relacionadas ao tema das estratégias e modelos de negocio. Koranyi (2019)
ressalta que ha uma grande variacdo de escala de investimentos nas tecnologias de
baixo carbono entre as IOCs, embora destaque que, de fato, todas sejam cautelosas
em relacdo a uma diversificagdo mais ambiciosa. Ele reconhece que as empresas

europeias tendem a ser mais “otimistas” em relagdo as energias e estratégias de
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diversificacdo, enquanto as 10Cs, com base nos Estados Unidos, seriam mais
conservadoras, adotando uma abordagem mais de “esperar para ver” em relacao
as tecnologias emergentes, reconhecendo o risco de serem pioneiras. Tanto as
empresas europeias como as americanas realizaram investimento em gas como
uma ponte na direcdo da eletrificacdo. Todas, mesmo as americanas, defendem a
definicdo de um preco para a tonelada de carbono, como forma de precificar essa
externalidade, e discutem possibilidades de implementar impostos sobre o

carbono.

Koranyi (2019) destaca o crescimento dos investimentos das empresas
europeias nas energias renovaveis revisando, inclusive, o posicionamento das suas
marcas e propdsitos na direcdo de se transformarem em empresa de energias. Um
destaque interessante € o reconhecimento das pressdes serem oriundas dos seus
proprios empregados, nessa dire¢do. Outro aspecto importante é o reconhecimento
da utilizacdo de fundos de capital de risco, para investir em startups, no novo
mercado de energias renovaveis, especialmente na Europa. O autor destaca,
também, que todas as 10Cs europeias estdo otimistas com a mobilidade eletronica
e veiculos elétricos, comprando ou fazendo parceria com fornecedores de recarga
elétrica e expandindo as instalacdes de recarga, alavancando suas redes de varejo
na Europa. Embora, nos Estados Unidos, esse mercado ainda esteja iniciando, com
0 interesse da Chevron e da ExxonMobil.

Por altimo, Koranyi (2019) identifica que o desenvolvimento de tecnologias
de bateria é o fator que, potencialmente, mais perturba as I0Cs, ja que baterias
mais baratas e eficientes podem acelerar a implantacdo de veiculos elétricos,
afetando, fundamentalmente, a demanda por petréleo. A implantacdo de baterias
em escala de rede também pode ameacar o papel do gas natural na geracdo de
eletricidade. Com isso, as I0Cs estdo observando de perto esse espaco e algumas,
como Total, BP e Shell, estdo fazendo investimentos em menor escala em
empresas de armazenamento.

Em sua conclusdo, Koranyi (2019) constata que as 10Cs tém opinides
divergentes sobre os desenvolvimentos futuros do mercado, o ritmo da transigdo
energética, o papel do petroleo futuro, a capacidade das energias renovaveis e dos
carros elétricos de penetrarem no mercado e sobre o0 impacto potencial da energia

limpa no desenvolvimento dos seus modelos de negdcio. No entanto, por tras da
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divergéncia, ha um consenso de que o modelo de negdcio principal ndo esta
ameacado de forma iminente, o que leva as empresas a adotarem uma abordagem
gradual em relacdo a diversificacéo.

Koranyi (2019) avalia que a estratégia mais ambiciosa, de diversificacdo e
aquisicdo, das 10Cs europeias, é mais arriscada e, potencialmente, mais cara, mas,
elas poderiam encontrar uma vantagem critica mais tarde. Ja as I0Cs americanas
seriam mais conservadoras na avaliacdo do impacto das mudancas de mercado e,
consequentemente, nos seus modelos de negdcio, embora ele identifique alguns
sinais recentes de que essa abordagem possa estar mudando.

Portanto, os fundamentos dos modelos de negécio das 10Cs e as suas
capacidades de se ajustarem as realidades em mudanca serdo testadas. Koranyi
(2019) destaca que muitas 10Cs se reinventaram com SuCessO varias vezes no
passado e, na sua visao, s6 o tempo dird quais empresas se beneficiardo com a
atual transicao energética e quais terdo dificuldade para lidar com as disrupturas
que virdo e, em que medida a industria do petréleo podera desempenhar um papel
construtivo no desenvolvimento de um novo sistema de energia, mais amigavel ao

clima para o século XXI.

2.3.2
Estratégia, Modelos de Negdcio e Mercado

A introducdo e disseminacdo do conceito de modelos de negdcio na teoria de
estratégias, gestdo e economia é relativamente nova e, portanto, o seu significado
ainda é muito amplo e pouco denso conceitualmente (Teece, 2010; Zott, 2011 e
Schdn, 2012). Este estudo parte da compreensao de que os modelos de negdcio sdo
o0 elemento que une a estratégia a gestdo da inovacdo, e as novas tecnologias aos
possiveis anseios dos seus clientes, possibilitando, assim, a formacéo dindmica de
um mercado.

Teece (2010) quando aborda o tema, afirma que toda empresa emprega,
implicitamente ou explicitamente, um modelo de negocio. No entanto, ele considera
que, a escassez de literatura (tedrica e pratica) sobre modelos de negocio,
especialmente na literatura econdmica, se deve, em parte, a uma suposi¢do implicita

de que os mercados sdo perfeitos ou quase perfeitos, visdo essa que ele contesta,
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afirmando que o equilibrio e a competicdo perfeita sdo uma caricatura do mundo
real.

Roth (2016), economista especializado no estudo do funcionamento dos
mercados, ressalta que o desenho deles evoluiu por tentativa e erro, ao longo da
historia humana. Para ele, por vezes, pode-se descobrir uma solucéo para uma nova
falha em um mercado, buscando um desenho testado em outro. Ainda assim, essa
solucdo iria necessitar de novas modificaces para se adaptar as circunstancias do
mercado em que esta sendo aplicada. Teece (2010), reconhecendo a importancia
dessa dinamica, ressalta ainda que, mais dificil do que criar o mercado € manté-lo.

Teece (2009) explora a forte relacdo existente entre a formacao dos mercados
com as atividades dos gestores na coordenacdo e alocacao dos ativos, dos recursos
e das atividades para desenharem os novos modelos de negocio, conforme exposto
na Figura 1 adaptada do seu livro sobre capacidades dindmicas e a administragao
estratégica. Ele resume esta relagdo afirmando que “a empresa e os mercados

coevoluem” e os “gerentes moldam essa coevolugao™.

Figura 1 - Interrelacdo do Mercado e os Modelos de Negdcio

Os modelos de negdcio
moldam os mercados

Os mercados moldam os
negocios das empresas

Fonte: (Teece, 2009)

Mais do que isso, Teece (2009) ressalta que ndo ha como definir um mercado
futuro a priori e afirma que:

0s agentes econémicos se envolvem em atividades de negociacdo e 0s
gestores/empreendedores necessitam integrar, construir e reconfigurar competéncias
internas e externas para lidar com ambientes em rapida mudanca (Teece, 2009, p.
75).
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Em relacdo ao conceito de modelos de negdcio em geral, Teece (2018)
reconhece uma grande diversificacdo de definigdes, mas propde que a esséncia de
um modelo de negdcio esteja na definicdo da maneira pela qual a empresa ira
entregar valor aos seus clientes, induzindo-os a pagar por ele e convertendo esses
pagamentos em lucro (Teece, 201).

Chesbrough & Rosenbloom (2007) ressaltam a importancia do papel dos
modelos de negocio na mediacdo entre os dominios tecnoldgicos e o0s
econémicos/sociais. Visto que, os modelos de negdcio podem ser considerados
uma construcdo que liga esses dominios, como pode ser visto na Figura 2. Devido
a riqueza e a complexidade de cada dominio, as empresas, geralmente, possuem
pessoas especializadas em cada um deles. Dai, a necessidade de evidenciar a
relevancia dos modelos de negdcio. Chesbrough (2010) ressalta ainda que, uma
tecnologia mediocre dentro de um grande modelo de negdcios, pode ser mais
valiosa do que uma grande tecnologia explorada por meio de um modelo de

negocio mediocre.

Figura 2 - O Modelo de Negocio faz a Mediagéo entre os Dominios Técnico e Econdémico

Dominio Tecnologico Dominio Econdmico/Social

Modelo de Negdcio

Entradas
Técnicas:

Saidas
Econdmicas:

* Mercado

* Proposi¢ao de Valor

* Cadeia de Valor

* Custo e Lucro

* Rede de valor

* Estratégia Competitiva

Tecnologias
Viabilidade
Desempenho
Eficiéncia

Valor
Preco
Lucro

Fonte: Chesbrough & Rosenbloom, (2007) adaptado e traduzido pelo autor

Teece (2018) menciona ainda uma definicdo compacta com uma lista de
componentes que constituiriam o modelo de negdcio, baseando-se em Shon (2012)
e Osterwalder & Pigneur (2010). Nessa definicdo, o conceito de modelo de
negocio seria composto pelos seguintes elementos:

e Proposta de valor: produto e servico; necessidades do cliente; geografia

e Modelo de receita: logica de pregos; canais; interacdo com o cliente
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e Modelo de custo: ativos e capacidades essenciais; principais atividades;

rede de parceiros

Osterwalder & Pigneur (2010) ficaram muito conhecidos com a

disseminacdo do Business Model Canvas por meio da publicacdo do Business

Model Generation, que marcou a disseminacao do conceito pela sua simplicidade

esquematica para ser aplicado em processos de desenho de novos modelos de

negdcio. No seu modelo, na Figura 3, pode ser observada uma pequena diferenca

em relacéo a definida por Teece (2018).

Figura 3 - Business Model Canvas, de Alex Osterwalder e Pigneur

Como ? O que ? Paraquem?

Atividades Chave

Proposta de
Valor
Parceiros Chave

Recursos Chave

Relagtes com
o Cliente

Canais

Segmentos
de
Mercado

Estrutura de Custos

Fontes de Renda

Fonte: (Osterwalder & Pigneur, 2010)

Teece (2018) complementa, ainda, refraseando a definicdo de modelos de

negécio de forma muito apropriada, para momentos de grandes transicGes e

instabilidades de mercado. Nessa visdo, os modelos de negocio teriam como

funcao:

(...) identificar as necessidades ndo atendidas do cliente, especificando a tecnologia
e a organizacao que ira atendé-las... Sem o equilibrio certo entre criacéo, entrega e
captura, 0 modelo néo ficard em operag¢do por muito tempo, pelo menos ndo por
empresas com fins lucrativos. Em suma, o modelo de neg6cios descreve a ldgica
(industrial) pela qual os clientes sdo atendidos e o dinheiro é feito. (Teece, 2018,

p.41)

Magretta (2002) critica um certo exagero da superficialidade na disseminagédo

do conceito de modelo de negdcio, por ter se tornado uma buzzword a partir do

boom da Internet. Segundo ele, parecia que uma empresa nao precisava mais de

uma estratégia, nem de competéncias ou mesmo de clientes e que tudo o que uma
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empresa necessitava era de um modelo de negdcio desenhado para a web,
garantindo os lucros futuros.

Campbell (2017) propés a criacdo de um modelo operacional complementar
ao modelo de negdcio de Osterwalder & Pigneur (2010), mostrado na Figura 4,
compreendendo que ele precisava ser enriquecido para representar a real
complexidade operacional dos negdcios. Essa proposigdo é muito relevante para a
representacdo dos modelos de negocio com alta complexidade operacional, como

no caso da industria de petroleo e recursos naturais.

Figura 4 - Operating Model Canvas de Andrew Campbell e a Complementacédo do
Modelo de Negécio de Osterwalder & Pigneur

Como ? O que ? Paraquem?

Fornecedores Local .
Relagdes com
o Cliente

roposta de
Vaor Segmentos
de

Cadeia de Valor

Mercado

Canais
Organizagio Informagéo

Estrutura de Custos Fontes de Renda

‘ Sistema de Gestéo

Fonte: (Campbell, 2010)

A complementacdo do modelo operacional de Campbell (2010) soma-se a
ja mencionada superficialidade na utilizacdo do conceito de modelos de negécio,
criticada por Magretta (2002), pois evidencia que negdcios mais complexos
necessitam de instrumentos mais abrangentes para capturar toda a complexidade
dos modelos de negécio. A simplicidade do Business Model Canvas, explicitado na
Figura 3, ndo € suficiente para representar toda a complexidade de uma cadeia de
valor de uma industria minimamente verticalizada. Veja o caso, por exemplo, do
gue move a inovagéo e as novas tecnologias no Upstream na industria de Petroleo.
Essa dindmica é toda baseada nos aspectos geograficos de uma bacia sedimentar.
Repor reservas finitas de petrdleo e gas, significa abrir novas fronteiras.
Invariavelmente essas reservas estdo mais distantes dos centros de consumo, como
é 0 caso das provincias offshore, uma vez que pressupde-se que as reservas mais

proximas, de mais facil alcance, ja foram exploradas ou, aquelas que ainda néao
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foram, para serem exploradas, necessitariam de novas tecnologias, como foi o caso
da fratura de rochas — fracking’ - no shale americano. Por isso, cada nova
provincia de producdo de petréleo e gas estabelece um novo ecossistema de
fornecedores em uma nova geografia, rearranjando a sua cadeia de valor da
indUstria. Mais a frente, sera retomado esse tema quando for abordada a questdo das
capacidades dindmicas na inddstria de petréleo.

Portanto, € importante compreender a visao de modelos de negdcio que vem
sendo adotada e as motivacdes que levaram a sua disseminacao com énfase centrada
na solugdo dos problemas dos clientes — customer centric — chegando até o conceito
da experiéncia do cliente — customer experience. Todo esse esfor¢co em torno de
uma maior compreensdo das necessidades do cliente, na visdo de Pine & Gilmore
(1998), estaria ocorrendo pela migracdo do valor dos negocios, das commaodities,
para as mercadorias, das mercadorias para o servico e, do servigo para a experiéncia
do consumidor.

No entanto, Pine & Gilmore (2001), atualizam essa visdo, incluindo um
passo acima da experiéncia do consumidor, com a inclusdo de mais uma etapa - a
visdo da transformagdo - quando a customizacdo é absolutamente orientada a
necessidade singular de um cliente, como mostra a Figura 5. Essa etapa seréd de
muita relevancia para a analise das novas narrativas das estratégias das empresas de
petréleo e gas, que compreenderam que, para acelerar a velocidade da transicédo
energeética, ndo podem mais esperar a mudanca de comportamento da sociedade.

Portanto, assim, terdo que educar, apoiar e guiar 0 processo de
transformacdo do consumo energético dos seus consumidores. Ou seja, a
competicdo pela busca de valor nos negocios futuros estaria na super customizacao
dos produtos e servicos, ligada a uma transformacdo com base num propdsito. No
caso das energias, um mundo descarbonizado energeticamente, guiado pelos
produtores, transmissores e distribuidores de energia, orientando 0s seus
consumidores como consumir energia descarbonizada ou neutras em carbono, seria

um exemplo de direcionador, de acordo com essa abordagem.

7 Introducao de liquidos (4gua e produtos quimicos) com alta pressdo, nas fissuras das rochas,
para forgar a passagem do petréleo ou do gas.
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Figura 5 - Progressdo da Economia de Valor

Diferenciada o
Customizagdo .
Guiar
Transformacédo
]
>
2 Vo
'ﬁ Customizagéo Encenar
o Experiéncias
g / Comoditizagdo
Q
o . Entregar
1% Customizacao .
O Servigos
‘@
[=] N
o Fabricar Comaoditizag3o
Mercadorias
,Ex.tralr . Comoditizagdo
N&o diferenciada Matéria Prima
Mercado Precificagéo Premium

Fonte: Pine & Gilmore, 2001 (traduzido e adaptado pelo autor)

Considerando-se que os mercados vivem em continua mudanga, todo esse
cenario traz muito mais complexidade para as empresas garantirem a possibilidade
de capturar valor do mercado. Isso remete ao conceito do ciclo de negocios e da
destruicdo criadora de Schumpeter. De ciclos em ciclos, movido pelas mudancas
das tecnologias, as industrias sdo reestruturadas. Perez (2004) comenta sobre a
dupla natureza desses periodos de grandes revolucdes tecnoldgicas, como sendo um
periodo de mudanca de paradigma tecnoeconémico. Uma constelacdo de produtos,
tecnologias, industrias e infraestruturas novas e dinamicas, com frequéncia, baseada
em novas energias e novos tipos de materiais, criando novos principios
organizativos relacionados entre si, capazes de modernizar as industrias maduras
(Perez, 2004, p. 32 e 33).

Nesse ambiente de transformacdo, Shon (2012) destaca quatro desafios
importantes para as corporacfes, para a gestdo dos seus modelos de negdécio: o
crescimento da volatilidade; a aceleracdo da frequéncia das mudancas; o
crescimento da complexidade dos negdcios, com a fragmentacdo e sobreposicdo
das cadeias de valor; e, o deslocamento do poder das empresas para as redes de
parcerias/fornecedores, com a necessidade de diferenciacdo para os consumidores.

Teece (2018) faz uma ressalva profundamente importante sobre as transi¢oes

extremas dos modelos de negdcio que envolvem um novo campo de tecnologia,
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uma base de clientes muito diferente, uma reengenharia organizacional ou alguma
combinagdo dessas e outras mudancas disruptivas dentro de um negocio existente.
Para ele, essas empresas ndo terdo sucesso sem recursos financeiros importantes.
Esse, sem duvida € um tema muito relevante para a industria de petréleo e gas e
mesmo para o setor energético, como um todo, que dependem de alocagdo de capital
intensivo. Teece (2018) ressalta também, a facilidade que uma startup tem para
transformar o seu negdcio se comparada com uma empresa madura, pela auséncia
de complexidade, por possuir poucos componentes existentes. Ao contrario, uma
startup pode testar, descartar e substituir componentes, mais facilmente,
especialmente as empresas intensivas em softwares e modelos de neg6cio baseados

na Internet.

2.3.3
Estratégias, Modelos de Negécio e as Capacidades Dindmicas

Teece (2010) vé a combinacdo da analise das estratégias e dos modelos de
negdcio como uma forma complementar de protecéo da vantagem competitiva. Ele
ressalta que a inovacdo tecnoldgica ndo garante sucesso e o0s esforcos de
desenvolvimento de novos produtos devem ser acoplados a um modelo de negécio
que defina suas estratégias de 'entrada no mercado' e ‘captura de valor'. Teece (2018)
ressalta a interdependéncia entre estratégia, modelos de negdcio e capacidades
dindmicas. Nas suas palavras, enquanto a Visdo Baseada em Recursos (VBR) foca
em reunir todos os ativos em busca dos quatro critérios para o alcance de uma
vantagem competitiva sustentavel, a VRIO — Valor, Raridade, Imitabilidade e
Organizagdo - necessita de uma estratégia coerente e um modelo de negécio
robusto, uma vez que ele é o caminho pelo qual a inovagdo tecnoldgica e 0 know-
how, combinados com a utilizacdo dos ativos tangiveis e intangiveis, sdo
convertidos em rentabilidade.

No entanto, a visdo de Teece (1997, 2010 e 2018) tem uma énfase grande na
questdo da velocidade de mudanga na dindmica dos mercados. Para ele, o
diferencial competitivo, num mercado de rapida mudanca, estd na velocidade que
as empresas respondem aos estimulos e necessidades desse mercado e, ha
dificuldade de copia dessas capacidades dindmicas. Eisenhardt & Martin (2000),
diferentemente de Teece, entende que o diferencial competitivo esta no rearranjo
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das dos ativos e das competéncias, na forma de utilizacdo das melhores préticas e
ndo, nas proprias capacidades de mudanca.

O entendimento de Eisenhardt & Martin (2000), reconhecendo a existéncia
de capacidades dindmicas nas empresas com moderada velocidade de mudanca (ver
Quadro 5) é de extrema importancia para a aplicacdo do conceito de capacidades
dindmicas nas industrias de capital intensivo, centradas em ativos, com longo ciclo
de vida, como no caso da industria de petroleo e gas. Para os autores, em mercados
moderadamente dinamicos, as capacidades dindmicas se assemelhariam a
concepcdo tradicional de rotinas. Elas seriam processos detalhados, analiticos e
estaveis com resultados previsiveis. Em contraste, nos mercados de alta velocidade,
elas seriam processos simples, altamente experienciais e frageis com resultados
imprevisiveis. Em mercados moderadamente dinamicos, a énfase da evolucao
estaria na variedade de capacidades. J& nos de alta velocidade, a énfase seria na
selecdo de poucas capacidades dinamicas.

A abordagem que estard sendo utilizada por esse estudo, em relacdo as
capacidades dindmicas, esta baseada no proposicao de Eisenhardt & Martin (2000),
e no entendimento de que a aceleracdo da dindmica de mudanca na inddstria de
petréleo e gas, motivada pela transicdo energética, desperta, nesse momento, na
industria, a necessidade de fortalecimento e a busca por novas capacidades
dindmicas, que possam auxiliar as empresas a lidarem com as suas estratégias,

modelos de negdcio e as novas condi¢des de dindmica do mercado.

Quadro 5 - Capacidades Dindmicas e os Tipos de Dinamicas dos Mercados

Mercados moderadamente dinamicos Mercados de alta velocidade

Estrutura estavel de industria, limites definidos, modelos  Estrutura ambigua da industria, limites borrados,

Definigdo de mercado de negdcios claros, concorrentes indentificiveis e modelos de negocios fluidos, participantes ambiguos e
mudangas lineares e previsiveis mutaveis, mudanga nao linear e imprevisivel
Padr Rotinas analiticas detalhadas que dependem amplamente Rotinas simples e experienciais que dependem do
adraa do conhecimento existente canhecimento recém-criado especifico para a situacao
Execugdo Linear Interativa
Constancia Sim Nao
Resultados Previsivel Imprevisivel

Chave para uma evolucio eficaz Frequente, pequena variagao Selecdo cuidadosamente gerenciada

Fonte: (Eisenhardt & Martin, 2000)

Eisenhardt & Martin (2000) propdem uma revisdo conceitual sobre seis
atributos das capacidades dindmicas, tendo como referencial as defini¢des do artigo

seminal de Teece (1997), como pode ser visto no Quadro 6.
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Quadro 6 - Conceitos Contrastantes das Capacidades Dindmicas

Tabela 1. Conceitos contrastantes de capacidades dinamicas

Visao tradicional de capacidades dinamicas Reconceitualizagdo de capacidades dindmicas

Processos organizacionais e estratégicos especificos (por
exemplo, inovagdo de produto, tomada de decisdo

Definicdo Rotinas para aprender rotinas R
estratégica, alliancing) pelos quais os gerentes alteram sua
base de recursos
. Comunalidades (ou seja, pratica recomendada) com alguns
Heterogeniedade Idiossincratica X
detalhes idiossincraticos
" - Dependendo do dinamismo do mercado, variando de rotinas
Padrdo Rotinas analiticas detalhadas )
analiticas detalhadas a simples, experimentais
Resultados Previsivel Ndo
Vantagem competitiva sustentada de recursos dindmicos  Vantagem competitiva de recursos dindmicos valiosos, um
Vantagem competitiva ) L )
VRIN tanto raros, equifinais, substituiveis e fungiveis
. - Caminho unico moldado por mecanismos de aprendizagem,
Evolucdo Padrdo Unico

como pratica, codificagdo, erros e ritmo

Fonte: (Eisenhardt & Martin, 2000)

A despeito das consideracGes sobre onde reside o diferencial competitivo,
Teece (2018) elabora um esquema simplificado, muito didatico, do relacionamento
entre capacidades dinamicas, modelo de negocios e estratégia que facilita a
compreensdo do relacionamento entre esses trés elementos. Nesse esquema, as
capacidades dinamicas incluem a capacidade de percepcdo, de captura e de
transformacdo necessarias para desenhar e implementar ou ajustar 0s Nnovos
modelos de negdcio, entrelacadas com a estratégia da empresa (ver Figura 6).
Teece (2018) explica que, em muitos casos, a estratégia corporativa dita o
design dos modelos de negdcio, mas, as vezes, a chegada de uma nova tecnologia
abre oportunidades para modelos de negécio radicalmente novos aos quais a
estratégia corporativa deve entdo responder. Uma vez implementado um novo
modelo de negdcio, ele molda a estratégia. Em caso de conflito entre a estratégia e
0 modelo de negdcio cabera a alta administracdo determinar qual dos dois deve
mudar. As capacidades dindmicas e a estratégia se combinam para criar e refinar
um modelo de negécios defensavel que oriente a transformagdo organizacional.
Idealmente, isso leva a um nivel de rentabilidade adequada para permitir que a

empresa sustente e aprimore suas capacidades e seus recursos.
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Figura 6 - Esquema Simplificado das Capacidades Dinamicas, Modelo de Negécios e Estratégia

Capacidades Dinamicas
] i !
PERCEBER CAPTURAR TRANSFORMAR
Identificar Desenhar e refinar o Realinhar a estrutura
oportunidades modelo de negécio e cultura
comprometer recursos
3
I y N
Possibilidades Desenvolvimento y Alinhar Investir em
légicas de logia . capacidades capacidades
Ar:::ggzrea p?g;i?::; dae existentes adicionais
competidores intelectual
Estratégia

Fonte: (Teece, 2018, traduzido e adaptado pelo autor)

E interessante observar a percepcao dindmica que Teece (2018) oferece sobre
o potencial da visdo dos modelos de negécio. Para ele, a estratégia tem sido o
principal alicerce da competitividade nas Gltimas trés décadas, mas, no futuro, a
busca por vantagens sustentaveis poderd comecar com o modelo de negécios.
Gorevaya (2015), em sua previsdo de desenvolvimento do modelo de negécios,
destaca que o impacto do desenvolvimento de tecnologias, a exaustao dos recursos
naturais, as tendéncias sociais e a seguranca ambiental, entre outros, fardo parte dos
novos desenhos de modelos de negécio no futuro. E nessa perspectiva que este
estudo percebe a importancia dos modelos de negdcio para a industria de petréleo
e gas.

