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Resumo

A presente dissertacdo busca identificar e analisar os principais indutores do processo de
integracdo vertical adotado pelas empresas. Recorre-se, portanto, para responder tal
pergunta, a visdo apresentada pela teoria econémica (em especial a chamada Teoria dos
Custos de Transacdo) e de administracdo (com destaque para os estudos de Michael
Porter, Edith Penrose e Alfred Chandler).

Contudo, apesar de ser adotada uma abordagem mais genérica sobre a integracédo vertical,
ao apresentar o referencial tedrico, o principal foco deste trabalho recai sobre uma
indUstria especifica: a petroquimica. Para isso seré necessario melhor compreender a atual
dindmica competitiva desta industria, 0 que por sua vez requer uma descri¢cdo do seu
surgimento, desenvolvimento e dindmica ao longo do tempo, em especial nos ultimos
anos.

Chega-se a duas importantes conclusées. A primeira é referente ao atual cenario da
indastria petroquimica em nivel mundial. Tornando-se uma atividade madura
tecnologicamente, novas fontes de vantagens competitivas ganham importancia, todas
relacionadas a estrutura de custo das empresas, com destaque para 0S seguintes
diferenciais: (i) economias de escala e escopo; (ii) acesso a matéria-prima abundante e a
baixos custos; (iii) acesso a mercados consumidores amplos e dindmicos. Conclui-se que
0 processo de integracdo vertical possui um importante papel como catalisador desses
diferenciais competitivos, auxiliando no processo de reducdo de custos, tanto de
producdo, como de transacao, afetando os dispéndios financeiros (mitigando os custos de
captacdo e propiciando maiores niveis de alavancagem financeira), a incidéncia tributaria
(reducdo de tributos em cascata), além de reforcar barreiras a entrada (assegurando oferta
de matérias-primas e/ou escoamento da producéo) e propiciar ganhos informacionais.

Por fim, descreve-se o desenvolvimento da atividade petroguimica no Brasil e o atual
cenario desta industria no pais. Apesar do movimento recente de reestruturacdo do setor,
criando duas grandes empresas de capital nacional detentoras de 100% da capacidade
produtiva de eteno no pais, atuando verticalmente na 12 e 22 geragdo petroquimica, a
competicdo em uma economia aberta, em especial com os players localizados no Oriente
Médio e alguns paises da Asia, detentores de amplas vantagens competitivas,
provavelmente demandara novos avanc¢os. Essa é a segunda grande conclusédo do presente
estudo. O Brasil possui uma grande deficiéncia em termos de disponibilidade de matéria-
prima para a inddstria petroquimica, importando, atualmente, mais de 30% da nafta
consumida em suas centrais petroquimicas, o que resultou em saidas liquidas médias de
divisas superior a US$ 2 bilhGes nos 3 ultimos anos. Desta forma, para que o pais possa
tornar-se mais competitivo, é defenséavel que movimentos de integracdo vertical serdo
necessarios. Seja através da participacao (direta ou através de participacdo acionaria) de
empresas petroquimicas na producdo de alcool, recorrendo, portanto, a uma nova (e ao
mesmo tempo “antiga”) fonte de matéria-prima (alcoolquimica), seja atraveés de uma
participacdo mais ativa da Petrobras na atividade petroquimica, empresa detentora,
praticamente exclusiva, da producdo nacional de nafta e gas natural, além de possuir
extensa capacidade financeira (atributo tdo importante em uma industria intensiva em
capital) e amplo canal de distribuicdo, ndo s6 em termos nacionais, mas também
internacionais.



Abstract

This dissertation seeks to identify and analyze the main inducers of the process of vertical
integration adopted by enterprises. To answer this question, the vision presented by the
economic theory (especially the so-called Theory of Transaction Costs) and
administration (with emphasis on the studies of Michael Porter, Edith Penrose and Alfred
Chandler) is used.

However, despite being taken on a more generic approach to vertical integration, by
presenting the theoretical framework, the main focus of this work rests on a particular
industry: the petrochemical industry. It will be necessary to better understand the current
dynamics of this competitive industry, which in turn requires a description of their
appearance, development and dynamics over time, especially in recent years.

Comes to two important conclusions. The first is regarding the current scenario of the
petrochemical industry worldwide. Becoming a technologically mature activities, new
sources of competitive advantages gain importance, all related to the cost structure of
enterprises, with emphasis on the following differences: (i) economies of scale and scope,
(i) access to abundant raw material and low costs, (iii) access to large and dynamics
consumer markets. It is concluded that the process of vertical integration has an important
role as catalyst of this differential competitives, assisting in the reduction of costs, both
production and transaction, affecting the financial expenditures (mitigating the costs of
capital and providing higher levels of funding), the incidence of tributes in (reduction of
taxes cascade), beyond strengthen entry barriers (ensuring supply of raw materials and /
or outflow of the production) and providing informational gains.