Garcia et al. (2014) mencionam outras capacidades que poderiam interagir
com as capacidades dindmicas, propondo o termo de capacidades dinamicas
integrativas, Integrative Dynamic Capabilities — IDC — que, seriam dificeis de
serem desenvolvidas ou emuladas, especialmente em novos ambientes com novos
desafios tecnoldgicos. Junto a capacidade dindmica integrativa, eles mencionam a
capacidade arquitetural, que seria conseguir combinar os diversos elementos
centrais existentes nas competéncias, de forma mais modularizada. Os autores
concluem que a industria de petréleo e gas, muito concentrada nas capacidades de
combinacdo dos seus ativos e recursos existentes, necessitara se desenvolver mais
nos aspectos dindmicos e integrativos das capacidades, para a criacdo de mais valor.

Haugen (2005) ressalta o papel paradoxal das empresas de petrdleo e gas,
de terem que lidar com a tensdo entre a capacidade de cooperar e competir, por

estarem num ambiente de alto risco, com alto volume de capital empregado, com
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baixa diferenciacdo de produtos. As aliancas, nesse tipo de ambientes, s&o
estratégias mais seguras e trariam uma vantagem competitiva para as empresas
incumbentes. A partir dessa percepcao, as empresas de Exploracdo e Producao —
E&P — teriam desenvolvido uma consciéncia da necessidade da dualidade de
colaborar e competir e, a percepcao de que a colaboragdo pode ser uma fonte Unica
de valor agregado ou vantagem competitiva.

Outras capacidades dindmicas podem ser relacionadas, como a capacidade
de gerir parcerias (Garcia et al., 2014); as de realizar fusdes e aquisicdes; e, a
necessidade de gerenciar a tensdo entre competicdo e colaboracdo em uma cultura
(Haugen, 2005; Heiberg & Lessard, 2014). Todas essas capacidades s&o
indispensaveis para a elaboracdo de arranjos de novos modelos de negdcio que
necessitam buscar competéncias e habilidades que nem sempre estdo disponiveis
internamente, ou as vezes, apenas para mitigar riscos, compartilhando-os com
players do mesmo segmento, reunindo uma capacidade critica maior do que as
préprias.

Com base nas licdes aprendidas na recuperacdo da producdo de petroleo na
Noruega, Am & Heiberg (2014) destacam a importancia da parceria plblico privada
para 0 setor energético, como uma capacidade dindmica integrativa critica para
ambos os lados. Na sua conclusao ressalta que essa relacdo deveria ser menos sobre
0 que estd planejado, e mais sobre moldar um ecossistema industrial que esta
preparado para o que pode acontecer. Isso requer a participacao ativa, flexibilidade,
e capacidade de inovacdo, tanto do lado publico quanto do privado.

2.3.4.
Modelos de Negocios e Capacidades Dinamicas na Inddstria de
Petroleo

As capacidades dindmicas na industria de petroleo e gas sdo muitas vezes
subestimadas por ela ser centenaria, incumbente, e que, em diversos momentos,
assumiu uma postura protetora do status quo, como ja demonstrado por Escobar e
Vredenburg (2011), quando analisada a tendéncia do mimetismo nas estratégias
corporativas das empresas, assim como em Stevens (2016) com a evidéncia de
diversos aspectos de consenso das suas estratégias e dos seus modelos de negdcios

entre as grandes empresas de petrdleo. No entanto, paradoxalmente, a prépria
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literatura académica, que trabalha com o conceito das capacidades dinamicas e que,
defende o reconhecimento delas apenas nas industrias com alta velocidade de
mudanca participou da elaboracdo de dois trabalhos que dialogam entre si, sobre
capacidades dindmicas, aplicados ao setor de E&P da industria de petrdleo e gés.
(Shuem et al., 2014; Shuen et al., 2014).

Shuem et al. (2014) ressaltam que o Framework das Capacidades Dinadmicas,
inicialmente desenvolvido para a compreensdo da agilidade estratégica das
empresas de alta tecnologia que atuavam em mercados de alta velocidade de
mudanga, estavam demonstrando relevancia para serem aplicados ao setor de
Upstream da industria de petroleo e gés, no contexto de rapidas mudancas que
estariam ocorrendo na inddstria, naquele momento, claramente relacionadas a nova
dindmica da industria de petroleo e gas, a partir do Shale Oil e Shale Gas americano,
que ja foi mencionado aqui neste trabalho, como o evento mais revolucionario da
indUstria no inicio do século XXI, nas palavras de Yergin (2020).

Nesse trabalho, Shuen et al. (2014) demonstram como o setor de Upstream
veio crescendo em complexidade e na necessidade de desenvolver novas
competéncias para os processos de tomada de decisdes, nos Ultimos 20 anos.
Embora relacionem, como uma das capacidades dinamicas mais importantes, saber
gerenciar as questdes de seguranca e meio ambiente, ndo aparece, explicitamente,
nada relacionado as questdes de mudanca climatica, como € o interesse deste
estudo. Como resultado, eles relacionam trés capacidades dindmicas relevantes e
identificadas para o setor de Upstream, na industria de petréleo e gés:

e Ambidestria entre inovagédo evolutiva e disruptiva,;

e A capacidade de gerenciar ecossistemas complexos como o de
ambiente de Exploracdo & Producéo; e,

e A capacidade de gerenciar as questdes relacionas a Saude, a
Seguranca e ao Meio ambiente.

Feiler & Teece (2014) reportam um caso bem completo, ao longo de um
ano, em uma supermajor no segmento de Upstream, em que introduzindo inovag0es
organizacionais e de modelos de negdcio, puderam identificar e comecar a gerenciar
dez capacidades dindmicas consideradas como vitais. Num trabalho de filtragem,
considerando as principais falhas e imperativos estratégicos do negocio em questéo,

priorizaram trés delas:
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e Precisdo das previsdes de volume e risco nas propostas de
investimento;

e Implantacéo estratégica de talentos nos empreendimentos e projetos
de maior valor econdmico; e,

e Gestdo eficaz da polaridade centralizada-descentralizada.

Em sua concluséo, explicam que essas capacidades eram perfeitas, mas
estavam sendo, continuamente, aprimoradas por meio de processos iterativos e de
aprendizado.

Achtenhagen et al. (2013) trabalham uma visdo de capacidades criticas e
estratégicas para criagcdo de valor de modelos de negdcios dindmicos, independente
de industrias. Como resultado do estudo, sdo apresentadas trés capacidades criticas,
sem serem formalizadas como capacidades dinamicas, porém relevantes para o
conjunto de capacidades que se pretende reunir para este trabalho:

e Criar, identificar e experimentar novas oportunidades de negécios;

e Usar recursos e capacidades de forma equilibrada; e,

e Alcancar uma lideranga ativa e clara, uma forte cultura corporativa
e 0 comprometimento dos funcionarios.

Essas sdo as referéncias utilizadas para a compreensdo das capacidades
dindmicas, junto com capacidades criticas e integrativas que poderao ser utilizadas
no estudo, para uma melhor compreensdo da dindmica da industria de petréleo e
gas, auxiliando na compreensdo dos modelos de negdcios novos que estdo sendo
desenvolvidos.

No entanto, antes de concluir a visao das capacidades dinamicas da indUstria
de petrdleo para o referencial tedrico deste trabalho, entende-se como sendo muito
relevante apresentar algumas caracteristicas conceituais da inddstria de petréleo, ou
mesmo de qualquer industria de Upstream ou de recursos naturais, que Sao
complementares a rica visao ja exposta por Koranyi (2019) e Stevens (2016), para
que haja a correta compreensdo dos motivos que levam essa inddstria a ter uma
velocidade moderada de transformacéo.

Mintzberg (1988), discutindo alternativas de evolucdo de estratégias das
empresas, esclarece a diferenca entre os negocios concentrados em Upstream,
Midstream e Downstream, e as possibilidades de desenvolvimento de suas

estratéegias. Como pode ser visto da Figura 7, os dois extremos dos setores de
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Upstream e Downstream, por natureza, sdo antagonicos na motivacdo para a
velocidade da inovagdo ou da mudanca. Os negdcios de Upstream sdo incentivados
a trabalhar com padrdes e controle de custos, por isso, a diversificacdo pode
significar aumento de custos e maior complexidade; enquanto a rotina é sinénimo
de seguranca e previsibilidade. A motivacao estd na necessidade de alongar o ciclo
de vida Util dos seus ativos, plantas e equipamentos, para que eles possam garantir
0 maior retorno sobre o capital intensivo empregado. Razéo pela qual, a inovacao
sO entra com estimativas muito precisas de resultados. Nao ha espaco para tentativas
e erros, para a utilizagcdo da abordagem do fail fast, pois o ponto desisténcia dos
investimentos intensivos em capital é critico. Por esse motivo, 0s projetos, cada vez
mais complexos, sdo faseados, de forma que as premissas possam ser construidas
com o maximo de reducdo das incertezas e riscos, o que leva a modelos de
desenvolvimento de negd6cios amparado por parcerias, que buscam oferecer uma
visdo diversificada sobre 0 mesmo problema.

O setor de recursos naturais ou de energia, ligados ao Upstream tendem a
ter seus negocios com vocacdo para 0 monopdlio natural ou para uma economia de
rede, por lidarem com investimentos de longo prazo e necessitarem de uma rede
para estabelecer conexdes e padrdes para a circulagdo das commodities. Fazer um
enxame de parceiros andar de forma sincronizada, é muito mais complexo do que
se atirar individualmente em uma empreitada de folego curto e baixo capital
empregado. Por isso destacou-se na parte de modelos de negécio, a importancia do
modelo complementar (Campbell, 2010).

Ja no Downstream, temos uma situacdo, diametralmente oposta, a
diversificacdo € possibilidade de uma nova fonte de receita, de alcance de um novo
setor, persona, segmento. Os ciclos de vida dos produtos sdo muito curtos.
Tentativas e erros sdéo compensadores, pois 0s pontos de retorno sdo breves e o
compromisso de capital empregado é baixo se comparado ao do Upstream. Vale
ressaltar ainda, que had uma grande confusdo na questdo da capacidade de
desenvolvimento tecnoldgico e velocidade de mudanga. Em que pese todas as
dificuldades de velocidade do setor de Upstream, é por ele que, em geral, entram
as grandes tecnologias transformadoras. A disponibilidade de capital, aliada a
desafios técnicos proximos da area cientifica fazem com que a industria de
Upstream seja a primeira a experimentar diversas tecnologias. Isso pode ser

evidenciado na utilizagdo dos recursos digitais na industria, na ciéncia dos materiais
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e nas proprias energias renovaveis, que nos anos 70, tiveram um novo ciclo iniciado

pelas empresas de petroleo.

Figura 7 - Diferenga da Natureza dos Negdcios entre Upstream e Downstream

Indlstrias de upstream tendem a ser intensivas em capital e tecnologia, com
ciclos de vida e ROl de longo prazo

Equipamentos / Coisas .
Ativos Intensivo em pessoas

Processos Inovagéo de produtos
Padrdes Downstream Diversificagio
Controle de Custos vaas receitas
Ciclo de vida de Décadas Ciclo de vida de Anos

Fonte: Adaptado de Mintzberg (1988) pelo proprio autor

2.3.5
Avaliagcdo dos Resultados das Estratégias

Escobar & Vredenburg (2011) analisam o desempenho financeiro das
empresas para verificar quais estratégias apresentavam melhor resultado e, em sua
visdo, os indicadores de desempenho financeiro “pareciam” mais favoraveis para
as estratégias conservadoras do que para as estratégias proativas. Quando avaliado
o indice de preco/lucro (p/l) ou Price and Earnings Ratio (p/e) a BP liderava o
resultado com 9,68, seguida logo atras pela ExxonMobil com 9,64, tendo a Shell
o terceiro lugar com 8,06 e, na ultima colocacdo, a Chevron com 6,87. Eles
concluem entdo que, quanto mais alto esse indicador, maior é a confianca dos
investidores de que os investimentos atuais em tecnologias se transformardo em
rentabilidade no futuro. Portanto, concluem que os investidores ndo viam a
rentabilidade da BP e da Shell comprometidas com as suas estratégias proativas
de desenvolvimento sustentaveis. Comparado com o atual momento, as energias
renovaveis estavam bem no inicio de seu terceiro ciclo de desenvolvimento.

Stevens (2016) faz uma critica ao CAPM, demonstrando que ele oferece um
ar, aparentemente, cientifico para medir o retorno de capital que deveria haver para
um determinado tipo de negdcio, sujeito a um risco de mercado e a um risco
particular, avaliado por benchmarks de mercado. No entanto, ele pondera que
todos os setores econdmicos viviam 0 mesmo ambiente em torno da valorizacéo
dos precos das a¢bes, com bonus generosos aos gerentes. A industria de petréleo

ndo estaria fora disso.
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Um outro ponto apontado por Stevens (2016), como uma das falhas
fundamentais, esta relacionado a subestimacao dos riscos pelo modelo de CAPM.
Ele seria insuficiente na capacidade de representar as variacGes dos riscos, uma
vez que utilizariam sempre uma curva normal de um determinado portfélio. O
método ganhou popularidade entre as 10Cs, auxiliando na definicdo da taxa de
risco a ser utilizada no método de desconto de fluxo de caixa, o mais difundido
para tomada de decisdo de investimentos em projetos.

No entanto, questiona-se a objetividade cientifica do método, diante de
benchmarks e taxas de riscos que olham para trés, de acordo com o desempenho
historico das acdes de um determinado segmento do mercado. Bem como, por
exemplo, a auséncia de uma variavel que consiga expressar o risco de um acidente
com o da Horizon no golfo do México*®, ou mesmo quando uma inddstria entra
num processo de transformacao, tdo grande, dos seus modelos de negdcio, que 0s
benchmarks ndo fariam tanto sentido.

Damodaran (2017) explica a limitacdo dos métodos de valuation
tradicionais pela impossibilidade de serem adotados para negocios emergentes. Na
sua visao, ndao ha como construir um fluxo de caixa adequado, pela auséncia de
dados histéricos. Para empresas emergentes, ele defende o método da narrativa,

justificando, inclusive, que mesmo para aqueles que apreciam as analises baseadas
em numeros, as narrativas sdo muito mais fortes do que numeros, para vender
negécios. Com isso, ele recomenda que aqueles que focam absolutamente em
nameros, na algebra, desenvolvam a capacidade de imaginacéo para vender 0s seus
negocios, assim como aqueles mais focados na histdria e nas narrativas, tenham
maior disciplina com os nimeros. Resumindo, Damodaran (2017) nos alerta sobre
0 cuidado de ndo tentar avaliar novos negécios com ferramentas para analisar
velhos negocios.

No entanto, o que se pretende desenvolver nas entrevistas e na coleta de
informagdes sobre esse tema, ndo tem a pretensdo de atingir o nivel técnico de

construcdo de benchmarks para o setor. O foco priorizara as percepcdes e confrontéa-

18 Um dos piores desastres ambientais ja ocorridos na histdria dos Estados Unidos, o vazamento de
petroleo no Golfo do México, em 2010 Vazamento ocorrido em 20 de abril de 2010, com a
plataforma Deepwater Horizon, que era propriedade da empresa sui¢a Transocean e operada pela
BP, explodiu e afundou, matando 11 funcionérios, no Golfo do México.
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las com alguns dados coletados em relatorios das empresas e das instituicGes

setoriais.

2.4
Modelo Conceitual da Pesquisa

A partir da revisdo dessa literatura, elaborou-se um modelo conceitual de
referéncia para a pesquisa, de forma a ser utilizado como estrutura para os grandes
temas do trabalho: a Transicdo Energética, as Estratégias, os Modelos de Negdcio
e as Capacidades Dindmicas, como mostrado no Quadro 7, e, em seguida,

explicados numa breve descri¢cdo de cada elemento do modelo.

Quadro 7 - Modelo Conceitual de Referéncia para a Pesquisa

Transicdo Energética Preocupacgdo do aquecimento global esta acelerando a transigdo energética

(Smill, 2017; IRENA, 2020; WEF,2019;
McGlade, 2020; Goldemberg et Al, 2014 e Aumento da demanda de energias renovaveis e baixo carbono, reducdo da

Vahl & Filho, 2015) demanda dos combustiveis fosseis — Fatores Locais

Estratégias para Transicdo
Energética
(Kolk & Levy, 200; Alizadeh, 2011; Escobar &

Vredenburg,2011; Pickl, 2019; Koranyi, Concentrada Diversificada
2019; Zhong & Bazilian, 2018)

Revisdo e Desenvolvimento de Novas Estratégias

Modelo de Negécio Novas tecnologias e energias — novos arranjos |

(Teece, 2010, 2018; Stevens, 2016;
Osterwalder & Pigneur, 2010; Shon, 2012;
Magretta, 2002; Campbell, 2017; Pine &
Gilmore, 2001) |

Desenvolvimento de Novos Modelos de Negdcios |

Criar, Gerar e Capturar valor por segmentos de mercado |

Capgudades Dlnamlcas Capacidades dindmicas e integrativas para perceber oportunidades,
(Shuen, Feiler & Teece, 2014; Feiler & Teece,

2014; Achtenhagen, Melin, & Naldi, 2013; desenhar novos arranjos com recursos (ativos) e competéncias existentes ou

Gardia, Lessard Elﬂo“g;" 2014; Haugen, para serem desenvolvidas ou adquiridas

Fonte: Elaboracdo propria

Transicdo Energética — a premissa deste trabalho é que a transicdo
energética sintetiza todas as forcas de mudanca do mercado de energia global e
local. A questdo da mudanca climatica é uma forca central e catalizadora, mas nao
se pode desprezar os elementos da seguranca energética e do desenvolvimento
econémico da qualidade de vida. Compreende-se que aqui ha uma tensédo entre as
diversas visdes do que seja qualidade de vida, e esse é um dos elementos que
confere a0 mercado uma condigdo dindmica e imprecisa em termos de se
compreender 0 que o mercado deseja, 0 que o0 consumidor ird demandar. A propria
sociedade - seus agentes sociais e econdmicos — modificam 0s seus
comportamentos, necessidades, desejos e prioridades em relacdo aos seus habitos

de consumo e as questdes ambientais. Essas seriam as caracteristicas centrais da
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transicdo energética, ao lado de outras condicionantes de mercado, como a sobre
oferta do petréleo e a quebra da demanda p6s Covid-19.

Estratégia — Este estudo, conforme defino na delimitacdo do escopo,
preocupou-se em capturar estratégias que estivessem sendo praticadas no mercado
de petréleo e gas, da forma mais abrangente possivel, ndo apenas restritas as
estratégias das 10Cs, NOCs ou INOCs®. Com isso, buscou-se a compreensdo
histérica de como essas estratégias comecaram a ser impactadas pela questdo
ambiental, até 0 momento presente. O foco nas empresas escolhidas, incluindo as
independentes, se deu pelo objetivo de conseguir ter uma visdo mais abrangente de
todo o espectro do setor. O trabalho parte da premissa de que alguns artigos ja
visualizavam a necessidade de encontrar posicionamentos estratégicos um pouco
fora da simples dualidade de estratégia concentrada em petréleo ou diversificada
para energias renovaveis. Para complementar uma clusterizagdo no relatério final
da andlise, sera utilizada a matriz 2 por 2 de Mintzberg, para a criacdo de um
framework de estratégias genéricas, adaptada da matriz das quatro estratégias de
(Mintzberg, 1988).

Modelos de Neg6cio — o conceito de modelo de neg6cio adotado aqui é o
conceito dindmico o qual, compreende que o mercado estd sempre em
desequilibrio, especialmente os emergentes ou 0s maduros, em processo de maior
dindmica de transformacdo. Isso exige um trabalho intensivo de buscas para
compreender as necessidades ndo atendidas dos consumidores, por segmento de
mercado, especificando a tecnologia (energia ou combinacgdes de energias) e a
organizacao interna ou em parceria que irdo atendé-las, buscando o equilibrio entre
criacdo, entrega e captura de valor. Em outras palavras, a esséncia do modelo de
negocio, no contexto da transicdo energética, € conseguir ser remunerado com
lucro, atendendo o propésito de fornecer uma solucdo energética mais limpa -
descarbonizada ou livre de carbono — que ficard em operagéo por um ciclo de vida
de médio a longo prazo e que precisard manter essa equacdo positiva para os dois
lados — consumidor e provedor ou produtor.

Capacidades Dinamicas — o emprego do conceito de capacidades

dindmicas, neste estudo, deve ser observado como o da disciplina que desenvolve

19 International National Oil Companies — INOCs é uma classificacdo adotada para as empresas
que surgiram no mercado como NOCs e, ao adotarem uma estratégia de internacionalizagdo dos
seus negocios, passam a ter um comportamento hibrido entre as NOCs e as 10Cs.
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a visdo da estratégia de negdcios relacionada com a dindmica de mercados,
envolvendo a necessidade selecdo e desenvolvimento de novas tecnologias e
novos modelos de negdcio, por meio da arquitetura e orquestracdo dos ativos,
recursos, competéncias e habilidades existentes, ou que necessitem ser
desenvolvidas ou adquiridas, como demonstrado na Figura 6 de Teece (2018).

Portanto, a abordagem aqui proposta, parte, menos da importancia da criacéo
de diferencial competitivo, da competitividade e da velocidade de mudanca, e foca
mais na incorporacao de conceitos complementares ao das capacidades dinamicas,
como: a capacidade arquitetural, colaborativa e integrativa entre outras. Por esse
motivo, quando falarmos das capacidades dinamicas, propriamente ditas,
utilizaremos o complemento sugerido por Garcia et al. (2014), de capacidades
dindmicas integrativas, abrangendo todo o sentido da importancia colaborativa e
arquitetural, mais no sentido da criacdo ou modificacdo de um novo arranjo para
atender a um novo modelo de negdcio. Para isso séo criticas as atividades de
percepcdo, captura e transformacdo conectando necessidades e oportunidades
entre a estratégia e os modelos de negocio, definidas por Teece (2018),
representado na Figura 6.

O modelo conceitual de referéncia proposto no Quadro 7, ndo tem como
objetivo propor uma hierarquia e nem uma sequéncia de fluxo entre os seus diversos
elementos representados na estrutura. A ordem deles estd relacionada com a
sequéncia do estudo realizado. Por esse motivo, compreendeu-se ser relevante
esclarecer em outro modelo simplificado, a visdo que se tem da dindmica e do fluxo
de relacionamento entre os quatro elementos que estdo sendo adotados neste estudo.
Para isso, elaborou-se um diagrama de fluxo entre eles, a partir do préprio esquema
proposto por Teece (2018), exibido na Figura 8. No fluxo proposto, ressalta-se a
relacdo dos modelos de negdécio, com o mercado, junto com as capacidades
dindmicas, nas atividades criticas de percepc¢éo, captura e transformacdo dos novos
modelos de negdcio. Nesse modelo, as capacidades dindmicas seriam o grande
condutor entre os trés elementos — Mercado, Modelos de Negocio e Estratégia,

como demonstrado na Figura 8.
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Figura 8 - Relacionamento entre Capacidades Dindmicas Integrativas,
Mercado, Modelos de Negocio e Estratégia
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3
Metodologia

3.1
Tipo de Pesquisa e Esquema Metodoldgico

Para a elaboracgdo desse estudo, optou-se por uma abordagem metodoldgica
qualitativa e descritiva. Qualitativa porque pretende-se compreender os diversos
fendmenos emergentes associados, empregando diferentes concepcdes filosoficas,
estratégias de investigacdao, métodos de coleta e de interpretacdo dos dados, num
determinado contexto em que se reconhece a importancia do estilo indutivo na
interpretacdo das complexidades (Creswel, 2016).

Descritiva, porque o objetivo central é identificar, compreender e descrever
os fendbmenos e dados coletados. (Vergara, 2006). Lidar com temas emergentes e
interdisciplinares, como a transicdo energética, a compreensao das estratégias das
empresas, o desenvolvimento de novos modelos de neg6cio e conseguir
compreender o resultado que eles vém apresentando, exigiu uma abordagem
flexivel para aprender sobre o problema, ao longo do desenvolvimento do estudo
(Creswel, 2016).

Para investigar esses fendbmenos, utilizou-se um referencial tedrico ancorado
na visdo das capacidades dindmicas da disciplina de gestdo estratégica, com foco
especifico nas questbes de estratégia e modelo de negocios e 0S seus
relacionamentos com a dindmica do mercado. Nesse aspecto, o estudo teve um
carater pragmatico, tendo em vista que é um estudo mais concentrado no problema
do que num método cientifico especifico, utilizando uma abordagem pluralista
para derivar conhecimento sobre a investigacdo (Creswel, 2016). O resultado da
pesquisa € apresentado de forma descritiva sobre os temas abordados,
comunicando as perspectivas multiplas das fontes e dos entrevistados. A pesquisa

seguiu a seguinte estrutura metodoldgica, mostrada na Figura 9.
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Figura 9 - Estrutura Metodoldgica da Pesquisa
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Fonte: Elaboragéo propria

3.2
Pesquisa Bibliogréafica

A pesquisa de campo foi realizada com a utilizacdo do apoio da literatura
que auxiliou na compreensdo dos fendmenos que foram abordados e se constituiu
no referencial tedrico para a elaboracdo das questbes a serem utilizadas nas
entrevistas de campo com profissionais do setor, englobando representantes de
empresas, consultores e especialistas que ocupam cargos em instituicbes que
pertencem ao ecossistema de industria de petréleo no Brasil.

Para construir o referencial tedrico, foi necessario realizar uma ampla
pesquisa bibliografica exploratoria. A seguir, sera explicado como essa bibliografia
foi identificada, como as referéncias bibliograficas forma utilizadas para a
construgéo da revisdo da literatura e como ela foi utilizada para refinar e delimitar
0 escopo da propria pesquisa, assim como apresentar 0s critérios que serviram de
base para a elaboragdo do questionario para a pesquisa de campo.

A busca pelas referéncias bibliograficas iniciou-se com uma investigacao de

conteudo que pudesse suportar o estudo do impacto da Transi¢do Energética (TE)


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1912008/CA


PUC-Rio- CertificagaoDigital N° 1912008/CA

70

nas estratégias das empresas de petr6leo. Nesse primeiro momento, foram
realizadas algumas consultas para identificar o suporte de literatura adequada para
suportar a compreensdo do conceito da Transicdo Energeética e das estratégias das
empresas de petroleo, assim como a utilizacdo das possiveis combinacBes desses
termos, nas diversas bases de referéncias bibliograficas, utilizadas ao longo de toda
a execucdo do trabalho: Scientific Periodicals Electronic Library - SPELL, base de
dados integrada da PUC-RIO, que incorpora o Portal CAPES?°, Google Scholar e
a Scopus e consultas via browser do Google, para obtencdo de referéncias
bibliogréaficas em entidades do setor.

Dessas primeiras consultas, utilizando a combinagdo dos termos “oil and gas
strategy” e “energy transition”, com algumas variagdes, foram selecionadas as
referéncias com os titulos mais sugestivos, filtrados pelo interesse na literatura
diretamente relacionada ao estudo das estratégias das empresas de petréleo e a
transicao energética, ou as questdes ambientais. Durante as consultas iniciais, ja era
possivel perceber um resultado muito amplo das referéncias que ndo estavam
diretamente relacionadas ao tema central da pesquisa.

Dessa forma, pode-se dizer que, metodologicamente, dois caminhos foram
perseguidos para a construgdo das referéncias bibliogréficas e para a revisdo da
literatura, como ilustrado na Figura 10. Um primeiro, denominado contetdo
aplicado, abrangendo as referéncias da industria e do contexto da transicéo
energeética, concentradas nas discussdes sobre estratégias das empresas de petroleo
e a revisdo dos seus modelos de negdcio, dentro da propria industria. O segundo
caminho, o referencial tedrico apoiado na Visdo das Capacidades Dindmicas — VCD
e nos modelos de negocio. A VCD fazendo uma conexao do tema das estratégias
com os modelos de negdcio e as referéncias ligadas mais especificamente com 0s
modelos de negdcio, dialogando com a VCD através dos artigos de Teece (2010 e
2018).

20 A base de dados integrada da PUC-RIO incorpora todos os registros bibliograficos de sua
biblioteca e o recurso de pesquisa integrada disponibilizado em seu portal que unifica a consulta ao
contetdo do portal CAPES e as demais bases assinadas pela PUC-Rio, além do Projeto Maxwell e
recursos de acesso aberto selecionados pela Biblioteca.
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Figura 10 - Abordagem para Construcédo das Referéncias Bibliografica
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Em funcéo da dificuldade de obtencdo de uma bibliografia que atendesse
diretamente ao escopo do estudo, por meio das pesquisas realizadas nas referidas
bases, a complementacdo da literatura pelas referéncias bibliograficas dos
principais artigos selecionados foi de fundamental importancia. S6 a partir da
construcdo de uma bibliografia extensa, muito mais abrangente do que o préprio
escopo do estudo, foi possivel realizar seu refinamento, concomitantemente a
reviséo da literatura.

No entanto, o resultado alcancado pelos dois caminhos percorridos néo foi
suficiente para garantir que havia sido alcancada uma literatura completa que
suportasse a abrangéncia do escopo definido. Por esse motivo, foi necessario dividir
os dois grupos em subcategorias, para formar alguns conjuntos de combinagdes que
pudessem ser utilizadas em pesquisas nas bases, com o intuito de que nenhum
conteddo relevante pudesse escapar da literatura utilizada.

Dentre as bases de pesquisas utilizadas, a Scopus possuia mais recursos para
filtros, além de um indice de resposta mais positivo para as buscas finais que
estavam sendo realizadas. A primeira linha de consulta foi centrada nos termos que
pudessem identificar uma literatura que discutisse as estratégias das empresas de
petréleo, independentemente de qualquer outra temaética relacionada a este tema
central, com o objetivo de reconhecer a literatura mais ampla. Os primeiros testes
evidenciaram que o termo “estratégia” era empregado de forma muito abrangente,
resultando em assuntos técnicos em diversas disciplinas, como estratégias de
aquisicao de equipamentos e manutencéo, para citar apenas um exemplo. O uso da
combinacdo dos termos “oil and gas” + “strategy” na base Scopus, resultou em
24.339 referéncias.

Para garantir uma maior preciséo na busca, utilizamos a defini¢do de business

strategy e, adotando uma variagdo para a nomenclatura da industria — “oil and gas”
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e “petroleum”, os nimeros de referéncias reduziram significativamente, alcangcando
83 e 119, respectivamente. De qualquer forma, a anélise dos titulos das referéncias,
assim como de alguns abstracts dos titulos mais sugestivos, ndo indicava uma
literatura consistente. Os temas ainda continuaram muito diversificados, com
poucos titulos diretamente relacionados ao tema de estratégia da inddstria e, quando
se apresentaram nessa direcdo, eram muito regionalizados ou em contextos muito
especificos, ndo demonstrando utilidade para esse estudo. Desta pesquisa, apenas
um titulo foi aproveitado.

Na segunda linha de pesquisas, foi utilizado o termo “Dynamic Capabilities”,
combinado com os de designagdo da industria, como na primeira pesquisa.
Conforme pode ser observado no quadro abaixo, o volume e a representatividade
das referéncias encontradas foi muito baixa, destacando-se, ainda, a redundancia

absoluta das quatro referéncias encontradas.

Quadro 8 - Termos Utilizados nas Consultas de Referéncias Bibliogréaficas

Termos de pesquisa Resultado Selecionados
Dynamic Capabilities + Oil and Gas 22 4
Dynamic Capabilities + Petroleum 17 4
Business Strategy + Oil and Gas 83 0
Business Strategy + Petroleum 119 1

Fonte: Elaboracdo propria

Como resultado, foram identificadas cinco referéncias, todas ja realizadas,
previamente, por consultas individualizadas nas referidas bases ja citadas ou
indicadas nas referéncias bibliogréficas utilizadas inicialmente. Dessa forma, a
bibliografia identificada foi mais resultado de consultas ndo documentadas,
realizadas de forma individualizada, em que foram utilizadas as combinacdes das
cinco categorias expostas na Figura 10 e das bibliografias dos principais artigos de
cada categoria explorada.
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3.3
Selecdo das Empresas, Preparacao e Coleta de Dados

3.3.1
Selecdo das Empresas e Especialistas para Entrevistas

Para que o objetivo do estudo fosse alcancado, foram identificadas as
empresas que atuam no setor de petréleo e gas no mercado brasileiro, as quais
representassem trés grupos classicos do setor — NOCs, I0OCs e empresas
independentes. Em seguida, foram identificadas quais delas possuiam operac6es
de exploracdo e producéo representativa em cada uma dessas categorias, numa
tentativa de ndo restringir o estudo apenas as 10Cs, fato recorrente na literatura
que analisa as estratégias das empresas de petrdleo.

Com isso, pretendia-se obter uma visdo mais ampla para compreender como
todos os tipos de empresas estavam lidando com as suas estratégias corporativas e
de negécios, em relacdo a descarbonizacdo e a diversificacdo para as energias
renovaveis, mesmo aquelas que pudessem ter um pouco mais de restricdes de
capacidade de investimentos, como nos casos das empresas independentes.
Buscava-se também alcancar as empresas que porventura tiveram a possibilidade
de realizar um spinout da industria de petrleo e puderam concentrar 0s seus
negocios exclusivamente nas energias renovaveis.

Em seguida, foram identificadas algumas institui¢cbes, consultorias e
profissionais que poderiam ser entrevistados sobre o tema, de forma a obter uma
maior riqueza na compreensdo do processo de transicdo energética no Brasil, das
estratégias das empresas e dos novos modelos de negécio, além de uma capacidade
de avaliacdo do comportamento da indUstria no processo de descarbonizacdo e
diversificagdo de investimentos nas energias renovaveis.

Para a realizacao das entrevistas, foi elaborada uma primeira lista de 30 nomes
— 15 de empresas operadoras de exploracdo e producdo de petroleo e gas, entre
CEOs e Gerentes de Estratégia ou Gestores de alto escaldo de unidades de negdcios
e 15 especialistas, entre representantes de consultorias especializadas e instituicoes
representativas e jornalistas do setor. Foram coletados documentos publicos dessas
companhias, assim como artigos de imprensa, como fontes secundarias, para

preparacdo de cada entrevista com o0s representantes das empresas e anlise das
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narrativas das estratégias formuladas, assim como para a identificacdo factual dos
investimentos realizados por essas empresas no Brasil. Todo esse material coletado
foi armazenado em diretdrios organizados por empresa e entrevistado, de forma a
manter o conteddo de fontes secundarias bem estruturado. Para registro da
bibliografia, foi utilizada a ferramenta Mendeley possibilitando a organizacdo de

material muito diverso.

3.3.2
Elaboracéo e Teste dos Roteiros de Entrevista

Para a elaboracdo das primeiras versées do questionario, utilizou-se como
referéncia o artigo de Achtenhagen et al. (2013) por possuir um modelo de
questionario ja utilizado em pesquisas com praticantes, cujo objetivo é o de
melhorar a capacidade de gestdo dos modelos de negocio. Em paralelo, para cada
elemento do modelo de referéncia conceitual da pesquisa, foram identificadas e
agrupadas as categorias que pudessem ser (teis para estruturar as questfes de
campo, e, principalmente, servir para elaboragdo de clusters, especialmente,
referentes as estratégias e aos modelos de negocio. Além disso, foi estudado como
classificar os diversos niveis de ambicBes e metas ambientais, descri¢bes de tipos
de estratégias, modelos de negdcios e alguns tipos de capacidades, como as
dindmicas e as integrativas. Essas categorias estudadas foram abordadas,
principalmente, na elaboracdo do relatério, para a producdo de frameworks, de
forma a viabilizar uma analise mais estruturada e comparativa entre os diversos
achados.

Para definir as categorias relacionadas a Transicdo Energética e encaixa-las
com tipos de estratégias, utilizou-se a descri¢do de estagios de evolucao da TE, vista
de forma incremental, pelo nivel e aceleracdo da descarbonizacdo, utilizada por
Yergin (2020), conforme definido no Quadro 9. Em um primeiro momento, foi
estudada a possibilidade de se adotar alguns cenarios utilizados pela inddstria para
representarem o nivel de ambicdo ambiental de cada estratégia, como 0s cenarios
utilizados pela Agéncia Internacional de Energia, IEA na sigla em inglés. No
entanto, essa proposta ndo demonstrou ser pratica, pois, essas categorias adotadas

sdo menos rigidas do que seriam os cenarios, além disso, hd uma grande profuséo
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deles, com diferengas em detalhes, que trariam contradi¢do para um modelo mais

genérico.

Quadro 9 - Categorias para Classificagdo das Estratégias em Relacdo a Transicdo Energética

Concentragdo em Fossil Diversificacdo do Fossil
(Yergin, 2020) Energia de baixo Descarbonizagdo Carbono zero liquido - | Energia neutraem
carbono - as emisstes | profunda - as as emissdes sdo carbono - sem
de CO2 das atividades | emissdes diminuem canceladas por emissdes relacionadas
humanas diminuem muito mais rapido mecanismos que com o homem
com o tempo absorvem o carbono

Fonte: Elaborado pelo préprio autor

Para a definicdo de tipos de estratégias, foram mapeadas as descrigdes
utilizadas pelos autores para classificagdo formal ou descritiva das estratégias por
eles analisadas na literatura especializada da industria de petréleo e gas,

influenciadas pela questdo ambiental, ao longo das duas décadas analisadas.

Quadro 10 - Categorias para Classificacdo das Estratégias Utilizadas na Literatura

Concentracao em Fossil Diversificagdo do Fossil
(Pickl, 2019) Empresas focadas puramente em transicdo de empresas de petroleo
hidrocarboneto para empresas de energia
(Koranyi, 2019) Esperar para ver as tecnologias Pioneiros
emergentes
(Escobar,2011) Abordagem reativa mais pro-ativo em relagdo as
mudangas climaticas
(Alizadeh, 2011) Conservador Pro-ativo
(Singh, 2010) estratégias comuns ndo diferenciada Estratégia diferenciada exclusivas para
em todo o setor apenas algumas empresas de petrdleo
e gas
(Zhong, 2018) Passiva Activa
(Kolk, 2001) Principais negocios concentrado em Empresas de energia no sentido amplo

energia e petroquimica

Fonte: Elaborado pelo autor

Para 0 agrupamento de categorias em que se relacionou as estratégias, as
fontes de energias e os modelos de negdcios, utilizou-se a classificagdo proposta
por Zhong & Bazillian (2018), na qual foram realizados alguns ajustes. O maior
valor identificado, nesse artigo, esta relacionado a identificacdo de novos modelos
de negdcio, com a integracdo das energias renovaveis aos modelos de negécio ja
existentes na industria de petroleo e gas. Zhong & Bazillian (2018) identificam
quatro categorias de modelos de negocio: a integracdo de energias renovaveis na
producdo de petroleo e gas; a extensdo da experiéncia de producdo de petroleo e
gas para a implantacdo de energias renovaveis; o fornecimento de capital de risco

em tecnologias e modelos de negdcios inovadores; e, o estabelecimento de uma
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cadeia de valor integrada verticalmente ou horizontalmente na producéo de energia
renovavel, como exposto no Quadro 11, com alguns exemplos extraidos do proprio
artigo, embora seja possivel identificar diversos outros exemplos para as mesmas

categorias.

Quadro 11 - Categorias de Tecnologias de Energias e Modelos de Negdcio

integracdo de energias
renovaveis na produgdo

Estender a experiéncia na
produgdo de petrdleo e
gas para implantagio de

Fornecer financiamento
de capital de risco em
tecnologias e modelos de

Objetivo explicito de
estabelecer uma cadeia
de valor verticalmente

de petréleo i A P integrada na produgfo de
energlas renovavels negocios inovadores . .
energia re novave|
Solar gerando Refinaria de Fontes renovéveis Gas Natural

Vapor Biocombustiveis pararegioes em complementando
desenvolvimento Energia renovavel

EP Offshore para Utilities Solar

wind Offshore
Utilities Edlica

Fonte: Elaborado pelo autor

Para a definicdo das categorias de Capacidades Dinamicas, adotou-se uma
relagdo combinada das trés fontes utilizadas no referencial tedrico, mais as
capacidades criticas reconhecidas no mercado, culminando com uma lista de
capacidades utilizadas para materializar exemplos para serem dados durante as
entrevistas.

Para a formulagéo das quest6es aplicadas na pesquisa de campo, optou-se pela
divisdo de dois tipos de questionarios; um dirigido aos profissionais de empresas e
0 outro aos especialistas. Ambos com 0 mesmo numero de 13 questdes, com escopo
igual, apenas alterando o enunciado para o contexto do papel de cada entrevistado.
As questbes foram, rigorosamente, elaboradas a partir dos temas abertos pelo
referencial teorico, cobrindo todo o conteddo da revisdo da literatura,
comtemplando as categorias elaboradas e agrupadas de acordo com 0s seguintes
temas:

1) Questdes relacionadas a transicao energética do mercado;

2) Questdes relacionadas as estratégias corporativas;

3) Questdes relacionadas aos modelos de negdcio de energias renovaveis;

4) Questdes relacionadas as capacidades dindmicas e criticas; e,

5) Questdes relacionadas aos resultados alcancados pelos novos modelos de

negaocio.

Para testar o questionario foram realizadas entrevistas iniciais para
refinamento das questdes em duas sessdes, tendo sido necessario o ajuste do mesmo

para que fosse compativel com o tempo de, no maximo, 60 minutos de entrevista.
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O questionario apresentava uma op¢do de solicitacdo de privacidade, no qual
grande parte dos entrevistados marcou a opg¢do de se manter no anonimato. Em
funcdo de uma quantidade pequena de participantes, decidiu-se manter todos 0s
nomes em anonimato, mesmo 0s que ndo fizeram esta opgdo. Foram entdo
providenciados apelidos para citar comentarios especificos de cada entrevistado,
que podem ser verificados no Quadro 12.

O conjunto de entrevistados possui uma ampla representatividade do escopo
do estudo, sendo constituido 100% de membros atuantes na industria de Petrdleo e
Gas no Brasil. Em relacéo as empresas operadoras, elas foram representadas pelos
atuais presidentes e especialistas em estratégia, cobrindo os diversos tipos de
empresas definidas no escopo da pesquisa (NOC, 10Cs e empresas independentes).
Para alcancar uma visdo mais abrangente, além das operadoras, foram incluidos
representantes de outras entidades do ecossistema da industria como representantes
atuais ou ex-colaboradores da Agéncia Nacional de Petr6leo - ANP, do Instituto
Brasileiro de Petréleo — IBP e da Empresa Brasileia de Energia — EPE.

Em busca de uma maior abertura de visdo, 0 conjunto dos entrevistados foi
complementado com pesquisadores especializados no setor energético, e na
indUstria de petroleo e gas; com representante de consultoria, com notdria lideranca
na industria; analista independente; e, jornalista especializado no setor. Esse grupo
contava ainda com conhecimentos de especialistas em questdes ambientais da
indUstria, questBes de eficiéncia energética e gestores que ocuparam as mais

diversas funcdes na indistria, ao longo de suas carreiras.

Quadro 12 - Lista dos Entrevistados

Empresa/Instituicio  Método Utilzado

Executivo 1 Gerente de Estratégia Empresa de P&G 1 Gravacao
Executivo 2 Diretor Empresa de P&G 2 Respaosta Escrita
Executivo 3 Diretor Instituicdo do Setor 1 Gravacgao
Executivo 4 Diretor Empresa de P&G 3 Anotacdo
Especialistal |Diretor Instituicdo do Setor 2 Gravacao
Especialista 2 |Diretor Empresa de P&G 4 Gravacao
Especialista 3 |Consultor Autdnomo Gravacao
Especialista4 |Pesquisador Instituicdo de Pesquisa Gravacao
Escecialista5 |Diretor Consultoria de Energia Gravacao
Especialista 6 |Especialista em Meio Ambiente |Instituicdo do Setor 1 Gravacao
Especialista 7 |Editor Imprensa Setorial Anotacdo

Fonte: Elaborado pelo préprio autor
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A lista de perguntas dos questionarios estd no Apéndice 1 e a carta de
apresentacdo no Apéndice 2.

3.3.3
Coleta e Tratamento dos Dados

Além das fontes primarias provenientes das entrevistas, gravadas e
transcritas, ou anotadas/respondidas, por escrito, foram utilizadas fontes
secundarias baseadas em relatorios das empresas ou de instituicGes setoriais da
industria. Como pode ser visto na lista abaixo, um conjunto de 24 relatorios
associados a cada empresa no escopo de andlise, sendo 19 pertencentes a I0Cs, dois

a NOC:s e cinco relatorios de empresas independentes.

Relatdrios das empresas consultadas:
1) International Oil Companies — 10Cs

e BP. From International Oil Company to Integrated Energy
Company: bp sets out strategy for decade of delivery towards
net zero ambition. 2020.

e BP. Strategy and sustainability. 2020

e BP ENERGY. Energy Outlook 2020 edition - Insights from
the Rapid, Net Zero and Business-as-usual scenarios — Brazil
BP Energy Outlook 2020 edition.

e BP. From IOC to IEC. 2020

e CHEVRON CORPORATION. 2020 Annual Report.

e CHEVRON. Climate change resilience: Advancing a lower-
carbon future Council on Environmental Quality: Initiatives.
2020

e EQUINOR (2020a). Energy Perspectives 2020: Long-term
macro and market outlook.

e EQUINOR (2020b). Equinor’s Climate Roadmap. 2020

o EXXONMOBIL. 2019 Outlook for Energy: A perspective to
20407, 2019

o EXXONMOBIL. Carbon Summary Table of Contents. 2021
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EXXONMOBIL. 2021 Investor Day.

EXXONMOBIL. 2020 Annual Report.

2019 Outlook for Energy: A perspective to 2040”

Shell. Shell Powering Progress. 2021

ROYAL DUTCH SHELL PLC. Shell Energy Transition
Strategy 2021.

SHELL TALKS. Shell Talks: Alternativas para a Transi¢cdo
Energética no Brasil: Viséo Integrada. 2020

TOTAL. Getting to Net Zero. 2020

TOTAL. Deep Dive in Total Renewables business Deep Dive
in Total Renewables business. 2021

TOTAL. From Net Zero ambition to Total strategy. 2020

2) National Oil Companies — NOCs

PETROBRAS. Petrobras Day 2020.
PETROBRAS. Caderno de mudanca do clima. 2020

3) Independentes Nacionais

3R PETROLEUM. Conferéncia BCP Securities Oleo & Gas.
2021

PETRORIO. Apresentacéo institucional. 2021

ENAUTA. Apresentacdo de Resultados. 2021

ENAUTA. Relatorio anual de sustentabilidade, 2020.

4) Independentes Internacionais

STATKRAFT. Annual Report 2020.

As fontes secundarias foram essenciais para a analise dos dados em

relacdo as estratégias das empresas. Nos documentos lidos, buscou-se,

primeiramente, a compreensdo das narrativas de cada empresa, nos textos e

frases utilizados para sumarizar a defini¢do das suas estratégias: Declaracdes

de visbes da transicdo energética, cenarios estabelecidos e preferenciais,

metas ambientais, escopo de atuacao, diversificacdo para energias renovaveis,

assim como o0s seus objetivos de resultados financeiros e as suas ralagfes com

0sS seus acionistas, mercados e sociedade. Esses elementos permitiram a coleta

de dados para a classificacdo das estratégias das empresas.
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O segundo tipo de informacédo coletada e analisada diz respeito aos
investimentos nas energias renovaveis, busca por unidades de negdcios de
energias renovaveis e planos declarados de investimentos, para que pudessem
ser mapeados os modelos de negdcios. No entanto, esse tipo de informacao
nem sempre estava explicita nos documentos oficiais. Para complementar
essas informacdes foi necessario utilizar consultas aos portais das empresas e
a imprensa especializada, para identificar, nas noticias de investimentos, 0s
projetos em andamento.

Em relacdo a analise das entrevistas, foram utilizadas algumas
categorias para codificacdo do contetdo. Nos temas relacionados a
maturidade da transicdo energética no Brasil, foram abordadas a questdo do
antagonismo ou da soma do potencial da provincia do Pré-sal com o potencial
das energias renovaveis e as rotas das energias renovaveis no Brasil que
passam mais pelo biocombustivel do que pela eletrificacdo da frota leve de
veiculos.

Em relacdo a andlise das questdes de estratégia, também foram
utilizadas as entrevistas para confirmar a proposi¢éo das classificacdes de
concentracdo em hidrocarbonetos e diversificagdo para as energias
renovaveis, assim como para avaliar se poderiam existir outras estratégias
além dessas duas. Foi também possivel compreender as visdes do papel da
indUstria de petrdleo na transicdo energética e 0 quanto as empresas
consideram o Brasil um local estratégico para 0s seus investimentos, sejam
em petroleo e gas, ou mesmo, nas energias renovaveis.

As entrevistas foram muito importantes, também, para identificar e
compreender os tipos de investimentos que estdo sendo realizados no Brasil
em contraposicdo as estratégias das empresas em outros locais, assim como,
para identificar os modelos de negocios e a percepcdo dos resultados que

estédo sendo alcangados.

Limitagcdes do Método de Pesquisa

O meétodo qualitativo, como ja conhecido, apresenta algumas limitacdes

relacionadas com a subjetividade e os vieses do entrevistador e do
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entrevistado. Temas de muita profundidade, com perguntas muito abertas
trazem subjetividade nas respostas. O processamento das transcricdes e a
auséncia de ferramenta de software dificultaram o processo de codificacédo de
uma maior quantidade de assuntos.

O pequeno namero de entrevistados também foi um elemento critico

para viabilizar generalizagcOes mais precisas.
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Analise dos Resultados

4.1
A Transicdo Energética no Brasil

Ao se analisar a transi¢do energética no Brasil, 0 ponto de partida sempre é o
reconhecimento de uma matriz energética atual com baixa emissdo de carbono,
como se observa na Figura 11. Todos os entrevistados concordam com essa
avaliagdo e com o potencial do Brasil para o desenvolvimento de energias
renovaveis. As IOCs Europeias vdo além e consideram que estar no Brasil € uma
opcao estratégica para os seus portfdlios globais, pelo potencial petrolifero e pela

diversidade energética.