Finally, it describes the development of petrochemical activity in Brazil and the current
scenario of the industry in the country. Despite the recent movement to restructure the
sector, creating two large national companies holding 100% of capital of the production
capacity of ethylene in the country, working vertically in the 1st and 2nd generation
petrochemical, competition in an open economy, especially with players located Middle
East and some Asian countries, holders of large competitive advantage, probably require
further improvement. This is the second major finding of this study. Brazil has a large
deficiency in terms of availability of raw material for the petrochemical industry,
importing, currently, over 30% of its naphtha consumption in petrochemical plants, which
resulted in average net outflows of foreign currency exceeding U.S. $ 2 billion in the past
3 years. Thus, for the country to become more competitive, it is arguable that movement
of vertical integration will be needed. Whether through participation (direct or through
equity participation) of petrochemical companies in the production of ethanol using,
therefore, a new (and at the same time "old™) source of raw material (chemical derivatives
of ethanol), either through a more active participation in the petrochemical assets of
Petrobras, a company owner, almost exclusively, the production of naphtha and natural
gas, and has extensive financial capacity (important attribute in a capital intensive
industry) and broad distribution channel, not only in national terms, but also international.
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1. INTRODUCAO

Comprar, vender, participar ou fazer? Ja no titulo da presente dissertacdo deixa-se
explicita uma das perguntas centrais deste trabalho: por que as empresas adotam a
estratégia de integrar-se verticalmente? Outras perguntas importantes no escopo desse
tema: quais S&0 os principais indutores desse tipo de diversificacdo® da atividade
produtiva? Quais sdo os limites e desafios que as companhias precisam transpor para
emprega-la? Adentrar em uma etapa complementar aguela em que a empresa ja atua pode

gerar vantagens competitivas frente aos seus concorrentes?

A literatura econdmica e de administracdo apresentam uma ampla gama de respostas para
esses questionamentos. O angariado com o prémio Nobel de economia, professor Robert
Coase, ja se preocupava com o tema ao escrever o seu famoso artigo, “The Nature of the
firm”, datado de 1937. Essa obra langou os pilares para o desenvolvimento, décadas mais
tarde, da linha tedrica conhecida como Teoria dos Custos de Transagdo (TCT), em
especial a partir dos trabalhos do economista norte-americano Oliver E. Williamson.
Atualmente, os trabalhos, tedricos e empiricos, que abordam o tema integracdo vertical,
utilizam como instrumental tedrico os ensinamentos da TCT (Malerba, Nelson, Orsenigo
& Winter, 2008).

Apesar da relevancia dos custos de transacdo para a definicdo de como organizar a
atividade econdmica, a TCT apresenta diversas limitacfes, principalmente o caréater
estatico que resulta de suas analises. Assim, a resenha teérica contida no presente
trabalho contemplara uma gama maior de abordagens sobre o processo de integragédo
vertical. Serdo dispostas as visdes de Michael Porter (principalmente aquela contida em
Porter (1986)), os ensinamentos de Edith Penrose (1959) e do professor Alfred Chandler
Jr. Esses autores enfatizam o dinamismo que deve ser dado a analise, o carater
idiossincratico das empresas, o processo de tomada de decisdo (como a determinacdo das
estratégias individuais), o acimulo de conhecimento e capacitacdes/ habilidades ao longo
do tempo, estando o processo de integracdo vertical dentro de um escopo maior: 0 do
crescimento e busca de diferenciacdo frente aos seus pares por parte desse agente impar

no sistema capitalista, a empresa.

! Como sera visto, a integracdo vertical pode ser classificada como uma forma de diversificacdo das
atividades desempenhadas pela empresa.



Porém, apesar da resenha teorica, e portanto genérica (ou seja, ndo focada em uma unica
indUstria), apresentada no inicio deste trabalho, a presente dissertacdo tem por objetivo
discorrer sobre o setor petroquimico, focando no impacto da integracdo vertical sobre a
diferenciacdo competitiva dos agentes que o compde, tanto em escala nacional, quanto

em escala internacional.

O setor quimico, especificamente o setor petroquimico, possui um significativo
encadeamento com o0s demais setores da economia. Resultado disto é que o crescimento
da producéo de diversos outros setores depende do aumento da producgdo de insumos
oriundos da atividade petroquimica. Amplamente difundidos, os produtos petroquimicos
sdo fundamentais na sociedade moderna de consumo, sendo utilizados nas mais diversas

aplicacdes.

Com intuito de melhor compreender a atual dindmica desta inddstria, discorrer-se-a sobre
0 seu surgimento e desenvolvimento. Inicialmente um fenémeno norte-americano, status
mantido durante décadas, a partir dos anos de 1950, e com maior velocidade durante a
década de 1960, essa industria se disseminou para outros paises centrais (Europa
Ocidental e Japdo). E durante essas duas décadas subseqiientes a Segunda Grande Guerra
que ocorrem 0s principais avancos tecnoldgicos (tanto inovacgdes de produtos, quanto de

processos) desta industria.