Figura 11 - Matriz Energética e Elétrica Brasileira

Matriz energética Matriz elétrica
100% 100%
80% 80% = Nio Renovaveis
70% 70% ® Renovaveis
60% 60%
40% 40%
30% 30%
0% 20%
10%
10%
o I o%

Brasil Mundo

Brasil Mundo

Com paracao das matrizes energética e elétrica brasileira vs mundial
Fonte: (Empresa de Planejamento Energético - EPE, 2021)

O Forum Econdmico Mundial possui um ranking de posicionamento dos
paises em relacdo a transicdo energética — Energy Tansition Index, onde o Brasil
ocupa a quadragésima sétima posicdo entre 115 paises (Bocca, 2019), 0 que ndo é
uma boa colocacdo para um pais com tantos predicados em sua matriz energética.
Analisando com maior detalhe a composicdo desse ranking, percebe-se que a

pontuacdo é composta por dois indicadores. Um deles estd relacionado ao -
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desempenho do sistema energético — que considera, 0 acesso e a seguranca
energética, a sustentabilidade ambiental e a contribuicdo com o crescimento
econémico. Nesse indicador, o Brasil divide com mais seis paises a décima quinta
posicdo, junto com aqueles considerados avancados, como a Dinamarca, por
exemplo. Porém, no outro indicador que compde o indice - preparacdo para a
transicdo energética — que contempla, a avaliacdo de definicGes de uma politica
ambiental clara e estavel, o clima de investimento e acesso a capital, o nivel de
engajamento dos consumidores e desenvolvimento e adocdo de novas tecnologias,
o0 Brasil divide com outros seis paises a nonagésima posicao do ranking. Portanto,
apesar de uma clara avaliagdo positiva da matriz energética local em comparacao
com a matriz energética mundial, percebe-se uma limitacdo de proatividade de
mobilizacdo social e de politicas mais claras em relacao as energias renovaveis.

O Especialista 4, embora reconheca limitacbes da regulamentagcdo de
determinados setores energéticos no Brasil (por exemplo, a auséncia de um
planejamento integrado energético que direcione a transicdo energética para o pais),
questiona a elaboracdo desses modelos, pela dificuldade de espelharem
necessidades diferentes daquelas do mercado europeu. Para justificar essa visdo, ele
ressalta que a transicdo energética brasileira teve inicio nos anos 70, com 0s
investimentos macicos nas hidroelétricas e com o programa Pré-alcool langado em
meados de 1975. Na época, ao longo da crise do petr6leo, eram os recursos locais
que existiam para solucionar o problema de seguranca energética do pais e o Brasil
seguiu na rota dos biocombustiveis, com base na sua agroindUstria agucareira, ja
instalada. O programa, em sua primeira fase, dava subsidios a implantacdo de
canaviais e usinas, com empréstimos com juros baixos, ou mesmo, dependendo da
regido, com juros negativos. O Brasil chegou a ser processado pela International
Trade Commission (ITC), em Washington, com a argumentacdo de dumping de

preco no seu etanol, por estar se aproveitando de subsidios governamentais.
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4.11
A Maturidade da Transicdo Energética no Brasil e a Falta de um Plano
Nacional e Integrado para 2050

O Especialista 4 destaca a necessidade de um planejamento integrado para a
transicio energética, destacando que ainda nio temos metas de Net Zero?! para
2050 e que as agdes passam a ser feitas de forma descoordenada, o que traria o risco
de carbonizacdo da matriz energética atual. Para justificar a sua visao, ele destaca
0s riscos dos projetos de térmicas ndo flexiveis, utilizando apenas o0 gas como
combustiveis, para a geracdo de eletricidade, ao contrario de projetos que
utilizariam o gés, junto com fontes renovaveis — edlica ou solar. Ele explica que
projetos de gas para o setor industrial ndo causam o mesmo impacto de
descarbonizacao da matriz, como na Europa e Estados Unidos, pois, nesses locais,
0 carvao € substituido, enquanto, na matriz energética brasileira, a participacao dos
combustiveis fdsseis aumenta. Na sua visdo, um exemplo oposto de um
planejamento energético bem sucedido seria o chinés, que tem meta para Net Zero
2050 e priorizou a eletrificacdo dos seus veiculos devido a graves problemas
causados pela poluicdo atmosférica, mesmo que a fonte primaria da energia seja
proveniente do carvdo. Para concluir a sua visdo sobre a dificuldade do
planejamento energético no Brasil, o Especialista 4 comenta que para cada ideia se
cria um grupo de trabalho do governo ou um programa governamental — Reate??,
Promar?®, novo mercado de gas®* - por isso, ndo existe eficacia nas acdes e nem um

plano integrado.

21 Net zero, numa tradugio literal, “zero liquido”, € um termo que tem sido usado para designar uma
politica de grande declinio no uso de combustiveis fosseis. “Eles caem de quase quatro quintos do
fornecimento total de energia hoje para pouco mais de um quinto em 2050. Os combustiveis fosseis
gue permanecem em 2050 seriam usados em bens onde o carbono esta incorporado no produto,
como plasticos, em instalagdes equipadas com CCUS, e em setores onde as opg¢des de tecnologia de
baixas emissdes sdo escassas.” (IEA, 2021)

22 Reate - Programa de Revitalizacdo da Atividade de Exploracdo e Producéo de Petréleo e Gas
Natural em Areas Terrestres. O programa tem como objetivo revitalizar as atividades de E&P em
areas terrestres no territorio nacional; estimular o desenvolvimento local e regional; e aumentar a
competitividade da industria petrolifera onshore nacional.

23 Promar - Programa de Revitalizacéo e Incentivo a Producdo de Campos Maritimos. Esse programa
tem como foco a revitalizagdo dos campos maduros offshore com o objetivo de extensdo da sua vida
atil, aumento do fator de recuperagdo, continuidade no pagamento das participagdes
governamentais, geracao de empregos e manutencao da industria de bens e servicos locais.

24 0 Novo Mercado de Gas é o programa do Governo Federal que visa a formagéo de um mercado
de gés natural aberto, dindmico e competitivo, promovendo condi¢des para reducdo do seu preco e,
com isso, contribuir para o desenvolvimento econémico do Pais.
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Em relacdo a planejamento, o Especialista 1 ressalta que muito se fala da
dificuldade burocrética do governo, mas é importante observar a dificuldade de
alinhamento dos interesses dos agentes econdmicos privados, além disso, cita como
exemplo, as dificuldades de convergéncia em torno da lei do gas e dos gasodutos.
Portanto, num momento de transicdo, o planejamento é muito relevante, mas a
resultante final também depender4d de como o0s agentes econémicos possam
conciliar os seus interesses num ambiente de colaboracdo e competicéo.

Para o Especialista 5, nenhum outro pais faz o0 que o Brasil faz - ter 13% de
mistura do biodiesel no diesel, 27% de mistura de etanol na gasolina. No entanto,
hd uma dificuldade de saber explorar e comunicar os aspectos positivos dessa
experiéncia. Apesar da boa posicdo da matriz energética no Brasil, 0s
biocombustiveis ja estdo chegando no seu limite tecnol6gico. Portanto, para se
avancar na transicdo energética no Brasil, o maior problema seria a falta de uma
coordenacdo no nivel federal, o que corrobora o ponto levantado pelo Especialista
4 em relacdo a questdo das dificuldades de um plano nacional para a transicao
energética. No entanto, ele ressalta que falta também maior participacao do capital
privado.

O Especialista 6 ressalta a necessidade de discussdo sobre incentivos e
paridades entre as diversas fontes energéticas de forma mais ampla. Ele cita, como
exemplo, 0 Repetro®, que da direito a suspensdo dos impostos sobre importacdes
aos bens admitidos temporariamente no pais, proporcionalmente ao tempo de sua
permanéncia em territdrio nacional. Os produtores locais sempre se queixaram
desse incentivo, por prejudicar a competitividade da industria local, mas os
ambientalistas argumentam que isso € um incentivo que prejudica a questdo
climatica, pois usinas de biocombustiveis, por exemplo, ndo possuem esse mesmo
incentivo para investimentos.

Para o Executivo 3, em relacdo ao estado da transi¢cdo energética como um
todo, o Brasil esta atrasado de um modo geral e uma das evidéncias seria ainda ndo
possuir um mercado de carbono estabelecido. No entanto, pondera que podem ser
percebidos alguns avancos recentes, dando como exemplo o0 RenovaBio - Programa

criado pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES -

%5 O Repetro é o regime aduaneiro especial de exportacdo e de importacdo de bens destinados as
atividades de pesquisa e de lavra das jazidas de petr6leo e gas natural.
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de incentivo a reducdo de emissdes de CO? no setor de combustiveis, no qual as
empresas produtoras de biocombustiveis que alcangarem as suas metas de emisséo
de CO? terdo taxas de juros reduzidas. “O modelo seria o de incentivar e no de
punir”.

Em sintese, pode-se perceber que h& espago para que o Brasil avance na
questdo do planejamento energético integrado, na dire¢do de uma politica Net Zero
50, embora a busca pelo consenso e colaboracdo entre os diversos atores e agentes
econdmicos ndo seja uma tarefa trivial. A auséncia de um planejamento integrado
podera significar ndo obter o 6timo possivel de cada rota tecnoldgica em prol de
uma matriz energética atualizada, neutra em carbono, que abra espaco para o

desenvolvimento de tecnologias locais.

4.1.2
A Questdo Geopolitica e as Rotas Tecnoldgicas

No aspecto global e local da Transi¢cdo Energética, fica clara a importancia da
questdo geopolitica. O Especialista 1 ressalta que cada pais ou regido possui
problemas especificos, além de recursos e competéncias distintas para resolvé-los,
0 que gera diversidade de rotas de desenvolvimentos tecnoldgicos e, naturalmente,
interesses geopoliticos distintos, uma vez que energia e petrdleo estdo intimamente
relacionados a geopolitica global dos paises e das empresas. Ele dd como exemplo
um caso recente, no qual a ministra do Petr6leo da Noruega reclamou das barreiras
gue estavam sendo impostas ao petréleo para a geracdo do hidrogénio, pleiteando
que fosse precificado o carbono, mas que nao se construissem barreiras a nenhuma
rota tecnoldgica.?® A constituicdo de barreiras para algumas rotas significaria atraso
para a transicao energética, tendo em vista a grande diversidade de oportunidades.

% Existem diversas fontes energéticas para a producdo do hidrogénio. O hidrogénio verde utiliza
como fonte as energias renovaveis como eolica e solar. O gas e o petroleo podem ser utilizados para
a geracdo do hidrogénio, porém esse processo emite mais CO? do que outras fontes renovaveis,
incluindo ai, a propria 4gua. A reclamacgéo da ministra do Petréleo da Noruega € sobre as fontes que
emitem mais carbono ndo serem banidas da producéo do hidrogénio. Para isso, essas fontes pagariam
um crédito de carbono para a cobertura das suas externalidades, ao invés de serem banidas, o que
poderia favorecer a interesses geopoliticos, de acordo com determinadas fontes. (Comentéario do
autor)
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Em relacdo ao potencial do Brasil, ele destaca que, o diferencial seria a
diversificacdo de recursos energéticos existentes, que vao desde o biocombustivel
até as energias solar e edlica, passando inclusive pela energia nuclear, que também
ndo pode ser descartada. No entanto, pondera que ha necessidade de se estabelecer
uma rede de colaboracdo internacional, pois a transicdo é um processo de
cooperacdo e 0 Acordo de Paris é a expressdo mais forte dessa cooperagdo, mesmo
considerando a dimensdo da competicdo. Por esse motivo, o Brasil teria que
estabelecer redes de cooperacao com Estados Unidos, China, Russia e Europa, pois,
sozinho, ndo teria forca para impor as suas escolhas.

O Especialista 1 formula a questao das rotas tecnoldgicas e da geopolitica da

seguinte forma:

NOs temos hoje uma economia mundial baseada no petréleo e nos seus
derivados...Diferentes regides, paises e diferentes empresas, tém diferentes
exposicOes aos riscos geopoliticos associados a essas cadeias energéticas e isso acaba
moldando as narrativas sobre como deve ou, como vai ocorrer 0 processo de
transicdo energética. Como a Europa tem um nivel de exposicdo maior aos
combustiveis fosseis, riscos de suprimentos associados, eles estdo fomentando um
processo que tem uma énfase nas energias eolicas e solar e, agora também, com o
hidrogénio verde, sobretudo com o hidrogénio a partir de eélica e solar.

N&o obstante a maturidade do Brasil nos biocombustiveis, o Especialista 3
ressalta o questionamento, feito especialmente por correntes europeias, sobre as
preocupacles crescentes com biocombustiveis, relacionadas aos possiveis efeitos
negativos sobre a biodiversidade, o uso da terra ou mesmo em relagéo ao consumo
de agua, o que € ressaltado também como ponto de atencdo por Asmelash & Gorini
(2021). O Especialista 3 ressalta, ainda, que um raciocinio analogo pode ser feito
em relacdo a eletrificacdo da frota de automdveis leves na Europa ou nos Estados
Unidos, quando se dimensiona a necessidade de metais pesados e insollveis para a
construcdo das baterias. O cobre, o niquel e o litio sdo alguns dos metais mais
empregados pela demanda dos veiculos elétricos. Como consequéncia, entre 2019
e 2030, espera-se para 2030 um crescimento de 14 vezes a demanda do niquel e do
aluminio, 13 vezes a do fdsforo e a do ferro, 10 vezes a do cobre e do grafite e nove
vezes a do litio (Koop, 2021). Portanto, existem muitas incertezas em relacéo a
capacidade de calcular os custos de externalidades e os impactos secundarios de
cada tecnologia em detrimento também dos sistemas energéticos que irdo substituir.

O Especialista 4 destaca que 0 gas na Europa e nos Estados Unidos tem o

efeito de substituicdo do carvéo, limpando a matriz energética, mas pode ter o efeito
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contrario no Brasil, se aplicado nas térmicas inflexiveis como fonte de geragéo de
energia elétrica, com o risco de carbonizar a matriz, em linha com um dos
questionamentos centrais no artigo de Goldemberg & al. (2014) e Vahl & Filho
(2015).

Em relacdo ao risco do distanciamento de algumas rotas mais globais, como
a questdo da eletrificacdo da frota leve, em curso na Europa e nos Estados Unidos,
o0 Especialista 4 explica que eletrificar a frota € muito interessante para os paises do
norte da Europa. Os veiculos elétricos ainda seriam muito caros, necessitando de
subsidios que ndo fariam sentido num pais em desenvolvimento. Além disso, teriam
as questdes relacionadas ao custo das externalidades das baterias para os veiculos
elétricos em concordancia com a opinido do Especialista 3, que ndo combinam com
o0 potencial que se tem no Brasil, com os biocombustiveis e os motores flex. Ele cita
que um projeto da Citroén para langar um motor que, ao trabalhar com um litro de
etanol, tem melhor performance do que teria se trabalhasse com um litro de
gasolina. Entdo, localmente haveria solucBes alternativas do ponto de vista de
engenharia, de eficiéncia energética aqui no Brasil, as quais caberiam no bolso da
populacdo. Os paises em desenvolvimento devem fazer a transi¢do que souberem e
que puderam fazer.

Um estudo feito por meio do Fapesp, Shell e Research Centre for Gas
Innovation (RCGI), centro de pesquisa da escola politécnica da Universidade de
Sao Paulo (USP), avaliou a dindmica do mercado de combustiveis automotivos
local e apontou que a opcao brasileira pelo flex fuel — que predomina na frota com
mais de 90% de participacdo — pode representar uma barreira para a expansao de
veiculos com novas tecnologias ndo poluentes, como veiculos elétricos ou movidos
a hidrogénio. Uma das conclus@es do estudo é que a alternativa hibrida etanol-
elétrico tem mais chances de competir com a demanda pelos veiculos gasolina-
etanol. E essa €, inclusive, a aposta do mercado de agucar e etanol brasileiro para a
descarbonizacdo da frota e disputa com a tendéncia global de crescimento das frotas
100% elétricas, como ocorre em grandes mercados, como dos EUA e da China
(EPBR, 2021).

Nesse contexto de competicdo e possibilidades de colaboracdo das
tecnologias locais com as rotas que tém sido tomadas pelos paises desenvolvidos,
0 Especialista 1 destaca a possibilidade de que o Brasil possa fazer um leapfrog,

que é saltar direto do biocombustivel para a celula de combustivel, com base no
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etanol. Na sua visdo, pode-se tirar o melhor proveito da combinagdo do carro
elétrico com a bioeletrificacdo. Seria, portanto, a combinacdo de uma plataforma
global de mobilidade elétrica, mas com recursos locais, que poderiam ser
aproveitados para reduzir a pressdo, por exemplo, sobre determinados
investimentos que podem ser necessarios nas redes elétricas.

Percebe-se nessa questdo que h& uma tensdo entre as rotas dos
biocombustiveis e a eletrificacdo dos veiculos leves. Considerando a auséncia de
uma forca geopolitica para impor um padréo, saber competir e colaborar parece ser
um elemento chave. Parece ser a melhor opcéo estratégica para o pais, compreender
0 momento oportuno para reconhecer determinadas tendéncias e se integrar a paises
com forca politica para o desenvolvimento de algumas solu¢bes modulares que
possam ser combinadas as vocacOes locais, com solugdes globais, num modelo de

building blokcs.

4.1.3
O Pré-sal, as Energias Renovaveis e o Papel das Empresas de
Petréleo na Transicao Energética

A tensdo entre o potencial do Pré-sal e o potencial das energias renovaveis foi
um dos topicos mais relevantes abordados em todas as entrevistas. A visdo
resultante de todas as opinides € a de que o Pré-sal € um recurso nobre que um pais
como o Brasil ndo pode deixar de aproveitar, especialmente considerando as suas
necessidades de desenvolvimento econdmico e social. O Especialista 6 destaca que
0 crescimento do Pré-sal com a exportacdo ndo afetard a matriz energética
brasileira, pois esse petroleo ndo sera consumido localmente. Caso o Brasil ndo
adote a politica de utilizacdo do gas com térmicas fixas, como ja comentado, seu
risco de carbonizacdo da matriz energética sera pequeno.

O Especialista 2 aponta que o Pré-sal ainda conta com caracteristicas técnicas
muito relevantes, o indice de produtividade por pogo, em torno de 40 a 50 mil/bped,
coloca o prego de producdo num patamar excelente de breakeven, além de o 6leo
ser de excelente qualidade e possuir baixo teor de enxofre, 0 que o posiciona entre
os melhores em relagdo a intensidade de CO?. Tudo isso configura um produto
altamente competitivo, num momento em que o mundo esta buscando qualidade

dos combustiveis fosseis e ndo s6 a quantidade da commodity. E importante
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ressaltar ainda que, em relacdo ao gas do Pré-sal, diferentes solu¢des vém sendo
implementadas, porém, nos casos em que 0 gas apresenta caracteristicas agressivas
ao meio ambiente (teor de CO? ou &cido sulfidrico H2S) estdo sendo adotadas
tecnologias avancadas de sequestro e reinjecdo dos GEE nos reservatorios,
desenvolvidas e patenteadas localmente, especialmente pela Petrobras em conjunto
com seus parceiros (Homem, 2020).

No entanto, o ponto mais importante ressaltado unanimemente pelos
entrevistados € que o Pre-sal, pelas caracteristicas expostas, pode se transformar
numa grande fonte de financiamento da prépria transi¢cdo energética. Como podera
ser observado nas diversas estratégias de diversificacdo, especialmente das majors,
0 Upstream é a grande fonte de financiamento do fluxo de caixa das empresas de
petréleo e gas. Dessa forma, podera ser identificada a importancia dessas empresas
no processo de transicdo energética brasileiro, pois podem realizar, na mesma
regido, operacBes rentaveis com hidrocarbonetos de boa qualidade e
competitividade combinadas as suas estratégias para as energias renovaveis, com
grande potencial e diversidade.

O Especialista 6, no entanto, destaca que as empresas de petroleo
internacionais estdo aqui primariamente para produzir petréleo e ndo para fazer a
transicdo energética e, por esse motivo, comenta que muitas delas ndo possuem
recursos especializados para falar de energias renovaveis no Brasil, seguindo as
orientagdes das matrizes. Ele destaca raras excegdes, como no caso da Shell, que
possui um quadro de colaboradores no Brasil com conhecimento do assunto, e o
préprio caso da Petrobras que, apesar do desinvestimento na sua empresa de
biocombustiveis, avancou muito com a nova estrutura para liderar as agdes das
mudancas climaticas e gestdo de carbono. Por esse motivo, a inddstria tem
dificuldades para fazer proposic¢Oes de regulamentacdes setoriais sobre o tema.

Para responder a essa questdo, o Especialista 1 desenvolveu uma linha de
raciocinio interessante, que se constituiria num cenario alternativo, o de que o Brasil
ndo investiria no Pré-sal. O que ocorreria? Certamente se perderia 0 mercado de
petréleo para outros paises produtores, o Brasil ndo monetizaria essa riqueza
necessaria para um pais em desenvolvimento e ndo seria possivel contar com uma
presenca mais efetiva das empresas de petréleo localmente, o que, na sua vis&o,

seria muito prejudicial, pois elas fazem parte da solugéo.
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Se a industria do petroleo for retirada do jogo, nds perdemos uma industria que tem

alta capacidade de se financiar. Tem alta capacidade de desenvolver inovacdo. E tem

um estoque de expertise técnica e profissionais de alta qualificacdo, que nds
precisamos da industria do 6leo e gés dentro do mesmo barco, para fazer a transig&o.

(Especialista 1)

O Executivo 3 ressalta que falta advocacia para noticiar tudo o que esta sendo
feito em termos de reducédo de emisséo de gases do efeito estufa (GEESs) na inddstria
de petréleo. Na sua opinido, é necessario que se compreenda que, a0 mesmo tempo
em que as empresas de petréleo sdo responsaveis pelo maior volume de emisséao de
GEE no setor energético, elas sdo parte da solugdo por deterem a capacidade de
financiamento, tecnologia e competéncia para contribuir efetivamente com a
reducdo da emissao dos GEEs. Um exemplo foi a constituicdo da Organizacdo para
Iniciativa Climatica para Oleo e Gas — Qil and Gas Climate Initiative - OGCI, com
um fundo de investimento para startups que definiu uma meta coletiva de reducéo
até 2025 da intensidade de carbono das operacdes de exploracdo e producdo e
energia para 20 kg a 21 kg de CO? por barril de 6leo equivalente (CO2e/boe)
comercializado. Em 2017, a média das signatarias foi de 23kg de (CO2e/boe). A
OGCI é importante por reunir as principais empresas de petréleo que lideram a
indGstria  mundial, abrangendo as empresas americanas internacionais e
independentes e as NOCs mais importantes do mercado (BP, Equinor, Exxon,
Chevron, Shell, Repsol, Aramco, Total, CNPC, ENI e Occidental e a propria
Petrobras), comprometidas com o objetivo coletivo de reducédo dessas emissoes.

O Executivo 1 destaca que o Pré-sal encontra-se no primeiro quartil de custo
de extracdo e no primeiro quartil de emissdes dos GEE. Isso permite que ele seja
uma alavanca para o pais, para a geracao de emprego e para arrecadacdo. Com base
no conceito da dupla resiliéncia, econdmica e ambiental, é possivel acelerar e de
forma responsével.

A responsabilidade ambiental est4d na operacdo, o flare fechado, o sequestro de
carbono, gerando um barril responsavel, que emite pouco GEE e que tem custo
eficiente. O mundo vai precisar. (Executivo 1)

Ele cita também exemplos do Downstream, da Petrobras, que trabalha a
reducdo de emissdes no escopo trés, com o diesel renovavel, que é fruto da mistura
de uma corrente de 6leo vegetal junto com petréleo, na refinaria, gerando um diesel
que emite 15 por cento menos do que o biodiesel e, 30 por cento ou 40 por cento

menos do que o diesel comum.
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A assessora do Especialista 1, especializada em combustiveis renovaveis
corrobora com o Executivo 1, descrevendo o mesmo processo do diesel renovavel
ou HBio, como é denominado, comentando sobre a sua origem com pesquisas,
desde 2006. O seu destaque, no entanto, € sobre o processo de conversdo de
refinarias, fazendo as adequacdes para poderem processar e produzir matéria prima
de origem de biomassa — sejam 0leos, gorduras — para produzir o diesel renovavel,
0 Bio QUV, o Bio GLP, a Bio Nafta, enfim, diversos produtos que podem sair de
uma refinaria convencional, mas como bio produtos. O que se constituiria numa
refinaria do futuro, se incluirmos ainda as possibilidades de consumo de energia
renovavel na planta, tecnologias de sequestro de carbono e producédo de hidrogénio

cinza entre outros produtos sintéticos.

4.2
As Estratégias das Empresas de Petréleo e Gas no Brasil

Desde a definicdo das empresas a serem estudadas, este estudo tinha como
objetivo ampliar a definicdo de um numero maior de tipos de estratégias, e ndo
apenas a simples classificacdo de estratégias concentradas na industria de petroleo
e gas e as de diversificacdo para as energias renovaveis. Por esse motivo, buscou-
se incorporar as empresas independentes de forma a poder ampliar o espectro de
visdo para construir um modelo que pudesse explicar com mais clareza toda a
dindmica existente no ecossistema da industria. Os estudos consultados na literatura
sempre sao excessivamente concentrados nas estratégias das 10Cs, que representam
menos de 13 por cento de producdo mundial — dados referentes a 2018 (Asmelash
et Gorini, 2021) e, no maximo, algumas vezes, incorporando algumas NOCs e
INOCs, com modelos de negoécio bem préximos das I0Cs. Utilizando-se as
categorias de clusterizacdo citadas nos Quadros 10 e 11 da metodologia e, tendo
como base os dados coletados nas entrevistas e na leitura dos relatorios das
empresas, optou-se por elaborar uma matriz de decisdo 2 por 2, inspirada na matriz
proposta por Mintzberg (1988), conforme comentado no modelo de referéncia
proposto.

Para essa matriz, foram criados dois eixos, o vertical, que contextualiza a
concentracdo ou diversificacdo da estratégia, na industria de petréleo e gas, ou para

outros mercados de energias renovaveis, e o0 horizontal, que considera a capacidade
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de inovacgdo em produtos, processos de produgdo e modelos de negdcios, na dire¢do
da transicao energética, contribuindo com o processo de descarbonizagdo, que, na
proposicdo deste estudo, relne as caracteristicas de ambicdo, velocidade e
profundidade da transicdo energética. Dessa forma, chegou-se a uma proposicao de
quatro estratégias para serem utilizadas no estudo, que sdo explicadas a seguir e

podem ser vistas na Figura 12.

Figura 12 - Matriz de Deciséo 2x2 para Defini¢éo dos Tipos de Estratégias das Empresas de
Petroleo em Relacédo a Transicdo Energética

Intensidade da Transformag&o do modelos de negdcios

Incremental Disruptiva

o]
i
o Concentrada Concentrada
o & Persistente Resiliente
° g
g 3
]
=
1]
o
O
o
U
S
B
2 a@_ . -
e g Diversificada Diversificada
& . .
2 Incremental Disruptiva
2
o

Fonte: elaborada pelo autor com base na matriz de estratégias genéricas de Mintzberg (1998)

e Concentrada Persistente — Sdo as empresas que mantém o seu negocio
em petréleo nas condic¢des atuais — que podemos chamar de business as
usual. Essas empresas s6 possuem negdcios em petréleo e gas nos seus
portfélios. Atuam especialmente no escopo 1 e 2 dos GEEs. Possuem
metas ambientais pouco audaciosas. No Brasil crescem de forma
acelerada com ativos provenientes dos desinvestimentos das 10Cs e,
especialmente, da Petrobras.

e Concentrada Resiliente — S0 as empresas que mantém o seu negécio
em petréleo, mas trabalham intensivamente em novos produtos, usando

as tecnologias de descarbonizagdo — mistura de produtos com
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biocombustiveis, sequestro de carbono, utilizagdo de CO2 como
matéria prima para geracdo de hidrogénio, entre outros. As receitas
dessas empresas sdo constituidas em sua grande maioria de negocios
com hidrocarbonetos, mas elas estardo focadas em ativos de primeira
classe. No Brasil, especificamente, tem-se um processo avangado de
descarbonizagdo no downstream com as misturas dos biocombustiveis,
e mais recentemente os novos biocombustiveis avancados, produzidos
por hidrogenizacgéo nas refinarias.

e Diversificacdo Incremental — o seu portfolio de negdcios ainda €
constituido por produtos derivados de petréleo semelhantes ao escopo
da estratégia concentrada resiliente. No entanto, essas empresas ja
possuem modelos de negdcios operacionais em energias renovaveis,
com contribuicdo de receita e margem dos seus portfolios, ja proximo
de alcancar um patamar entre 5 a 10 por cento de contribui¢do, com
uma perspectiva de crescimento rapido nessa década de 20-30.

e Diversificacdo Disruptiva — Essa estratégia pressupde que a maior
parte da receita e margem do portfélio de negdcios dessas empresas ja
seja proveniente das energias renovaveis, ou que essas empresas
tenham estratégias agressivas para acelerar a transformacédo dos seus
portfélios, numa velocidade superior a queda da demanda pelos

produtos derivados de petréleo.

No entanto, € necessario frisar que o enquadramento das estratégias das
empresas nessa matriz deve considerar que podem existir fronteiras cinzentas. A
classificacdo que sera adotada ndo deve ser considerada estatica, para dindmica de
uma longa transicdo, tendo em vista a caracteristica de incertezas ao longo de um
processo de mudancas, que ora pode exigir uma aceleracdo ou uma desaceleracdo
de investimentos em fungéo de eventos emergentes que possam ocorrer. A propria
queda de demanda dos combustiveis fosseis, com os pre¢os de petroleo chegando a
valores negativos no mercado de opcdes, € um exemplo bem contundente.

Por outro lado, ndo se pode afastar um cenario de aquecimento econémico de
supervalorizacdo das commodities. Portanto, 0 enquadramento aqui proposto é uma
fotografia para enriquecer o processo de analise das estratégias. O proposito desta

classificacdo, € muito mais de demonstrar as estratégias em execucao, relaciona-las
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as préticas que podem ser associadas a elas e as limitagdes que sdo impostas por
diferentes contextos de mercado ou de capacidades dinamicas e integrativas de cada
empresa.

Nas entrevistas, foi possivel constatar o quanto usual ¢ a classificacdo de duas
grandes divisGes de tipos de estratégias na industria: concentrada em petréleo e gas
e diversificada para energias renovaveis. E clara também a classificacdo das
grandes empresas europeias, como lideres na estratégia de diversificacdo, na
direcdo de empresas integradas de energia, em contraposi¢do as IOCs americanas,
que permanecem concentradas em petréleo e gés. Esses dois grupos foram
classificados, aqui no estudo, como: estratégia diversificada incremental e
concentrada resiliente.

O destaque nessa classificacdo se deu em relacdo ao reconhecimento,
explicito, por dois entrevistados, Executivo 1 e Especialista 3, sobre a diferenca do
ritmo acelerado da BP em relacdo as demais empresas europeias na diversificacdo
para as energias renovaveis, o que, junto com empresas de médio a pequeno porte
independentes europeias, como a StatKraft, justifica o quarto tipo de estratégia —
Diversificada Disruptiva. As empresas de menor porte puderam migrar com mais
velocidade para um modelo hegemdnico de receita proveniente das energias
renovaveis.

Em relacdo as estratégias das empresas independentes locais, merece
destaque o comentario do Especialista 2, que menciona o fato de elas terem um
portfélio menos diversificado e menor capacidade de investimentos. Para ele, em
gue pese a questdao ambiental ser cada vez mais relevante, ainda demora para que
as empresas independentes possam ter acdes de descarbonizacdo ou migracdo para
transicdo energética — “o primeiro movimento das empresas independentes sera
mais em relacéo a controle e reducéo de emissdes”. O posicionamento da estratégia
das empresas independentes, também justifica a criacdo do primeiro tipo de
estratégia Concentrada Persistente. Nesse aspecto vale ressaltar a importancia do
alcance do escopo 3, localmente no Brasil, por meio dos biocombustiveis para
transportes de longa distancia, por meio da estratégia Concentrada Resiliente, na
medida em que, estd € a rota tecnologica predominante no pais, até aqui.
Localmente, essa estratégia contribui mais para a descarbonizacao do que a propria
estratégia de Diversificacdo Incremental, especialmente pelo impacto no setor de

refino. Nao obstante, globalmente, a Diversificacdo Incremental, contempla a
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estratégia Concentrada Resiliente, especialmente para 0s combustiveis de
transporte de carga pesada e/ou longa distancia.

A seqguir, serdo apresentados 0s resumos de cada estratégia analisada,
agrupados pelas categorias da matriz proposta, com base nas entrevistas e na analise
das estratégias de cada empresa, a partir dos seus respectivos relatorios

corporativos.

4.2.1
As Estratégias Concentradas e Persistentes nos Negdécios de Petroleo
e Gas

42.1.1
Estratégia da 3R Petroleum

A estratégia da 3R Petroleum é focada no segmento onshore e de &guas rasas,
com 0 seu crescimento projetado para oportunidades de desinvestimento da
Petrobras e revitalizacdo de campos maduros, sob o lema “Redesenvoler,
Revitalizar e Repensar” (3R Petroleum, 2021). Na parte que trata de
sustentabilidade, o relatério menciona a utilizagdo de energia renovavel e o
compromisso com mudancas climaticas, geradores termoelétricos abastecidos por
gas natural, assim como o tratamento da adgua. O desenvolvimento social, com
suporte a economia local é um dos elementos centrais da sua sustentacdo. O seu
modelo de negdcio € tipicamente de um business as usual, baixo risco exploratério,
concentrado na eficiéncia operacional, controles de custos para se manter com um
breakeven baixo. Um modelo muito sensivel aos custos, de baixo volume
proporcional a producgdo de petréleo total do pais, para contribuir com o processo
de transicdo energética.

4.2.1.2
Estratégia da PetroRio

A PetroRio se orgulha de ser a maior produtora independente de petrdleo no
Brasil e destaca em sua estratégia o seu foco na reducdo de custos e revitalizacao
da produgdo e a sua experiéncia “Unica” em redesenvolvimento em campos

maduros (PetroRio, 2021). A disciplina de capital e a otimizacdo de custos
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operacionais, com uma reducdo de lifting cost, beneficiadas com cambio e busca de
sinergias de operacOes, sdo a base para manter a sua atratividade e os resultados de
exceléncia na sua margem de EBITDA superiores a 50%. A demonstracdo das
reducdes de custo que faz sobre ativos adquiridos das grandes empresas de petréleo
demonstra a vocacdo das empresas independentes na eficiéncia operacional. Na sua
apresentacdo € destacado todo o quadro de evolugcéo do marco regulatério nacional,
em especial a reducdo para 5% de Royalties para producao incremental gerada por
novos planos de investimentos, o que permite a extensao do ciclo de vida dos seus

ativos.

4.2.1.3
Estratégia da Enauta

A estratégia da Enauta pode ser definida pelo seguinte lema utilizado na
apresentagdo dos seus resultados, “Empresa em transformacdo, com foco em
rentabilidade” (Enauta, 2021). Ou seja, uma estratégia mais focada no compromisso
com a geracdo de valor a partir do investimento em atividades de exploracéo e
producdo no Brasil, mas norteada por uma gestdo de riscos eficiente,
responsabilidade na alocacdo de capital e visdo ESG (sigla para Environmental,
Social and Governance), que integra 0s mais atuais conceitos da sustentabilidade
aos processos decisorios. O seu foco esta voltado para ativos que estejam em
producdo para possuir um portfélio ja remunerando e rentabilizando o seu capital
empregado. E perceptivel e comentado o nivel da qualidade das parcerias que a
Enauta possui com empresas 10Cs, inclusive na negociacdo da comercializagéo de
100 por cento da sua producéo do campo de Atlanta com a Shell. A Enauta possui
um detalhado relatério ambiental, destacando-se dos seus pares, no aspecto
avancado de controle de emissdes do escopo 1, 2 e 3, alcancando padrdes de classe
mundial definidos por entidades internacionais (Enauta, 2020). No entanto, a sua
estratégia tendera a priorizar sinergias operacionais, mais do que a questdo da
qualidade do ativo, no sentido de um atendimento mais proximo ao escopo 3. Em
sua narrativa destaca que foi escolhida a melhor empresa do setor de 6leo e gas no

ranking Melhores Empresas da Bolsa, pela Infomoney (Enauta, 2021).
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4.2.2
As Estratégias Concentradas e Resilientes nos Negocios de Petroleo
e Gas

4221
Estratégia da ExxonMobil

Para analise da estratégia da Exxon, utilizou-se o relatério “2019 Outlook
for Energy: A perspective to 2040” (ExxonMobil, 2019), na qual a empresa publica
a sua estratégia de longo prazo para 2040, em conjunto com os relatérios
“ExxonMobil - 2021 Energy & Carbon Summary*“ (ExxonMobil, 2021a) que
detalhou a estratégia de gestdo de risco para a mudanca climatica ¢ “2021-
ExxonMobil-Investor-Day” (ExxonMobil 2021b) que atualizou a estratégia em
nivel global, além do seu relatdrio de reporte dos resultados anuais “2020 Annual
Report” (Exxon, 2020).

A ExxonMobil tem sido muito criticada por analistas e investidores
ativistas, num debate que se tornou pablico, por apresentar estratégia e metas pouco
ambiciosas nos investimentos nas tecnologias de baixo carbono previstas para 2025.
Das criticas mais contundentes a estratégia da empresa, em relacdo a transicao
energética, destaca-se a formulada pelo analista Andrew Logan, que lidera a area
de pesquisa da CERES para petroleo e gas. Logan questiona o fato de a ExxonMobil
ter metas menos agressivas de emissao de carbono do que empresas de menor porte,
como Occicental e ConnocoPhilips, mas, especialmente, por ndo ter incluido uma
meta de reducdo de emissdes relacionada ao Escopo 3, responsavel por cerca de
80% a 90% das suas emissdes (Rosenbaum, 2020). Na medida em que reconhece
que todo o esforco de transicdo depende de politicas governamentais e,
especialmente, da mudanca de comportamento dos consumidores e da sociedade, €
criticado o fato de a empresa nao se responsabilizar pelos problemas gerados pelo
seu produto.

No entanto, em uma analise mais detalhada da sua estratégia, analisando-se
0 mapeamento do mercado enderecavel (Addressable Market) até 2040, no qual a
ExxonMobil aponta cinco areas de negdcio que seriam no seu foco: combustiveis,
sendo o segmento de maior valor, equivalente a aproximadamente US$ 6 trilhdes;

biocombustiveis, com um valor de US$ 400 bilhGes; hidrogénio, alcangando um
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valor de US$ 1 trilhdo; quimicos com US$ 4 trilhGes; e, o mercado de captura de
carbono, que alcancaria aproximadamente US$ 2 trilhGes, com crescimento de 35%
ao ano, mitigando 15 por cento das emiss@es (ExxonMobil, 2021b).

Na visdo da ExxonMobil (2021b), o mercado de captura de carbono para
armazenagem e/ou utilizagdo estaria em terceiro lugar em termos de tamanho
potencial, ficando abaixo apenas do mercado de combustiveis fosseis e de quimicos,
mas representando o dobro do mercado de hidrogénio e sendo cinco vezes maior
do que o mercado de biocombustiveis. Com essa visdo, apesar do negdcio
permanecer concentrado essencialmente em petréleo e gas, das metas de emissdo
ndo serem consideradas ambiciosas e as perspectivas serem timidas em relagdo aos
biocombustiveis, a sua estratégia para as tecnologias de sequestro de carbono e
hidrogénio sdo as grandes apostas para a resiliéncia ambiental dos seus negdcios.
Esses dois segmentos de investimentos podem ser considerados estratégias de
diversificacdo de produtos e servigcos que poderdo se transformar em unidades de
negocios especificas, integradas aos seus produtos centrais baseados no
hidrocarboneto.

No entanto, as criticas feitas a estratégia da ExxonMobil ndo se restringiram
apenas ao aspecto da sua diversificacdo em energias renovaveis ou de baixo
carbono. A decisdo de realizar cortes de investimentos na bacia permiana?’ shale
gas também foi considerada uma decisdo errada, em detrimento de investimentos
de longo prazo, como os projetos da Guiana e do préprio Brasil, que seriam de mais
longo prazo e de alto custo de investimentos, ao contrario dos projetos de shale, que
podem trazer resultados no curto prazo. Nessa visdo, os investimentos de longo
prazo, incluindo o Pré-sal brasileiro, ultrapassariam o0 momento em que a industria
ainda poderia realizar projetos rentaveis em Petroleo e Gas. De acordo com a ética
de Philip Verleger, um economista do petréleo, os investimentos de agua profunda
de alto custo n&o seréo rentaveis depois de 2025.

As empresas de petroleo lucrardo no curto prazo - até 2025 ou préximo disso, gragas
aos esforcos da OPEP...Depois de 2025, ndo ha nada além de escuriddo para o
petroleo. (Coy, 2021,p. 1)

27 Bacia permiana é a maior regido de producio de petréleo nos Estados Unidos, onde se concentra
boa parte de producdo de shale.
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No entanto, a estratégia da ExxonMobil considera que a demanda por
energia continuaré crescendo e o petroleo e o gés continuardo a ter papel relevante.
Por possuir uma estratégia concentrada nos hidrocarbonetos, € natural que a sua
estratégia no Brasil ndo apresente investimentos na diversificacdo de energias. Os
seus investimentos no Pré-Sal, em ativos de classe mundial, sdo o foco da sua

estratégia local.

4222
Estratégia da Chevron

A estratégia da Chevron para lidar com a transicdo energética, sob o lema
de “higher returns and lower carbon” (Chevron, 2020, 2021), & promover um
futuro de baixo carbono se concentrando em trés areas de acdo que, na sua Visao,
sd0 mensuraveis e boas para 0s seus investidores e para a sociedade: reduzir a
intensidade do carbono de maneira econdmica; aumentar 0 uso das energias
renovaveis e as compensacdes em apoio aos Seus negdcios; e investir em
tecnologias de baixo carbono para permitir solugcdes comerciais. A sua estratégia
estd baseada no entendimento de que existem diversos caminhos para se chegar a
um cenario de carbono neutro até 2050, de acordo com as metas tracadas pelo IPCC
no Acordo de Paris. Porém, os caminhos passam pela continuidade de utilizacéo do
petrleo e do géas, mesmo nos cendrios de descarbonizacdo répida. Para atingir
emissdes liquidas zero até 2050, o sequestro e 0 armazenamento de CO? direto
(CCS) devem ser ampliados e implantados em escala global. Sem estas tecnologias,
as metas oriundas dos modelos climéticos do IPCC néo poderiam ser alcancadas no
periodo desejado. (Chevron, 2020, 2021).

A estratégia para o Brasil compreende alguns neg6cios em downstream
relacionados a aditivos e lubrificantes, por meio de suas associadas, mas 0s
principais investimentos estdo concentrados no Upstream, em 12 projetos que se

encontram em fases de exploracdo e producao.
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4223
Estratégia da Petrobras

A estratégia da Petrobras pode ser resumida na sua declaragdo de visdo, onde
afirma a ambicéo de ser:

A melhor empresa de energia na geracao de valor para o acionista, com foco em 6leo
e gas e com seguranga, respeito as pessoas e ao meio ambiente (Petrobras Day, 2020,

p. 1).

Com essa afirmagdo, fica claro o foco verticalizado da empresa em petroleo
e gas, com atencdo as questdes do meio ambiente. Essa visdo estratégica foi
introduzida pelo seu ex-CEO Roberto Castello Branco, em 2019, com a priorizagéo
do enxugamento e otimizacao do seu portfélio e a concentracdo na reestruturacao
da sua divida, que chegou a estar relacionada entre as maiores do setor privado
mundial. A Petrobras optou por sair integralmente das atividades de producgéo de
biodiesel e etanol que estavam concentradas na sua subsididria Petrobras
Biocombustivel SA - PBio, assim como reduziu a intensidade de alguns projetos de
P&D relacionados com o desenvolvimento tecnoldgico de energias renovaveis.

No entanto, desde 2003, a Petrobras ja havia iniciado investimentos em
energia eoblica, assim como havia montado grupos de estudo para analisar a sua
participacdo nos setores de alcool combustivel e de biodiesel. As suas agdes se
estenderam a energia solar, & biomassa e mesmo as Pequenas Centrais
Hidroelétricas — PCHs, chegando a criacdo da sua subsidiaria - PBio, fundada em
2008, tendo como missdo o desenvolvimento e a producdo, especialmente do
biodiesel, a partir de diversas fontes de oleaginosas. Nessa ocasido, a Petrobras
tinha uma estratégia de diversificacdo e até mesmo de internalizacdo da sua atuacao,
com aquisicdes de plantas para refino nos Estados Unidos e Japao e aquisi¢des de
diversas operacdes de distribuicdo e varejo na América Latina, comportando-se
como uma International National Oil Company. Como resultado de uma politica de
crescimento sem controle, a PBio chegou a possuir cinco e meio por cento de
participacdo do mercado de biodiesel, em 2019. No entanto, foi altamente
deficitaria ao longo da sua existéncia. No seu resultado financeiro de 2016, as
perdas superaram o valor de R$ 1 bilhdo. Somando todos os prejuizos, desde 2010,
a estatal perdeu R$ 3,04 bilhdes (NovaCana, 2021).
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No final de 2020, no entanto, a Petrobras revisou e reforcou a sua viséo
ambiental, incluindo a consideracdo do carbono no seu processo de tomada de
decisdo, a partir da criacdo de uma area dedicada aos assuntos de meio ambiente
culminando com a publicacdo do “Caderno de Mudanga do Clima” (2020). Por
meio desse documento, a Petrobras reformulou toda a sua estratégia ambiental,
fortalecendo o foco em importantes tecnologias de descarbonizacéo da sua cadeia,
priorizando operar com baixos custos, mas incluindo o direcionador de um
desempenho superior em carbono. O plano da empresa compreende um
investimento significativo de US$ 1 bilhdo de ddlares de CAPEX, de 2021 a 2025,
para iniciativas de descarbonizacdo das suas operacdes, divididas em trés areas
criticas para o seu negdécio: inovacdo das operacoes, BioRefino e competéncias para
o futuro, como detalhado abaixo (Petrobras Day, 2020).

Inovagdo nas operagOes — Hi Sep — consiste em uma nova tecnologia
patenteada pela Petrobras para separagdo do CO? ainda no leito marinho, flare
fechado?, eficiéncia energética, reiso de agua e tratamento de residuos, CCUS
(sequestro, armazenamento e utilizacdo de carbono).

BioRefino — com diesel renovavel, BioQAV (biocombustivel para aviagéo),
bioprodutos e lubrificantes.

Competéncias para o futuro - P&D em energias renovaveis modernas,
petroquimica e produtos de baixo carbono, além de projetos compensatorios.

Todas essas agdes mexem mais no modelo operacional da empresa do que no
modelo de negdcio, assim como o desinvestimento da sua subsidiaria PBio altera a
estratégia de diversificacdo para novos modelos de negdcio nas energias
renovaveis. No entanto, o impacto ambiental dos biocombustiveis avancados no
escopo 3 tem alta relevancia e contribuicdo para a descarbonizacdo local, por ter
rota diferente da eletrificacdo da frota de veiculos leves europeus. Permanecem para
o futuro iniciativas de P&D no longo prazo, em negocios de energia renovaveis,
com foco em eolica e solar no Brasil, assim como o desenvolvimento de novas
misturas que viabilizem comercialmente o diesel renovavel (diesel produzido por

hidrotratamento em refinarias) e o bioQAV (bioquerosene para aviacdo). A

28 A expresséo flare ou flaring é utilizada para designar os sistemas de queima do excesso
de gas, reduzindo o risco de explosdes. Funciona como um dos sistemas de seguranca das
tubulacGes utilizadas para a passagem de gases e liquidos produzidos durante o processo de
refinamento ou producdo de petréleo.
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Petrobras mantém o foco na inovagdo dos produtos derivados de petroleo, nos
setores onde existe a maior dificuldade de substituigéo de produtos para a transigéo

energética, que sdo os transportes de cargas pesadas e longa distancia.

4.2.3
As Estratégias de Diversificacdo Incremental para as Energias
Renovaveis

Nesse sentido, percebeu-se a necessidade de incluir empresas de petroleo e
gas de menor tamanho, que fizeram um processo de migracédo direta para o setor de
energias renovaveis integralmente, como nos casos da Orsted, antiga DONG
Energy, ou parcialmente, no caso da norueguesa Statkraft, que ainda possui uma
pequena quantidade do seu negdcio concentrado no hidrocarboneto — oito por cento.
Ou seja, 92 por cento da sua receita ja € proveniente de fontes renovaveis e, quando
migram para novas regides, essa participacdo aumenta para cem por cento, com
base em seus novos projetos — green field?® - em energias renovaveis, como é o caso
dos investimentos no Brasil®.

Por outro lado, existem as empresas que compreendem gue esse processo €
mais lento do que o desejavel e possuem grande capacidade instalada, que é
responsavel pelo seu volume e escala operacional, com base nos combustiveis
fosseis. Portanto, num primeiro momento, elas mantém-se concentradas em
investimentos de pesquisa e desenvolvimento — P&D, em novas fontes renovaveis
e experimentam alguns novos modelos de negdcio que comegam a ganhar escala.
Esse grupo é composto principalmente pelas majors europeias que estdo
diversificando os seus negocios por meio de P&D, mas, especialmente, estdo
desenvolvendo novos modelos de negocio com diversas fontes energéticas
renovaveis, como biocombustiveis, edlica, solar, biomassa e hidrogénio verde ou
azul; com diferentes formas de investimento, parcerias estratégias, fomento de

startups, em diferentes niveis de maturidade e escala.

29 Termo anglo-saxdes - Greenfield - refere-se a projetos que sdo realizados desde o inicio, sem que
exista uma infraestrutura prévia; Brownfield - se refere a infraestruturas em funcionamento que séo
objeto de reforma e/ou melhoria com o objetivo de fazer um uso mais produtivo e eficiente delas.
(Berrone, 2018)

30 Presidente da Statkraft: “Brasil pode assumir a lideranga renovével tal como a Noruega” (Dias,
2021)
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Portanto, cabe maior abertura de analise entre as diversas estratégias em cada
um desses grupos. No grupo das empresas que possuem estratégias de
diversificacdo, liderados pelas empresas I0Cs europeias, Total, BP, Shell, Equinor,
Repsol e ENI, a Shell apresenta novidades na recente atualizacdo da sua estratégia
para a aceleracdo da transicdo energeética na dire¢do da emissao zero de carbono,
que se confunde com a propria estratégia corporativa, denominada Powering
Progress (2021).

4.2.3.1
Estratégia da Shell

Esta nova estratégia estd baseada na atualizacdo dos seus cenarios e esta
fundamentada em quatro metas: gerar valor para os acionistas; trabalhar junto aos
clientes, por meio de todos 0s setores aonde atua, na dire¢cdo da emissdo zero de
carbono; empoderar vidas; e, respeitar a natureza.

Essas metas estdo baseadas em trés pilares de negdcios: Crescimento,
Transi¢do e Upstream, que podem ser compreendidos da seguinte forma:

e Crescimento: Postos de gasolina e estagdes de servigco, combustiveis
para clientes comerciais, geracdo de energia, hidrogénio,
biocombustiveis, carregadores de veiculos elétricos, solucdes baseadas
na natureza e captura e armazenagem de carbono.

e Transicdo: Os negocios de Gas integrado, quimicos e demais produtos
gerando um fluxo de caixa sustentavel.

e Upstream: Oferece caixa e retorno necessario para financiar os
dividendos para os acionistas e a transformacédo da empresa, fornecendo
suprimento vital de petréleo e gas natural.

Essa nova visdo € uma atualizacéo e um aperfeicoamento do documento Shell
Energy Transition no qual a grande diferenca se encontra na antecipacdo da
ambicdo / meta de tornar-se uma empresa de emisséo zero de carbono, de 2070 para
2050, almejando assim as metas do acordo de Paris. Ela aprofunda a propria misséo
ou propdsito da empresa, na medida em que reconhece e enfatiza a necessidade de
engajamento com os seus clientes para a aceleracdo da transformacao energética.

No entanto, ndo reconhece a contradigédo entre diversificacdo e busca pelo retorno
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de valor para 0s seus acionistas. Ao mesmo tempo que reconhece a necessidade de
continuar o fornecimento de petréleo e gas ao mundo, para as proximas décadas,
baseia-se na exploracdo de novos modelos de negdcio e tecnologias que possam ser
vitoriosos num mundo de baixo carbono ou carbono zero.

Sendo o Brasil uma das quatro areas selecionadas como prioridade pela Shell
para 0 desenvolvimento da sua estratégia, podemos observar um conjunto de
iniciativas locais que se encontram perfeitamente alinhadas a sua estratégia global.
Iniciando com a entrada no setor de biocombustiveis no final de 2009 (Miller, 2013)
e a Joint Venture com a Cosan criando a Raizen em 2010; passando pela aquisi¢do
da British Gas - BG em 2016 que, fortaleceu o seu portfolio na operacdo de Géas
Integrado, aumentando as suas posicdes em aguas profundas; até os seus mais
recentes investimentos com a cria¢do de uma unidade de negocio de trading para
energias, combinado com sua participacdo na térmica de Macaé — Marlim Azul,
pioneira na conexao do escoamento do gas do Pré-sal, cumprindo dois objetivos,
dando maior capacidade de monetiza¢do do gas do Pré-Sal, e a0 mesmo tempo,
entrando no fornecimento de energia elétrica.

A Shell, que opera em mais de 70 paises, elegeu quatro regides no mundo
para o desenvolvimento de sua estratégia de transicdo energética, que busca a
emissdo zero de carbono até 2050: Europa, Estados Unidos, Austrélia e Brasil.

No painel “Desafios e Perspectivas da Industria de O&G no Brasil”, em
dezembro/2020, o presidente da Shell, André Aradjo, afirmou que o grupo Shell
investira, globalmente, cerca de 5 bilhdes de dolares em novas energias. No Brasil,
o0 percentual do investimento em P&D vai passar de 10% para 35%, com a pesquisa
em novas energias sendo beneficiada nesse escopo. “Estamos olhando
oportunidades em renovaveis, solar, gas integrado e até produtos da natureza”
(Assessoria de Imprensa Shell Brasil, 2020-a).

Outra importante iniciativa na estratégia de negocios da Shell Brasil foi a
criacdo de uma nova unidade para a “Comercializacdo e Novas Energias” que,
contemplard a geracdo e armazenamento de energias renovaveis e gas natural,
comercializacdo e otimizacdo, e vendas a consumidores finais de solugdes
integradas de energia com a marca Shell. (Assessoria de Imprensa Shell Brasil,
2020-b)

Na visdo da Shell, expressa pelo seu Gerente Geral de Novas Energias da
Shell Brasil, Guilherme Perdigéo, na Rio Oil & Gas 2020, o Brasil possui hoje 18%
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da energia elétrica baseada em energia renovavel e deveria chegar a 60% e, essa
energia elétrica deveria ser gerada por energias renovaveis. Na sua visdo, os grandes
potenciais no Brasil estariam concentrados na energia solar e e6lica, junto com o
gas, como regulador da estabilidade e seguranca, aléem da eficiéncia. Por fim, nas
palavras presidente da Shell:

A transicdo energética traz mudangas significativas nas necessidades de nossos
consumidores. E precisamos estar em sintonia com esta evolucéo, em linha com as
tendéncias de crescente eletrificacdo e descarbonizagdo da economia. Este modelo
integrado da aos nossos clientes no pais o acesso a diversidade de produtos e
servicos, a escala e a presenca que a Shell possui no mercado global de energia
(Assessoria de Imprensa Shell Brasil, 2020-a)

Conclui-se que, a Shell possui uma das estratégias mais completas em relacéo
as energias renovaveis no Brasil e somente ndo esta presente no segmento de refino,
onde poderia maximizar os seus investimentos em biocombustiveis, integrando as
cadeias de producdo de biomassa com a do refino, por meio da sua Joint Venture

Raizen, em conjunto com outros investidores e com a prépria Cosan.

4.2.3.2
Estratégia da Equinor

A estratégia da Equinor foi atualizada em margo de 2021 por meio da décima
edigdo do “Energy Perspectives” (Equinor, 2020a), relatorio da empresa que traz as
analises e tendéncias de mercado, além da perspectiva do setor para a transicao
energética. Também se utilizou, para essa analise, o documento “Equinor’s Climate
Roadmap” (2020b) , que é mais especifico sobre as suas metas e ambicdes, além de
consultas em seus sites corporativos e na imprensa de maneira geral.

Em maio de 2018, a antiga Statoil mudou o seu nome para Equinor. Essa
mudanca foi fruto da necessidade de se redefinir ndo mais como apenas uma
empresa de producéo de petroleo e gas, mas de reposicionar como uma empresa de
energia diversificada, na vanguarda do que compreende ser a maior transi¢cdo dos
sistemas modernos de energia em andamento.

A Equinor néo deve ser caracterizada apenas como uma IOC, pois 63% das
suas acOes ainda pertencem ao governo noruegués. Portanto, € mais adequada a
utilizacdo do termo empregado pela propria International Energy Agency - IEA, de

National Internacional Oil Company — NIOC.
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A estratégia da Equinor pode ser resumida por cinco direcionadores: crescer
de forma rentdvel em energias renovaveis, utilizar “a sua voz” para guiar a
transformacédo energética, considerar a questdo ambiental nos seus processos de
tomada de decisGes, ser lider da industria na eficiéncia em carbono e acelerar a
descarbonizacdo. Seu objetivo € alcancar a neutralidade do carbono até 2050,
incluindo os escopos 1, 2 e 3. Suas metas, em relacdo a producédo de petréleo, sdo
bem agressivas, com a ambicéo de obter a lideranca entre as empresas de petroleo
e gas. A meta de emissdo de carbono é alcancar menos de 8 kg de CO? por barril
até 2025, o que estd bem abaixo da média do grupo de empresas de OGCI. A
Equinor pretende alcancar a neutralidade das suas operagdes globais até 2030,
reduzindo a quase zero a emissdo de carbono em suas plantas e operacdes na
Noruega até 2050, sem compensacdes, assim como a de metano ainda em 2030.
(Equinor, 2020-a)

Destacam-se na sua estratégia o pioneirismo e a lideranca de investimentos
entre as empresas de petrdleo, tendo entrado na energia edlica offshore desde 2012
sendo a primeira a lancar uma operacdo edlica offshore flutuante em 2017, ao
comissionar a primeira fazenda edlica na costa escocesa. Mais recentemente,
participou de importantes leildes no mercado ainda pouco maduro de energia e6lica
offshore norte americano, vendendo 50% do seu projeto para a BP (BP enters
offshore wind with Equinor deal | Financial Times). Também possui o maior projeto
de fazenda edlica offshore em andamento, de 3,6 GW — Dogger Bank - no Reino
Unido.

A estratégia da Equinor contempla fortes investimentos para aceleracdo da
descarbonizacdo por meio do sequestro, armazenamento e utilizacio do CO? e
hidrogénio verde, com base energias renovaveis. Ela lidera uma iniciativa na
Noruega — Northern Lights, em parceria com diversas indUstrias e empresas de
petréleo e gas, como Shell e Total, que s@o intensivas no uso de energia e na geracdo
de carbono, para adotar soluges de neutralidade do CO?. (Equinor, 2020-a)

No Brasil, a Equinor vem atuando em energias renovaveis desde 2017,
quando formou uma joint venture com a Scatec Solar, maior empresa de energia
solar da Noruega, para desenvolvimento de complexos solares de grande porte. Em
2018, colocou em produgédo o complexo solar de Apodi (CE) e, em 2020, entrou
com pedido de licenciamento para os complexos de e6lica offshore Aracatu I e 11,

que somam 4 GW. Além disso, a Equinor criou em 2020 a sua unidade de negdcio
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dedicada a energias renovaveis no pais. No ambiente de Exploracdo e Producéo,
vem demonstrando preocupagdo com a questdo da descarbonizagdo da sua
producdo, planejando a substituicdo de geradores a diesel por turbinas a gas no

campo de Peregrino.

4.2.3.3
Estratégia da Total

A estratégia da Total pode ser bem resumida na expressao “Aumentando a
energia enquanto diminui o carbono”, utilizada no documento “From Net Zero
ambition to Total strategy” (Total, 2020a). Sua nova meta climatica é alcancar,
junto com a sociedade, a neutralidade de carbono até 2050 em seus negocios
globais, desde a producdo até os produtos utilizados pelos seus clientes,
incorporando o escopo 3, o que fez com que fosse proposto aos seus acionistas a
mudanca do nome do grupo para TotalEnergies, ainda pendente de aprovacdo. Se
aprovada, essa mudanca vai simbolizar a estratégia de transformacdo para uma
empresa de energia abrangente, cada vez mais direcionada para energia de baixo
carbono, gas natural e eletrificacdo. Em relacdo a transicdo energética, a empresa
considera que ndo ha um “senso de urgéncia” para explorar os recursos petroliferos,
e sim um foco maior na qualidade dos recursos e na disciplina com relacdo aos
investimentos. (Executivo 4)

A estratégia da Total contempla o gas como um componente muito
importante no mix energético para o cenario de transicdo, a fim de garantir o
crescimento da demanda de energia e da rentabilidade, sendo importante também
para compensar a intermiténcia das energias renovaveis. Na sua estratégia, 0 gas
natural liquido — GNL também poderé ser utilizado junto ao Hidrogénio e o Biogas,
na geracdo de energia e para a mobilidade. Nessa visdo, o crescimento da demanda
por eletricidade pode ser atendido pelas fontes renovaveis e a empresa ira atuar ao
longo de toda a cadeia de valor (producdo, armazenamento, comercializagdo e
suprimento). Em petroleo, seu investimento serd seletivo, em reservas de baixo
custo e boa qualidade, utilizando os biocombustiveis como complemento ou
alternativa para solucdes especificas, exigindo a necessidade de adaptagdo das

refinarias para trabalharem com misturas de biocombustiveis avangados, além do
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foco em tecnologias no sequestro de carbono operacionais (CCUS) ou de
compensagcao, utilizando Nature-based solutions — NBS®L.

Para alcancar esse objetivo, o Grupo definiu marcos intermediarios, em trés
passos, para alcancar a neutralidade nas emissdes das suas operacdes globais até
2050, ou antes, para os escopos 1, 2 e 3.

- Passo 1 — Neutralidade de emissfes nas suas operacgdes até 2050 ou
antes, para o escopo 1 e 2,

- Passo 2 - Neutralidade de emissdes na Europa até 2050 ou antes, para
0S escopos 1+2+3,

- Passo 3 — 60% de reducdo da intensidade de carbono global até 2050
ou antes, para 0s escopos 1+2+3.

Para se ter uma ideia do impacto da estratégia da Total, os derivados de
petréleo representavam 66% de suas vendas, enquanto gas representava 33% e
eletricidade menos de 1%. Em 2019, o seu mix ja havia mudado substancialmente,
com os derivados de petréleo respondendo por 55% de suas vendas, gas natural
40% e a eletricidade 5%.

Para alcancar uma reducéo de 15% no indicador de intensidade de carbono
para produtos do Grupo até 2030, esta prevista a seguinte composicao para as suas
vendas: 15% em eletricidade com base nas energias renovaveis, 35% em derivados
de petroleo e 50% em gas natural. Para isso, desde 2015, a Total aloca mais de 10%
de seus investimentos em energias renovaveis e eletricidade. De acordo com 0s
seus planos, essa parcela aumentard para mais de 15% entre 2021 e 2025 e para
mais de 20% entre 2026 e 2030.

Na visdo da Total, a mudanca para esse novo mix - uma combinacédo de gas,
eletricidade e petrdleo de baixo carbono - precisa acontecer em ritmo compativel
com a demanda do consumidor e com o desenvolvimento dos paises onde se
comercializa os seus produtos. Isto significa conciliar dois objetivos do
Desenvolvimento Sustentdvel da ONU: garantir o acesso universal a energia e
combater as mudancas climaticas.

Hoje, a Total é a segunda maior fornecedora de GNL do setor privado. Em

2019, o gas natural representou 52% da sua producdo de hidrocarboneto, em

31 Nature-based solutions so solucdes de baseadas na natureza para proteger, gerenciar de forma
sustentavel e restaurar ecossistemas naturais modificados
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comparagao com cerca de 35% em 2005. Sua estratégia é aumentar a participaco
de gés em sua producdo de hidrocarbonetos para 60%, até 2035.

Ainda devem ser apontadas acGes compensatorias que originaram o0
desenvolvimento de uma divisdo dedicada a investir em areas de carbono naturais
(florestas, manguezais etc.) e o seu fundo de capital, renomeado para Total Carbon
Neutrality Ventures, que foi completamente reorientado para projetos de baixo

carbono, com um portfélio projetado de cerca de 400 milhGes de dolares até 2023.

4.2.4
As Estratégias de Diversificacdo Disruptivas para as Energias
Renovaveis

4.2.4.1
Estratégia da BP

A estratégia de transicdo energética da BP tem sido considerada como a mais
disruptiva entre todas as I0OCs europeias, especialmente ap0s a sua revisdo realizada
em agosto de 2020, que tem por base o seu principal lema de transformagéo — uma
International Oil Company — 10C para uma Integrated Energy Company — IEC, na
direcdo de uma entrega zero liquida de carbono, até 2050 ou antes, com um foco
acelerado nesta década.

Para isso a BP dividiu o seu foco em trés areas de atividades e trés fontes de
diferenciacdo para amplificar o seu valor. As trés &reas de atividades s&o:
eletricidade e energias de baixo carbono; conveniéncia e mobilidade e resiliéncia e
foco em hidrocarbonetos; ao passo que as fontes de diferenciacdo se dividem em
sistemas de energias integrados; parcerias com paises, cidades e industrias; e,
digitalizacéo e inovacéo.

Em relacdo aos negocios em hidrocarbonetos, chama a atengéo as suas metas
de diminuicéo do capital empregado, considerando as ondas de conclusdes dos seus
principais projetos, combinadas com o foco em eficiéncia para impulsionar os
ganhos e o crescimento do ROACE. Ou seja, a BP esté prevendo uma reducdo da
sua producdo equivalente a 40% até 2030 (o que equivale a 1,1 milh&o de barris de
petrdleo ao dia) como uma gestéo ativa do seu portfélio, incluindo a decisdo de ndo

abrir nenhuma explora¢do nova em paises nos quais ainda ndo tenha negdcios
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instalados. No refino, a queda da producdo ndo sera tdo abrupta, ja que a meta é
reduzir de 1,7 para cerca de 1,2 milhdes de barris dia.

A BP pretende multiplicar dez vezes os seus investimentos em energias de
baixo carbono até 2030 e multiplicar por oito até 2025, alcangando a marca de U$
5 bilhdes ao ano. As suas metas de redugdo de emissao, incluindo o escopo 1, 2 e
3, sdo ambiciosas e, por isso, incluem a necessidade explicita de desenvolver
parcerias estratégicas com um numero de 10 a 15 cidades e trés industrias para um
esforco de aceleracdo da descarbonizacéo, assim como inclui na sua estratégia o
objetivo de dobrar as interagdes com os seus clientes para 20 milhdes ao dia, até
2030.

Sua ambicéo de transformacéo é acompanhada pelas projecdes das metas em
energias renovaveis, como pode ser visto pela lista abaixo:

e Aumentar a producdo de bioenergia de 22.000 b/d para mais de
100.000 b/d;

e crescer até 10% de participacdo nos mercados principais de
hidrogénio devera; e,

e aumentar de 7.500 para mais de 70.000, os pontos de carregamento de
veiculos elétricos.

Em linha com a sua estratégia global, o Brasil tem papel especial e esta
definido como um pais estratégico para a BP, com a qual ela possui negocios em
cinco diferentes areas, compreendendo petroleo e gas natural, combustiveis
maritimos, combustiveis de aviacdo, lubrificantes e energias alternativas, em que
essa Ultima possui relevante destaque apds a sua entrada em 2008, com a aquisicéo
de 50% da Tropical Bioenergia, expandindo a sua participacdo com a aquisicéo de
83% da Companhia Nacional de Aclcar e Alcool, em 2011. Esse movimento
estratégico culminou com a criacdo de uma joint venture em parceria com a Bunge
em 2019, tornando-se a segunda maior empresa do setor sucroenergético do Pais.
Ainda em 2019, por meio da Lightsource bp, que a BP detém 43% de participacéo,
a empresa comprou da Enerlife, 2 GW de projetos solares em desenvolvimento e ja

planeja investimentos na casa dos R$ 1,4 Bilhdes.
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4.2.4.2
Estratégia da StatKraft

A Statkraft define a sua narrativa de forma explicita, afirmando que a
energia € um mundo de possibilidades. Além disso, sua estratégia incorpora a
compreensdo da importancia da energia, considerando, que hoje, o0 seu consumo e
sua producdo representam 75% das emissdes mundiais de gases de efeito estufa e
que mais de 80% do consumo de energia ainda depende de combustiveis fosseis.
Como ja mencionado, 8% dos seus negdcios vem ainda de origem fossil, porém
100% dos novos negocios tém base nas energias renovaveis.

Em 2020, ela realizou a aquisicdo da pioneira Solarcentury, empresa solar,
para se fortalecer na fonte renovavel que mais tem crescido , com o objetivo de:

criar um modelo de negdcios de desenvolvimento, construcao e venda que
sera aplicado para capturar valores que podem ser reinvestidos e impulsionar
ainda mais o crescimento no mercado solar europeu (Statkraft, 2020).

No Brasil, o Ventos de Santa Eugenia é considerado seu maior projeto em
nivel mundial, no qual sua estratégia de crescimento € a de triplicar a capacidade
de geracdo de energia renovavel no pais, com foco em edlica, hidroelétrica e solar.

A StatKraft demonstra um fenémeno ja conhecido, o de que tanto as empresas
como 0s paises menores € menos complexos conseguem realizar transi¢cfes mais
rapido do que as empresas grandes e incumbentes. Nesse aspecto, demonstra estar
muito sintonizada com as movimentaces do mercado, visto que, no seu relatorio,
chama a atencdo a abordagem centrada nele, ja que a empresa busca encontrar as
melhores solugbes e produtos em cada seguimento, com base nas demandas dos
clientes. A consciéncia sobre a necessidade de flexibilidade nas metas, em funcéo
das rapidas mudancas nos mercados de energia, estad explicita no planejamento,
assim como a necessidade de monitorar continuamente o mercado e o0
desenvolvimento de novas tecnologias, para identificar riscos e oportunidades.
Essas definigdes que estdo em seu relatorio de 2020, mostram o quanto atualizada
estd a sua abordagem, integrando a estratégia, com 0s modelos de negdcio e o

monitoramento do mercado (Statkraft, 2020).
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4.2.5
Analise Comparativa das Estratégias

Para viabilizar uma anélise comparativa mais estruturada das estratégias
identificadas, um quadro comparativo foi elaborado e classificado pelos quatro
tipos de estratégias, com descri¢fes das principais caracteristicas de cada uma delas
em relacdo a trés categorias: a descricdo ou narrativa principal de cada tipo de
estratégia; o impacto ambiental tipico e dominante em relagéo aos escopos 1,2 e 3
de emisséo dos gases de efeito estufa; o impacto de mudanca em seus modelos
operacionais e de negocio; e, por fim, a relacdo das empresas de acordo com cada
tipo de estratégia em que foram enquadradas neste estudo.

O quadro comparativo das estratégias deve ser lido compreendendo-se que
cada tipo de estratégia pode conter caracteristicas de um outro tipo, porém, o
elemento determinante utilizado para o enquadramento das empresas, foi o da
definicdo das estratégias de cada empresa, por meio das suas autodescricdes e
narrativas, considerando suas operagdes locais no Brasil. Portanto, podem ser
identificadas diferencas entre as empresas em relacdo ao impacto do escopo de
emissdes de GEEs ou diferencas de modelos de negocios.

Um ponto importante a ser destacado diz respeito a comparacdo, entre 0s
tipos de estratégia Concentrada Resiliente e a Diferenciada Incremental. A
perspectiva de uma estratégia mais abrangente sinaliza maior atividade com as
energias renovaveis, o que indica uma acdo mais alinhada com a transicao
energética na direcdo da neutralidade do carbono. No entanto, a estratégia
Concentrada Resiliente traz uma contribuicdo com o processo de descarbonizagéo
no escopo 3, muito impactante, especialmente, nos setores de transportes, em que
ha um dos maiores desafios para substituicdo dos combustiveis fdsseis por
renovaveis, essa estratégia tem grande contribuicdo a oferecer para a transicédo

energética, descarbonizando os produtos derivados de petréleo.
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Quadro 13 - Classificagdo das Estratégias das Empresas em Relacéo a Transigdo Energética

A estratégia mantém as empresas Transformagdo em empresa
concentradas em petrilec e Gas, diversificada e integrada de energias
atuando na descarbonizagio dos descarbonizadas e renovaveis..
combustiveis fésseis pro ativamente Algumas fontes energéticas

com Biocombustiveis. demaonstram viabilidade de se
Investimentos Pilotos em novos consolidarem com novos modelos de
negaécios renovavels, geralmente mais negdcios, outras pemmanecem so em
relacionados a P&D. P&D.

« Transformagéo das operagdes com:

AS empresas sem mantém nos
negécios de Petrdleo e Gas e as agdes
de descarbonizagio seréo realizadas
para cumprir conformidade pelas
regulamentagdes ou atraves de
parceiros mais capitalizados, em
projetos especificos.

Aestrategia da empresa & de
desinvestimento acelerado em fontes
energéticas com base no carbono e
concentragao em energias renovaveis.

Estratégia
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Modelo de Negocio

Inicia medi¢io, valoragio e reporte
de emissdes.

Investimentos apenas para tomar-se
resiliente e reduzir emissdes.

Ietas de ambientais conservadoras

eficiéncia energética, captura de * Atuagdonoescopo1,2e3

carbono e mistura com
biocombustiveis renovaveis —
Escopo 1.2 & 3 através de novos
produtos

Alavancar créditos de carbono
Movos produtos — misturas
associados ao Petrdleo

Diversificagéo de negdcios para
energias renovaveis, respeitando a
demanda da indlstria de petréleo.
Compromisso com o engajameanto
dos seus clientes para reduzir
escopo 3 de emissdes.

Atuagdo noescopo 1+ 2+3

Saida completa da industria do
petrdleo, ou numa velocidade mais
acelerada do que aredugio da
demanda mundial de petrdleo.

Impacto no modelo operacional com
ganhos e perdas no custo

Alteragdes no modelo operacional e
incrementais no atual modelo de
negacio,

Maovos produtos, novas misturas
dervados de petralec ou
associados, como tecnologias para
CCcsu

Espera a transformacéo da
sociedade

Mecessidade de parcerias para
alavancar capacidades gue néo
possui e acelerar a adogéo de novos
e diversificados modelos de
negacios.

Transformar a sociedade,
especialmente o seu consumidor,
para acelerar a transigao energética

Difere do modelo incremental pela
ambigao de acelerar os novos
modelos de negocios de energias
renovay elis.

Mais dependente do sucesso dos
novos modelos de negécios.
Reduz a oferta de derivados do
petraleo.

E Enauta Petrobras Shell BP
5 PetroRio Exxon Equinor Statkraft
& 3R Petroleum Chevron Total

Fonte: elaboragdo propria com base nos diversos relatérios das empresas
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4.3
Tecnologias e Modelos de negécio da Transicdo Energética no Brasil

Para analisar os modelos de negdcio em energias renovaveis, neutras em
carbono ou dos combustiveis fosseis descarbonizados, conduzidos pelas industrias
de petrdleo e gas no Brasil, utilizou-se uma adaptacdo do modelo de Zhong &
Bazilian (2018) demonstrado de forma mais estruturada no Quadro 11, “Categorias
de Tecnologias de Energias e Modelos de Negdcio”. Tendo em vista que o foco
deste estudo estda mais direcionado para os modelos de negocio em operagdo e
menos no processo de desenvolvimento tecnoldgico, no qual as tecnologias ainda
sdo adotadas de forma piloto, sem produzir efeito direto na geracéo e captura de
valor, ndo foi explorado o modelo de capital de risco em tecnologias e modelos de
negdcios inovadores. Com base nas entrevistas e anélise dos relatérios do setor,
foram identificados quatro tipos de tecnologias que estdo provocando mudancas

significativas nos modelos de negdcios:

4.3.1
Consumo de Energias Renovaveis ou Reducdo da Pegada de Carbono
na Producéo de Petroleo—Upstream, Downstream, Varejo e Escritorios

Investimentos em novos sistemas energéticos, alimentadas por fontes
renovaveis ou com menor emissdo dos GEEs para as suas plantas sdo mudangas
operacionais nos atuais modelos de neg6cio que atingem, especialmente, a questao
da eficiéncia energética e reducdo da pegada de carbono. Como a inddstria de
petréleo é um grande consumidor de energia, esse, geralmente, é o primeiro passo
em suas estratégias, visto ter um efeito duplo: econémico na eficiéncia operacional
e; ambiental, na reducdo da emissao dos GEEs. Alguns exemplos desses casos ja
foram identificados no Brasil. A troca de geradores a diesel por turbinas a gas, como
ja projetado pela Equinor no campo de Peregrino, e a substituicdo de geradores a
diesel por geradores a gas, ou mesmo, por energias renovaveis, nas suas instalagdes
onshore sdo exemplos bem atuais. Até mesmo, empresas de distribuicdo de
combustiveis estdo desenvolvendo projetos com utilizacdo de usinas solares como
jaanunciado pela distribuidora de combustiveis Ipiranga, para suportar 0 consumo

de energia da sua rede de postos de revenda. Globalmente, aponta-se a tendéncia de
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eletrificacdo das plantas de refino, ou mesmo de producéo de petroleo onshore, ou
de plataformas offshore mais proximas da costa. Vale destacar que, a utilizacéo de
placas solares em postos de gasolina ou energias renovaveis em usina para consumo

de instalacOes corporativas sao realidades ja implementadas na industria.

4.3.2
Descarbonizagdo da Producdo com Técnicas de Reinjecdo de Gas, na
Direcdo do Sequestro, Armazenagem, Transporte e Uso do Carbono

Tecnologias de sequestro, armazenamento e utilizacao de carbono (CCUS, na
sigla em inglés) sdo bem diversificadas e muito importantes para redugédo das
emissdes de carbono e para liberar uma grande quantidade de reservas de petréleo
que hoje séo consideradas proibitivas de serem exploradas para que se alcance as
metas de emissdes dos GEEs, definidas pelo Acordo de Paris. As empresas de
petroleo podem empregar tecnologias proprias ou licenciadas, com o objetivo de
viabilizar os seus projetos, em termos da intensidade de emissdo dos GEEs,
combinado com o equilibrio econdmico. Fazem parte portando de um arranjo
operacional do negécio. E o caso, por exemplo da reinjecio do gas em alguns
campos do Pré-sal.

O Especialista 4 comenta que, pela distancia continental dos campos do Pré-
sal existe uma incerteza quanto a sua utilizacdo pela complexidade logistica, pois,
0s custos da internalizacdo do gas poderiam chegar a US$ 16 /MBTU, quando no
mercado pode-se comprar 0 gas a US$ 3,5 /MBTU. Por ser um gas muito rico em
CO? o melhor ¢ que ele seja reinjetado para aumento de producéo. Tiago Homem,
Gerente Executivo de Reservatdrios da Petrobras, em artigo sobre a Reinjecdo do
gas no Pré-sal demonstra o racional econdémico que justifica a reinjecdo do gas.

No primeiro trimestre de 2020, a producdo de gas dos campos do Pré-sal na Bacia
de Santos atingiu 75 milhdes de mé/dia, tendo sido produzidos 10 milhdes de m3 de
gas de CO2, os quais foram reinjetados nos reservatérios de onde foram extraidos.
Estima-se que, a depender das caracteristicas especificas de cada reservatério, a
injecdo de gas conjugada com a injecdo de &gua possa recuperar de 15% a 25% a
mais de petrdleo que a injegdo exclusiva de dgua. (Homem, 2020)

Portanto, o caso do gas do Pré-sal carregado de CO? nos da a dimens&o das
questdes técnicas e econdmicas que afetam, desde ja e cada vez mais, o equilibrio

técnico e econdémico de decisdes, incorporando a questdo do sequestro do carbono.

Na medida em que as restricbes de emissdo de GEE crescem, os projetos de novos
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campos ou de manutengéo de campos terdo que adotar solugdes que irdo fazer parte
do seu modelo operacional, impactando o seu modelo de negécio. Mas, ndo se
constituirdo em novas fontes de receitas das empresas de negocios.

No entanto, ndo estd descartada a possibilidade de, no futuro, algumas
empresas se interessarem por criar modelos de negécios, licenciando as suas
tecnologias ou desenvolvendo novas unidades de negdcios, para esse fim. A
ExxonMobil, por exemplo, tem estimativa e a ambicédo de ser lider nesse mercado.
Ela estima que ele seja de US$ 2 trilhdes para 2040, crescendo a 35% ao ano, como
ja mencionado na andlise da sua estratégia desse relatério.

No Brasil, existem projetos de P&D confirmando a viabilidade de algumas
tecnologias que estdo sendo testadas. O professor e um dos diretores do Research
Center for Gas Innovation (RCGI), da Universidade de Sdo Paulo (USP), Gustavo
Assi, comenta sobre um dos projetos do RCGI que utiliza cavernas de sal para
armazenagem do CO? e ja vem sendo testado no Brasil podera se transformar em
um modelo de negécio autbnomo.

A gestdo do CO? na producéo de 6leo e gas nos grandes campos do Pré-Sal abre
oportunidades de desenvolvimento de novos negécios...as cavernas passam a ser um
reservatorio viavel para CO? e sera uma deciséo comercial se as empresas irdo querer
operar estas cavernas vendendo créditos de carbono (Chiappini,2020)

Portanto, aqui, novamente, cabe a discussdo. Se algumas dessas tecnologias
confirmar a sua viabilidade, esses modelos de negdcio servirdo como oportunidades
para as empresas de petroleo, especialmente aquelas que puderem se beneficiar de
créditos de carbono, ou serdo aproveitados pelas empresas de tecnologia e prestacdo

de servicos do ecossistema da industria de petréleo, ou mesmo por novos entrantes.

4.3.3
Estender a Experiéncia na Producdo de Petréleo e Gas para
Implantacéo de Energias Renovaveis

A integracdo de energias renovaveis na industria de petrdleo e gas é o
caminho mais conhecido no Brasil, visto a experiéncia local com o0s
biocombustiveis, provenientes das usinas de etanol, misturados nas bases de
distribuicdo de combustiveis. Nessa area, o Brasil tornou-se referéncia mundial
unindo a industria secular da cana-de-acGcar com a industria de petréleo. No

entanto, 0 momento atual de biocombustiveis avancados leva esse processo para
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dentro das refinarias de petrdleo, e elas ja passam a consumir biomassa como
insumo dos seus processos de produgéo.

Por sua vez, o setor de refino ja fortemente abalado pela queda da demanda
do petroleo e a dificuldade de realizacdo de margens, tendera a necessitar de mais
escala para inclusdo de novas tecnologias, transformando-se numa verdadeira
central de processamento de diversas rotas tecnoldgicas, semelhantes e integradas
a centrais petroquimicas. Isso permitira melhorar o seu desempenho no escopo 1 e
2 mas, especialmente, no escopo 3, que alcanca os produtos comercializados, onde
estdo mais de 80% das emissdes de CO? da industria. A refinaria do futuro ndo
ficara estritamente confinada aos processos de petréleo bruto. Gauto (2021) ressalta
em matéria sobre o “Refino do Futuro”, que o0 BioQav — biocombustivel de aviacéo
- serd uma exigéncia no pais a partir de 2027, assim com, a combinacdo do uso do
géas natural com rotas de gaseificacdo para producdo de gas de sintese, aproximaria

as refinarias de um complexo petroquimico.

4.3.4
Cadeia de Valor Proprias Verticalmente Integrada na Producao de
Energia Renovavel

Nesse modelo cabem os novos negécios desenvolvidos a partir da secular
industria de cana-de-acgUcar que se transformou na industria sucroalcooleira e, mais
recentemente, na sucroenergética. E uma indUstria que continua em processo de
desenvolvimento para uma nova etapa dos biocombustiveis avancados, que trardo
oportunidades e desafios aos seus modelos de negdcio, pois, poderdo colaborar ou
até competir na verticalizacdo com as refinarias do futuro. O processo de P&D
relacionado as biomassas para producdo de plasticos renovaveis e etanol de segunda
geracdo sao processos que continuardo a evoluir e a fazer parte da principal rota de
descarbonizacao do setor de transporte no Brasil.

No entanto, também sofrerdo competicdo do processo de eletrificacdo das
frotas nos paises desenvolvidos, sendo necessario o investimento no potencial da
célula de combustiveis para o hidrogénio e possibilitando talvez uma rota de
integracdo dos biocombustiveis com a eletrificacdo de veiculos. Ou seja, sdo muitas
possibilidades, desafios e oportunidades num quadro de transi¢fes profundas e

incertezas.
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Os outros negocios que se encaixam nesse modelo e foram identificados no
Brasil estdo relacionados a geracdo de energia, na direcdo do mercado de utilidades.
Esse € o grande caminho da diversificacdo da industria, especialmente na Europa.
No Brasil, foram identificados projetos e opera¢es em usinas de painéis solares,
usinas eolicas onshore desenvolvidos pelas Equinor, Shell e Total e mais
recentemente o inicio de projetos de e6lia offshore conduzido pela Equinor.

No entanto, nesse processo de diversificacdo, em geral, essas novas operacdes
sdo conduzidas por subsidiarias, empresas associadas ou joint ventures com
empresas que possuem capacidade no processo como um todo. S&o modelos de
negdcios muito tipicos do setor de utilidades de geracdo de energia, que dependem
de modalidades de comercializacdo de contratos de médio a longo prazo com
grandes distribuidoras ou geradores de energia, ou consumidores de médio para
grande porte.

A grande novidade nesse setor, no Brasil, estd na possibilidade de uma
integracdo futura da geracdo de energias renovaveis integradas com o gas,
possibilitando uma alternativa de monetizacdo do gas do Pré-sal, integrado a
geragdo de energia elétrica, abrindo espacgo para que ele possa ser utilizado como
regulador da intermiténcia das fontes energéticas renovaveis. Esse modelo, exige
grande capacidade de articulacdo interna dentro das unidades de negécios das
empresas de petroleo, para que possa ser desenhado e arranjado um modelo que dé
sinergia a todos esses negdcios. De qualquer forma, no futuro, todos esses arranjos
irdo colaborar e competir em cenarios distintos, pois 0 avanco das tecnologias de
baterias, a viabilidade de construcdo de linhas de escoamento do gas da producéo
offhore, a maturacdo de um mercado de gas local, com possibilidades de
importacdo, faz parte de um contexto de transicdo, com grau razoavel de incertezas.

Essas quatro categorias ou tipos de modelos de negécios foram utilizadas para
identificarmos cinco modelos, que foram consolidados no Quadro 14. Nesse
quadro, relacionamos os modelos de negdcios, com uma breve descri¢cdo, uma
relacdo inicial de tecnologias, as capacidades dinamicas e integrativas que estdo
sendo acionadas para o0 processo de transformacdo e, as empresas que estdo

desenvolvendo os respetivos modelos.
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Quadro 14 - Modelos de Negdcio da Industria de Petroleo e Gas na Transi¢do Energética Brasileira

Novo Modelo de

Negocio

Descrigdo sumario do modelo de negdcio

Tecnologias

Capacidades Dinamicas e Integrativas

Empresas

e Edlica

retorno, capacidade para lidar com novas tecnologias e
inovagio, complexidade de acordos comerciais. Méo de obra
altamente capacitada

Modelo de Exploragéo e |Modelo de negdcio descarbonizado, integrando energia renovavel como  |sequestro de carbone, armazenagem, transportes, Mudanga operacional, Capacidade de arquitetar diverentes Petrobras
Produgéo de Petroleo fonte de energizagéo da produgéo, falre fechado, sequestro de carbono.  |integragio de CO2, no future, como matéria prima para  |alternativas de tecnologias com a guesto da economicidade Equinor
descarbonizado O nivel de descarbonizagéo varia entre os diversos casos, de produgio integragio com outros processos produtives Shell
energizagdo de renovavels ou gas, ou na descarbonizagéo dos seus Energia renovavel como insumo Diversas
produtos finais, desde a reinjeg&o de gas nos reservatorios, passando operadoras
pela adogio de Flare fechado
Modelo de Modelo de negdcio ligado ao agro industria da cana-de-aglcar Biocombustivels Etanol MNecessidade de desenvolvimento de Joint Venture. O Maodelo de |BP e Shell
Biocombustiveis - Madelo depende de cotas de mistura arbitrada pelo governo, subsidios Etanal de segunda geragao negacio & muito mais distante do modelo da inddstria de
Agronegdcio em financiamentos Plasticos Biodegradaveis petrdlen. Porém a soma do conhecimento do mercada de
Criagéo do RenovaBio, crédito de carbono Geragéo de Energia da Biomassa distribuigio e comercializagéo ajudaram muito na integracéo
com o lado agro do negdcio. A cultura de P&D também tem
ajudado no desenvolimento de P&D para novos produtos e de
uma cultura de economia circular. Oportunidades de expansdo
para outros segmentos estéo sendo exploradas
Modelo de Refino - Refinaria do Futuro Biocombustivels avangados integrados nas refinarias P&D realizados desde 2008, Utiliza a sua base de Fetrobras
Biocombustiveis O modelo operacional modifica, mas ndo muda o modelo comercial (BioDiesel, QAW GLP) conhecimento, processos de hidrotratamento para
Melhoria evolutiva do produto. Produto descarbonizado. O modelo ainda descarbonizar. Utiliza fontes renovaveis de Biomassa para
depende de subsidios para se sustentar Mo futuro qualquer nova tecnolodia pods ser incorporada  |integrar em processo de hidrotratamento dentro do processo, na
Shell e BP estio adguirindo produgdes completas de fabricas de bicdiesel|aos produtos direcéo de Biorefinarias
para importagéo de plantas de empresas brasileiras que esto migrando Agui pode-se obsenvar uma metamorfose da indlstria, dos
para o Paraguai, por terem melhores condigdes de competigo com As refinarias seriam um centro de energia, incorporando  |combustiveis para os transportes
incentivos & custos operacionais. Energia elétrica de origem renovével, Hidrogénio verde e
Cosan, sdcia da Shell demonstra interesse na aquisigéo das refinarias da |azul, CO? com o insumo, Ltilizagéo de rejeitos e a propria
Petrobras. capacidade de trabalhar o CCSU
Modelo de Utilities Solar  |Modelo de negocic semelhante ao de gerag&o de energia utilities Solar e Edlica on-shore ja iniciando para off-shore Capacidade de capitalizagéo, e projetos com longo prazo de Shell, BP,

Total, Equinor

Modelo de Produgéo
Diversificada e
Comercializagio de
Energias

Diversas unidades de negocios, com uma forte unidade de
comercializacéo inspirada nas experiéncias de trading

Integrag&o de diversas fontes energéticas

Capacidade de integrar diferentes unidades de negocios para
desenhar novos modelos de operagéo. MNegdcios
complementares que a posigéo de trading iré permitir uma viséo
de riscos e oportunidades em cenarios dindmicos e de
incertezas no setor energético local

Shell

Fonte: elaboragdo propria com base em diversos relatérios das empresas
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Com base nas entrevistas realizadas, na identificagdo dos modelos de
negdcio e nas capacidades dinamicas comentadas na revisdo da literatura, e na
prépria revisdo do conceito das capacidades dindmicas propostos por Eisenhardt &
Martin, 2000 e na ampliacéo do conceito para o de capacidade dindmica integrativa,
de Garcia, Lessard & Singh (2014), elaborou-se uma lista consolidada de dez
capacidades dinamicas integrativas consideradas relevantes para serem avaliadas

nos processos de desenvolvimento de novos modelos de negdcios, apresentadas no
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Quadro 15.

Quadro 15 - Capacidades Dinamicas e Integrativas para Arranjos de Negocios na Transicdo

Energética

Categorias para agrupamento

Lista das Capacidades Dinamicas na Transi¢cdo Energética

Gestao de Portfolios / Novos
negocios

(1) Capacidade de Gerir portfélio de diferentes negdcios de forma
dindmica (Investimentos / desinvestimentos)

Ambidestria Inovacao -
economia circular

(2) Ambidestria entre inovacéo evolutiva e disruptiva, incluindo a
visdo de economia circular

Gerir Ecossistemas de
Influenciadores

(3) A capacidade de gerenciar ecossistemas complexos
econdmicos, politicos, com diferentes influenciadores. Saber
colaborar e competir.

Parcerias de negdcio

(4) A orquestragdo de parcerias externas e internas, pablicas ou
privadas, necessarias para construir e modificar modelos de
negdécio.

Tecnologia e modelos de
negécios

(5) Capacidade de arquitetar novas tecnologias e modelos de
negécios em empreendimento de alto valor econdmico.

Hierarquia e estilo de lideranca
da Gestdo

(6) Gestdo eficaz da polaridade centralizada-descentralizada;

Redesenho organizacional

(7) Estruturacdo de novas areas e unidades de neg6cio, novos
empreendimentos ndo convencionais.

Cultura empresarial

(8) Cultura de aprendizagem. Capacidade como um imperativo
estratégico e cultural ao longo de toda a organizacéo.

Financas / Desempenho /
Resultado

(9) Capacidade de captagéo de recursos financeiros com retornos
de longo prazo em ambiente com modelos de negocio muito
regulamentados e financeiramente incertos e volateis.

Capacitacdo Técnica dos
Recursos

(10) Mao de obra altamente capacitada , com flexibilidade para
adaptacdo as mudangas de negécios e das novas tecnologias.

Fonte: elaborado pelo autor

4.4

Resultados Alcancados pelos Novos Negécios com Energias
Renovaveis

Em que pese este estudo tenha j& evidenciado os motivos que geram a
complexidade e a lenta velocidade da transi¢do energética, a menor intensidade de

investimentos em estratégias de descarbonizacdo e de diversificacdo das fontes de
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energia renovaveis €, em ultima instancia, justificada pela dificuldade de obtencao
de resultados financeiros que possam remunerar os investidores a contento. Embora
a industria de petroleo tenha perdido o seu posicionamento de destaque no mercado
de capitais norte americano, para as empresas digitais, na ultima década, é a
indUstria de petrdleo que ainda detém recordes de retorno de dividendos para 0s
seus acionistas.

Para se ter uma ideia desse impacto, em 7 de dezembro de 2020, um grupo
de acionistas dissidentes que se autodenomina Engine No. 1 LLC escreveu ao
conselho da ExxonMobil propondo quatro novos diretores e instando a empresa a
evitar "gastos agressivos”. A carta dizia: "O retorno total da empresa para os
investidores de 2010 a 2020 foi de 20% negativo, enquanto o S&P 500
recompensou os investidores com um retorno de 277%".

Recentemente, a IEA3 divulgou um estudo bem detalhado, com base em
um histdérico de 5 e 10 anos, sobre o retorno de investimentos em energias
renovaveis comparado com o de combustiveis fosseis, especialmente diante de uma
década muito desfavoravel para o preco do petroleo ver (Quadro 16). Embora
reconheca-se a complexidade e limitacbes para um estudo dessa natureza, em
funcdo das diferencas de tamanho das operacBes, do portfdlio das energias
renovaveis, em diferentes geografias e diferentes condicdes econémicas, ele
demonstra um quadro bem favoravel para um setor emergente.

O estudo é dividido em quatro dimensdes: mercado global, paises com
economias avancadas, paises com economia em desenvolvimento e China,
demonstrando uma visdo favoravel para os negdcios em energias renovaveis em
praticamente todas as dimens6es, ao longo de uma década e dos ultimos cinco anos.
Para simplificacdo dessa avaliacdo comparativa optou-se aqui para destacar apenas
0 indicador de rentabilidade, embora o estudo seja bem mais completo,

apresentando outros indicadores importantes para o setor.

32 Clean Energy Investing: Global Comparison of Investment Returns. March 2021 - A
Joint Report by the International Energy Agency and the Centre for Climate Finance &
Investment.
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Quadro 16 - Resultados Comparativos entre Energias Renovaveis e Combustiveis Fésseis

10 anos

Portfolios Combustiveis Fésseis Energia renovavel
Mercado global 4,7% 18%
Economia avancadas 2,8% 23,5%
Mercados emergentes 7,9% 9%
China 3,5% 13,1%

123

5 anos

Portfolios Combustiveis Fésseis Energia renovavel

Mercado global 9,8% 23,4%
Economia avangadas 8,9% 43,2%
Mercados emergentes 21,5% 17,2%
China -1,6% 5,2%

Fonte: elaboracdo propria adaptado do relatério (IEA, 2021)

Os resultados sdo impressionantes na medida que para 0 senso comum Sao
inesperados. No entanto, é preciso que seja ponderada a limitacdo dos métodos de
avaliacdo. Visto ser necessario ter cautela com comparagdes concentradas apenas
em uma abordagem de avaliacao.

Na revisdo da literatura foram expostas as criticas de Stevens (2016) ao
método de Capital Asset Pricing Model (CAPM) e, especialmente, a dificuldade de
comtemplar riscos téo singulares como os do vazamento da Horizon no Golfo do
México, assim como, foi apresentada a visdo de narrativa de Damodaran que
questiona a necessidade de utilizacdo de desconto de fluxo de caixa em modelos
para 0s quais isso ndo faz sentido, como nos negdcios emergentes.

Em relacdo ao melhor desempenho das energias renovaveis no estudo da
IEA (2021) (Quadro 16), o ponto mais importante a ser destacado é o fato de essa
diferenca se inverter ou ser muito menor na regido de paises emergentes e,
substancialmente, maior na regido de economias avancgadas. Muito sumariamente,
isso pode ser explicado pela reducdo dos custos das energias renovaveis,
especialmente no segmento de geracdo de energia - Utilities, pelas politicas
publicas de incentivos, que possibilitam acesso a financiamento com baixo custo e
mecanismos de suporte a receitas. A energia solar ja é mais barata, de forma
consistente, do que novas plantas de gas ou de carvéo.

Para o mercado local brasileiro, a comparagéo de renovaveis em Utilities é

relevante, mas € necessario termos uma Visdo mais orientada para 0S
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biocombustiveis que desempenham um papel central em nossa matriz energética.
Um estudo do IPEA datado de 2011 elaborou uma proposta de metodologia para
benchmark a fim de estimar a taxa de retorno dos investimentos em energias
renovaveis no Brasil para a Convenc¢édo-Quadro das Nac¢des Unidas sobre Mudanca
do Clima (United Nations Framework Convention on Climate Change — UNFCCC,
na sigla em inglés), encontrando o resultado de 12,31% a.a. O estudo sugere, para
o0 Brasil, o valor médio para custo do capital proprio real (equity IRR) no segmento
de energia renovavel na ordem de 12,31% a.a., valor acima do proposto pela
UNFCCC (2020) de 11,75%, podendo chegar a 15,60% a.a., no caso de opgao por
uma politica de subsidios, sendo o minimo de 9,74%.

Roberto Castello Branco, Ex-CEO da Petrobras, para justificar a
concentracdo do portfolio de investimentos no Pré-sal, repetia sempre que nao
investiria em renovaveis, pela necessidade de reduzir a alavancagem financeira da
Petrobras, e que ndo poderia investir em renovaveis, com retornos inferiores a 10%,
enguanto os ativos do Pré-sal garantiam uma taxa de retorno entre 15% a 20%
(Ramalho, 2020).

Nas entrevistas realizadas, com excecdo de um dos Executivos
entrevistados, praticamente todos concordaram que as taxas de retorno na industria
de petroleo sdo bem superiores. O Especialista 2, por exemplo, perguntado se uma
média de retorno para projetos do Pré-Sal estaria em torno de 16%, mencionou que
existem projetos que podem chegar na casa dos dois digitos de rentabilidade.

Em que pese determinados ativos de Petroleo e gas terem grande vantagem
sobre os retornos de energias renovaveis, na medida em que as novas tecnologias
vao penetrando no mercado e ganhando maturidade nos novos modelos, pode-se
esperar uma dindmica maior nas disputas entre as diversas opgbes para
investimentos, até porque, energias renovaveis também oferecem diversificagdo de
risco para as empresas, além de uma proposta de valor diferenciada.

Na década de 2020, o mercado seguira uma tendéncia de reducdo do
consumo de petrdleo e gés e de seus derivados, o indice de reposi¢do de reservas,
tdo divulgado para uma valoragdo de uma empresa de petrdleo ja nao terd o0 mesmo
valor absoluto, pois a sua qualidade e teor de carbono e demais poluentes serdo
fatores da sua apreciagdo. Por outro lado, havera o aumento do consumo de

renovaveis, redugdo do preco de petroleo e do gas, aumento dos custos de Petrdleo
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e gas e reducdo das receitas com os hidrocarbonetos que afetardo as margens das
empresas de petroleo.

Naturalmente, essa dindmica de variaveis ndo € linear e ndo anda apenas
numa direcdo. Hoje ja é possivel identificar um aumento significativo nas disputas
pelos leilbes de energia edlica na Europa, com a BP com lances 15 vezes maior, na
Irlanda, do que a sua ultima aquisic¢ao nos estados unidos, a ponto do CEO da Total
alertar sobre o fato de ja estarem experimentando uma bolha no setor de renovaveis,
com avaliacOes que chegam até a 25 vezes 0 ganho, 0 que demonstra uma escassez
de ativos para esse tipo de investimento na Europa (Keohane & Raval, 2021).

Além dessa dindmica, é importante destacar a opinido de Daniel Yergin que
alertou que, a definicdo do preco medio internacional do petréleo nos periodos
de crise, guerra ou mutacado geopolitica, — como o que estamos vivendo neste

momento do século XXI —tende a ser 90% “politica” ¢ apenas 10% “econdmica”.
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5
Conclusoes

Inicialmente, o objetivo principal deste estudo era identificar as estratégias
de transicdo energética e 0s novos modelos de negdcio que estdo sendo
implementados pelas empresas de Petroleo e Gas no Brasil, além de verificar se
esses modelos podem ser considerados como alternativas viaveis para a incluséo
nos seus portfolios. Para que esse objetivo fosse alcancado, realizou-se uma
revisdo da literatura cobrindo os temas relacionados ao objetivo central. Em
seguida, foram realizadas as entrevistas com gestores e especialistas, culminando
com a analise dos relatorios das empresas e das institui¢des setoriais que possuem
producdo ativa nos temas abordados.

Para essa questdo central, o estudo identificou quatro tipos de estratégias
diferenciadas, expostas no Quadro 13, que abaixo sdo apresentadas junto com a
visdo das empresas que as representam.

e Concentrada Persistente — 3R Petroleum, PetroRio e Enauta
e Concentrada Resiliente — Petrobras, Chevron e ExxonMobil
e Diversificada - Incremental — Shell, Total, Equinor

e Diversificada — Disruptiva - BP, StatKraft

A relevancia dessa classificacdo se da pela necessidade de se
compreender, em maior detalhe, as diferencas significativas de estratégias entre
empresas que, aparentemente, podem parecer ter estratégias semelhantes. Com
isso, € possivel distinguir além das declaracdes dos seus propdsitos, das suas
narrativas, dos seus compromissos, mas, especialmente, o resultado dos seus
investimentos e dos seus modelos de negdcio.

A classificacdo entre apenas dois tipos — estratégias conservadoras e
proativas, comumente usada, ndo possibilita a compreensao das diferencgas que
foram encontradas neste estudo. Abrir nessas quatro categorias, possibilitou
colocar os critérios de classificacdo, mais orientados aos modelos de negdcio,
responsaveis pela execucdo do propdsito de valor levado aos seus consumidores

e, a propria realizacao e captura do valor para 0s seus negécios.
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Esse é o caso, por exemplo, de deixar evidenciado o impacto dos
biocombustiveis avancados e a projecao das refinarias para o futuro. Visto que,
apesar de ser uma estratégia concentrada nos combustiveis fésseis, ela atua na
descarbonizacéo do escopo 3 de emissdes de GEE e, se constitui hoje na principal
rota de descarbonizacdo no Brasil para o setor de transportes, diferentemente do
mercado europeu ou americano que segue na rota de eletrificacdo da frota leve.

Essa classificacdo também permitiu diferenciar a estratégia da BP pela
sua narrativa acelerada de saida do mercado de combustiveis fosseis numa
velocidade superior a prépria demanda do mercado, enquanto outras empresas
européias atuam em compasso com a demanda, como forma de manter a
resiliéncia econbmica dos seus negécios. Nas suas metas para 2030 e 2040, o
corte anunciado sobre os combustiveis fésseis € superior a queda da demanda
prevista. Isso significa que ela terd que desenvolver novos modelos de negdcio
em energias neutras em carbono, para que continue gerando o valor aguardado e
comprometido com 0s seus acionistas.

No entanto, por esse estudo, pode-se observar, pelo Quadro 14, os
modelos de negdcio mais disruptivos que estdo sendo implementados no Brasil,
sejam dos novos biocombustiveis nas refinarias, ou 0 modelo adotado pela Shell,
de integracdo de diferentes unidades de negdcios, como no caso exemplar da
térmica de Macaé, que serve como exemplo do potencial de novos modelos de
integracédo de grids.

Para avancar na compreensdo da diferenciacdo das estratégias através da
identificacdo dos modelos de negdcio que estdo sendo implementados, é
necessario responder a segunda questdo que levou a definir um dos outros
objetivos complementares desta pesquisa, que é saber. Quais sdo 0s modelos de
negocio que estdo sendo desenvolvidos pelas empresas que estdo praticando
estratégias de descarbonizagdo e/ou diversificacdo para energias renovaveis ou
neutras em carbono?

O resultado do estudo apresentou cinco modelos de negdcio relacionados a
esse escopo de descarbonizacao e diversificacdo de energias renovaveis, que séo:

e Modelo de Exploracdo e Producgéo de Petréleo Descarbonizado
e Modelo de Biocombustiveis - Agronegocio

e Modelo de Refino — Biocombustiveis
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e Modelo de Utilities Solar e Edlica

e Modelo de Producdo e Comercializacéo Integrado de Energias

Com a identificacdo desses modelos consegue-se compreender melhor o
nivel de maturidade e o real potencial de desenvolvimentos dos negdcios com base
nas fontes renovaveis de energia que poderdo viabilizar a aceleracdo da transicdo
energeética no Brasil. A criacdo dessa nova taxonomia de estratégia e modelos de
negocio pode ajudar as empresas a compreenderem melhor as suas diferencas e
semelhancas, facilitando a capacidade e a identificacdo de onde os negdcios
necessitam de mudangas para alcangar o seu proposito, a sua realizacdo ou captura
de valor, permitindo uma gestéo de portfélios mais responsiva, além de monitorar
modelos de negdcio que possam estar sendo desenvolvidos por seus parceiros ou
concorrentes.

Mais importante ainda, num mundo de muitas incertezas € natural que esses
modelos de neg6cio aumentem, profundamente, a complexidade dos ambientes de
gestdo pela variedade de novos modelos que irdo conviver e se sobrepor,
misturando os novos modelos de negdcio com os velhos modelos operacionais. Os
modelos de negdcio tém o potencial de se transformar num idioma comum entre 0s
diversos patrocinadores e interessados: governo, agéncias, parceiros, investidores,
sociedade e consumidores. Uma economia descarbonizada para o futuro, s6 podera
ser construida com a maior participacdo possivel, de todos os agentes.

E no nivel do modelo de negdcio que as estratégias das empresas europeias,
de reeducar e guiar 0s seus consumidores para um consumo de energias
descarbonizadas, tera que acontecer. Elas serdo diversificadas para cada tipo de
segmento de negdcio e para cada perfil de consumidores. Essa narrativa pode e deve
entrar na formulacdo, por exemplo, da Petrobras, que hoje ja atua com alto impacto
no consumo de derivados de combustiveis, mas o foco na resiliéncia econdmica,
quase ofuscou a sua resiliéncia ambiental.

A pesquisa chegou a um resultado, relativamente, surpreendente nesta
questdo, com a apresentacdo da pesquisa da IEA no (Quadro 16). A resposta que se
esperava sobre a comparacdo de resultados de desempenho financeiro entre
combustiveis fosseis e renovaveis ou descarbonizados, era uma confirmacdo de
uma superioridade a favor dos hidrocarbonetos sobre as energias renovaveis.

Contudo, a pesquisa da IEA mostra o oposto, 0 que ndo € consistente com as
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estratégias que colocam o Upstream como o grande gerador de caixa que ira
financiar os proprios investimentos na diversificagdo para as energias renovaveis.

Portanto, ha que se considerar que o relatério da IEA (Quadro 16), se refere
a margens agregadas, e que, sdo necessarias um somatorio de explicacdes para se
compreender esses resultados - incentivos governamentais, mercado de credito de
carbono, acesso a capital mais barato e incentivado por politicas publicas. Porém,
o0 elemento mais definidor desse resultado deve estar no proprio ciclo de cinco e
dez anos analisados, quando na grande maioria desse periodo, o preco do barril
esteve depreciado.

Embora este estudo ndo tenha podido se concentrar para aprofundar esta
avaliacdo, a saude dos negocios de energias renovaveis € uma noticia muito boa
para ser comemorada e ampliar a visdo para 0s negdécios futuros. No entanto, com
certeza ainda havera uma dindmica de muita volatilidade durante essa transi¢cdo. A
propria Europa, que é pioneira da geracdo edlica offhore, j& percebe uma
deterioracdo de precos nos ultimos leilGes, pois a eletricidade com base em
renovaveis comeca a sofrer um pouco do efeito manada de super ofertas de
fornecedores avidos para entrar nesse novo mercado. O quadro analisado foi mais
positivo do que se esperava, mas isso nao representa nenhuma situacdo de
estabilidade. Essa situacdo s evidencia a necessidade de maior transparéncia sobre
0s negocios de energias renovaveis.

As empresas ainda costumam medir 0s seus projetos ou operacdes, pelas
suas metas de emissdo de GEE e pelo CAPEX que sdo aportados nesses negdcios.
Parece que agora ha uma janela de oportunidade nova, em que se pode dar um salto,
em termos de gestdo do desempenho desses novos modelos de negdcio, para quem
sabe, cheguem a superar a marca do Chasm — abismo, na linguagem da curva de
adocdo dos novos produtos por consumidores, ultrapassando a penetragcdo do
mercado, acima dos 16%. Isto €, mesmo reconhecendo que a curva de crescimento
de adogdo das energias renovaveis seja inferior a famosa curva logistica, tese
defendida por Smil (2017), a indUstria precisa se preparar para uma nova narrativa
em que ela ndo se venda como custo, como licenca para operagdo, mas sim, como
investimento em novos modelos de negocio, os quais terdo boa oportunidade de
serem saudaveis e terem retorno financeiro adequado.

Portanto, respondendo objetivamente a quarta pergunta, analisando as

oportunidades projeto a projeto, a reposta € sim. As energias renovaveis ja
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competem com as alternativas baseadas nos combustiveis fosseis e, muitas vezes,
se comportam como uma protecdo em grandes investimentos. O mundo de energia
sera um mundo hibrido e essa realidade ja esta em curso. Nao é mais possivel lancar
projetos de energia, com modelos economicamente seguros, sem explorar todas as
alternativas de economia circular que possam estar ao seu alcance, incluindo as
tecnologias de descarbonizagdo e de energias renovaveis.

As taxas de retorno individuais de alguns projetos de petréleo sdo muito
rentaveis, alcancado a casa de duas dezenas de rentabilidade. Mas, ao analisar 0s
retornos de margens agregadas, no mercado global, com excecdo dos paises em
desenvolvimento, como mostrou 0 (Quadro 16), os combustiveis renovaveis
tiveram, no periodo analisado, um melhor desempenho. Ainda que para o cenério
dos paises em desenvolvimento isso ainda ndo seja uma realidade, pode-se dizer
que, para empresas de petroleo e gas, com grande portfélio de investimentos, ter
um percentual de investimentos em energia renovavel, sera obrigatorio, no minimo

como uma op¢ao anticiclica.

5.1
Limitagdes Gerais da Pesquisa

Este estudo apresentou algumas limitagOes gerais de pesquisa para a sua
execucdo as quais merecem ser compartilhadas:

1- Dificuldade de acesso a dados sobre desempenho dos modelos de
negécio atualmente em curso nesse setor, pois muitos deles estdo
ainda em fase de implantacdo, pertencem a unidade de neg6cios ou
estrutura de centros de lucros que ndo sdo divulgados ou sigilosos.

2- Dificuldades de conseguir marcar as entrevistas que se realizaram
muito proximas ao final do prazo, o que impediu uma analise mais
detalhada dos dados. As entrevistas com gestores acabaram sendo
mais curtas do que o necessario devido as restricdes de tempo dos
gestores.

3- Dificuldades dos entrevistados em falar em conceitos como
capacidades dindmicas, que ndo sdo disseminados nas empresas. 1sso
ocorreu, mesmo utilizando termos mais genericos, mais simples e

operacionais, pois é uma discussdo que possui alguns aspectos de
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conceitos intangiveis, muito abstratos para uma entrevista de 60
minutos.

4- Disponibilidade parcial de tempo do pesquisador.

5.2
Implicagbes do Estudo e Sugestdes para Futuras Pesquisas

Este estudo tem diversos aspectos relevantes de contribuigdo para serem
ressaltados. Primeiramente, ele € um estudo que buscou se apoiar em referenciais
tedricos que lidam com contextos de transformacdes de negdcios, aplicado a uma
industria de movimentacdo de moderada para lena. Isso permite dois movimentos
em direcOes distintas: 1) Para os ambientes de negdcios, permitiu demonstrar
uma maior riqueza na abordagem para andlise das estratégias e ressaltar a
importancia dos modelos de negdcio, que podem ser aplicado ao momento de
transformacao que o ambiente de negdcio vive; 2) Para o ambiente académico
traz uma contribuicédo na diversificacdo da utilizacdo da Visdo das Capacidades
Dindmicas em um ambiente e em um momento agudo de transformacgéo de toda
uma industria de energia, em uma velocidade de mudanca moderada para lenta,
mas com muito impacto provenientes das mudancas e, em especial, para a
industria de petroleo brasileira.

O resultado deste estudo sugere que a modelagem de neg6cios podera ter um
elemento essencial para o sucesso de novos desenhos de negdcios que Sao
diversificados em funcdo de muitas variantes e condicionantes locais. As empresas
que se propdem a atuar no escopo trés da descarbonizacéo e controle de emissoes
dos GEE necessitaréo praticar melhor a difuséo desse conceito, ndo para forgar uma
padronizacdo de modelos, mas sim, para conscientizar os responsaveis pelo arranjo
e 0s gestores dos modelos, que essas variaveis necessitam ser trabalhadas e
monitoradas ao longo dos seus respectivos ciclos de vida e que estaréo interagindo
com a formacdo dos mercados. Portanto, € de se esperar uma grande dindmica nesse
processo de transi¢ao energética.

O maior desafio sera para as empresas de Petroleo e Gas que estdo
comprometidas em transformar os habitos dos seus consumidores (escopo 3 de
emissdo dos gases de efeito estufa, onde estdo mais de 85% do GEE da industria),

na transicdo energética, pois necessitardo de uma cultura de engajamento com 0s
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seus clientes para solucionar 0os seus problemas de energia e/ou aproveitar
oportunidades potenciais. Cabe aqui citar e sugerir que se explore o conceito de
“Job to be Done” de Christensen, o qual propde que o foco da abordagem de valor
seja 0 servico a ser feito para o cliente, e ndo o cliente, propriamente dito. Nas
palavras de Christensen, “The job, not the customer, is the fundamental unit of
analysis” (Christensen Cook & Hall, 2006, p.2).

Conclui-se que had espaco para uma melhora na conscientizacdo e nha
disseminacéo dos conceitos de modelo de negocios entre os agentes do ecossistema,
permitindo a todos que possam observar o que melhor funciona num ou noutro e o
que melhor traz densidade aos mercados em formagdo. Os métodos e ferramentas
adotados pelos praticantes das abordagens de inovacdo e transformacdo de
negocios, vindas das inddstrias de maior intensidade de transformacao, serdo Uteis
para as empresas de petréleo e gas, mas ndo serdo suficientes, pois, muitas vezes
carecem de possibilidade de detalhamento com maior grau de riqueza.

O papel especifico das Capacidades Dindmicas, de forma muito sumaria,
pode ser definido como sendo o de transformar os recursos internos e as
capacidades de uma organizagdo diante das necessidades de adaptacdo das
mudangas impostas pelo mercado. Este estudo tinha como motivacdo adotar alguns
conceitos de capacidades dinamicas na industria de petrdleo e gas, partindo da
premissa de que a industria, embora muitas vezes seja caracterizada como resistente
a mudancas, por ser centenaria e pelo seu carter incumbente, possui diversas
capacidades dinamicas e integrativas relacionadas a caracteristicas de suas
operacdes e necessidades de negdcios.

Pode-se extrair deste estudo algumas linhas de pesquisas complementares
como desdobramentos:

A primeira delas seria de aprofundamento de benchmarks e estudo de
métodos que possam avaliar o desempenho dos negdcios em energias renovaveis e
neutras em carbono, assim como, de tecnologias de descarbonizagdo dos
combustiveis fosseis. O momento de transicdo é oportuno e necessitara de
maturidade para avaliacdo de desempenho comparativo de fontes energéticas e
perfis de empresas que atuam no setor.

Outra linha de pesquisa seria a de introducéo da visdo e dos conceitos das
Capacidades Dinamicas nos ambientes empresarias para discussdes, desenho e

desenvolvimento de estratégias associadas sempre ao conceito de modelos de
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negécio como método para lidar com a necessidade continua de avaliagdo do
desempenho dos seus negdcios, sendo profundamente Util para um setor energético
muito mais diversificado e, portanto, mais complexo para o exercicio de tomada de

decisOes nas estratégias e portfdlio de investimentos.
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Apéndices

Apéndice 1

Questionario Preparado Para as Entrevistas de Executivos e
Especialistas

Introducéo

Esta entrevista tem como objetivo compreender quais estratégias e modelos de
negdcio as empresas de Petréleo e Gas estdo adotando para lidar com a Transicdo

Energética na

direcdo do crescimento das energias renovaveis e/ou de baixa

emissdo de carbono, no Brasil. Pretendemos também ter uma avaliacdo da
maturidade desses negdcios em relacdo ao seus volumes e rentabilidade,
compreender ser ja podem ser considerados como alternativas rentaveis e
sustentaveis para a substituicdo das energias de origem féssil.

1. Transicdo Energética e a Industria de Petroleo no Brasil

11

1.2

13

2. Energi
2.1

2.2

2.3

A Transi¢do Energética na direcdo das energias renovaveis ou de
baixo carbono, parece ser um processo irreversivel, porém lento,
muito diversificado, com fortes condicionantes regionais e locais. O
que mudou nas estratégias das empresas de Petréleo para lidar com
as ameacas e oportunidades nesse cendrio de transicao e incertezas?
Quais sao as grandes diferencas de estratégias globais e as estratégias
empregadas no Brasil?

Como todo o potencial do Pré-sal se transformar numa provincia
exportadora de petrdleo e o préprio desenvolvimento local de um
novo mercado de gas, ndo corremos o risco de carbonizar a nossa
matriz energeética?

as renovaveis e Modelos de negdcio

Quais sdo as fontes energéticas renovaveis que a industria de
Petroleo esta investindo no Brasil?

Dessas fontes energéticas quais ja possuem uma maturidade de
modelo de negocio que podem se constituir como uma alternativa as
energias fosseis, competindo em escala e rentabilidade?

E, quais sdo as fontes energéticas renovaveis que a industria de
Petroleo investe pelo seu potencial, por considera-las estratégicas,
mas ainda ndo possuem modelo de negdcio e mercado?
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3. Capacidades Dinamicas

3.1

3.2

3.3

3.4

3.5

Que capacidades (competéncias e habilidades) que a indUstria tem e
estd usando nos novos arranjos dos novos modelos de negdcio e
quais capacidades ela ndo tem, e como ela esta solucionando esses
GAPs desenvolver os novos modelos de negécio?

- A capacidade de trading

- Desenvolvimento de Parcerias com JV

- Fusdes e aquisicdes

- Gestdo de conhecimento e know-how dentro das empresas

- Gestdo de Portfolio

- Know-how em quimica e engenharia complexa

- Desenvolvimento de novas tecnologias

- Desenho e arranjos para novos modelos de negdcio

O momento de incertezas e diversas possibilidades em aberto
aumentam a necessidade das empresas de petroleo se abrirem para
uma maior agilidade e flexibilidade no desenvolvimento de novas
capacidades. Nas industrias de movimentacdo rapida (alta
velocidade), os modelos de negdcio evoluem com tentativa e erro —
“Fail-Fast” ¢ nas industrias com movimenta¢ao moderada, evolui-se
com as experiéncias acumuladas. VVocé ja percebe algum movimento
da inddstria na tentativa de responderem de forma mais dindmica as
necessidades de mudanca? O que elas estdo fazendo para ficarem
mais dindmicas e preparadas para mudancas?

No contexto da Transicdo Energética, para as empresas de Petroleo,
ser pioneiro traz vantagem competitiva ou ndo?

O que é mais adequado, ter uma estratégia de diversificacdo para
acompanhar as mudancgas ou uma estratégia de concentracao, para
focar nos resultados financeiros de curto prazo?

Alguns analistas afirmam que a industria de Petréleo tem uma
tendéncia a um consenso ou a um isomorfismo nas suas estratégias,
em funcdo das regulamentagcdes e normatizacbes da industria,
deixando muito pouco espaco para uma diferenciacdo competitiva.
Outros afirmam que reconhecem dois ou no maximo trés tipos de
estratégias: Investimentos concentrados em Petréleo e Gas, uma
estratégia de meio termo e o terceiro tipo a de diversificacdo para
energias renovaveis. Que vantagens e desvantagens vocé identifica
em cada um desses dois tipos de estratégias?
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3.6 Num cenério futuro de maior diversificacdo de fontes energéticas,

3.7

algumas capacidades podem faltar as empresas de Petroleo e Gas,
para serem competitivas em determinados segmentos. Por exemplo,
quando tiverem que disputar com empresas oriundas do segmento de
utilidades. Que capacidades faltariam para as empresas de Petrdleo,
que deveriam ser buscadas? Vocé acredita que a industria de
Petroleo possua algum GAP de capacidade para lidar com um
momento de muita dindmica e cheio de incertezas?

Como construir uma cultura ou uma lideranga que tenha a
capacidade monitorar melhor o mercado (sensing), desenhar 0s
melhores arranjos e modelos de negdcio (seize) e capturar o melhor
valor das oportunidades?
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Apéndice 2
Carta de Apresentacao

DEN

PUC

Rio de Janeiro, 22/01/2021

Prezado(a) Sr.(a), (pode ser uma carta personalizada)

O aluno do mestrado profissional Sergei Antonio de F. Beserra, com a
orientacdo do professor do Departamento de Administragéo - IAG da PUC-Rio,
Marcos Cohen, estd realizando uma pesquisa académica para a qual nos
gostariamos de contar com sua importante participacao.

A pesquisa tem por objetivo compreender se as estratégias da indudstria de
P&G e 0s modelos de negdcio baseados como alternativas viaveis, competitivas e
sustentaveis para serem comparados ao modelo de negécio classico da inddstria de
petroéleo.

Elaboramos uma lista das empresas que consideramos mais relevantes para o
estudo dessa tematica e cujas estratégias sdo merecedoras de analises. As
entrevistas de campo sdo parte diferenciada da metodologia de trabalho desta
pesquisa, e propiciardo que as conclusdes sejam baseadas e enriquecidas com 0s
depoimentos de especialistas e praticantes. Por esse motivo, identificamos a (nome
da empresa) como uma dessas empresas e gostariamos de inclui-la em nossa
amostra.

A pesquisa sera realizada mediante uma entrevista de aproximadamente 60
minutos, por teleconferéncia, preferencialmente com um representante que domine
0s assuntos relacionados a estratégia de negocios - global e local - da empresa,
assim como dos seus competidores. Como preparacdo para a entrevista,
utilizaremos a analise de relatérios da empresa disponiveis na internet e nos sites
corporativos ou cedidos pela mesma. Acreditamos que sua contribuigcdo sera de
grande valia para nossa pesquisa.

O autor da pesquisa e 0 IAG PUC-Rio assumem o compromisso de tratar e
armazenar as informagdes com seguranca e de forma ética. Caso seja de seu
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interesse que sua organizacao e seu nome nao sejam mencionados no relatério final,
favor indicar abaixo.

Estamos a sua disposicdo para qualquer esclarecimento que se faca
necessario.
Atenciosamente,

Prof. Dr. Marcos Cohen Pesquisador Sergei Antonio de F. Beserra
IAG/PUC-Rio IAG/PUC-Rio

Tel: (21) 2138-9322 Tel: (21) 99797-0898

e (21) 98643-0015 Email: sergei@globo.com

E-mail: mcohen@iag.puc-rio.br

Estou de acordo com a realizacdo da entrevista.

Desejo manter anonimato de minha organizacdo e minha pessoa no relatério
final.

(...) Desejo receber uma copia dos resultados da pesquisa.

—~
N N

Nome:

Organizacao:
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