Porém, ja a partir da década de 1980 a industria petroquimica pode ser considerada como
madura tecnologicamente, principalmente aqueles produtos classificados como
commodities e 0s seus respectivos processos de producdo (Villazul, 1998; Bastos, 2007;
Wongtschowski & S&, 2007). Com a maturidade vem a difusdo tecnoldgica, permitindo a

eclosdo de novos entrantes.

Entretanto, € a partir da ultima década do seéculo XX e primeiro decénio do século XXI
que grandes mudancas ocorrem na dinamica internacional da atividade petroguimica: (i)
empresas sediadas em paises em desenvolvimento tornam-se importantes players
mundiais, com destaque para estatais do Oriente Médio e empresas chinesas e indianas;
(i) a perda de importancia do dominio tecnoldgico como diferencial competitivo leva as

empresas a focarem em diferenciais de custos (busca cada vez maior por economias de



escala/escopo, matérias-primas abundantes e baratas e acesso ao mercado consumidor

para escoamento das produgdes crescentes).

Outro importante objetivo deste trabalho € discorrer sobre o surgimento e
desenvolvimento da industria petroquimica em territdrio nacional, apresentando como
uma maior integracdo vertical pode auxiliar no aumento de competitividade das empresas

petroquimicas brasileiras.

A atividade petroguimica no pais teve o seu inicio a partir dos anos de 1950. O advento
da Petrobras é de grande importancia para o setor. Enquanto a estatal focava, no final da
década de 1950, na producédo de petroquimicos basicos (como o eteno e o0 propeno), as
multinacionais e empresas nacionais (em um ndmero muito menor) investiam na
producdo de petroquimicos de 22 geracdo (como a fabricacdo de resinas termoplasticas).
Porém, todos os projetos desenvolvidos durante esses anos, poderiam, mesmo a época,

serem considerados de pequeno porte.

A guinada dessa industria no pais ocorreu a partir da segunda metade da década de 1960 e
principalmente a partir dos anos de 1970. O Estado exerceu um papel impar para o
planejamento, implantacdo, em escalas relevantes, e operacdo da atividade petroquimica
no pais. Assim, diversas instituicbes governamentais participaram desse processo: 0
Conselho de Desenvolvimento Industrial (CDI), 6rgdo ligado ao entdo Ministério da
Industria e Comeércio; o Conselho Nacional do Petr6leo; o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico (BNDE?); INPI; as Receitas Federal e Estaduais (ao
concederem incentivos fiscais para implantagdo dos poélos); e, claro, o agente singular

neste processo, a estatal Petrobras/ Petroquisa.

O modelo adotado, de forma deliberada, para o estabelecimento da atividade no Brasil foi
o chamado modelo tripartite, contemplando a triade Estado, multinacionais e capital
privado nacional. Essa estrutura societaria buscava incorporar “(...) a necessidade de
compartilhar competéncias nao comercializaveis entre os trés atores” Azevedo & Rocha
(2005).

2 Ainda sem o “S” de social, o qual iria incorporar somente a partir da década de 1980.



O final da década de 1980, inicio dos anos de 1990, é marcado pelas pressdes
liberalizantes (reducdo do papel desempenhado pelo Estado na economia e abertura
comercial e financeira), ndo s6 no Brasil, mas em ambito mundial. O setor petroquimico é
fortemente afetado: (i) pela abertura comercial e reducdo da intervencdo do Estado sobre
0 setor; (ii) pelo processo de desestatizagdo, com a venda da participacdo detida pela

Petroquisa em diversas empresas.

Porém, o processo de privatizacdo ndo acabou com um dos principais problemas da
inddstria no pais, em muitos casos até o elevando nos primeiros anos: a baixa
concentracdo empresarial, fragmentada integracdo produtiva e reduzidas sinergias
(Guerra, 2007).

O novo século comecou com mudancas significativas para o setor no pais. A criacdo da
Braskem e posterior aquisi¢do, por esta, de empresas localizadas no pélo de Camacari
iniciou o processo de consolidacdo dos ativos petroquimicos, o que iria culminar, anos
depois, na formacdo da maior empresa petroguimica da América Latina. No mesmo ano
de 2007, em que € anunciada a integralizacdo, na Braskem, de ativos detidos pela
Petrobras/ Petroquisa no polo de Triunfo, formando uma empresa integralizada (ndo sé
através de participacdo, mas verticalizagdo produtiva entre 12 e 22 geracdo petroquimica),
0 Grupo Unipar divulga e inicia parceria com a Petrobras para constituicdo de empresa

detentora de ativos petroquimicos nos Pélos do Sudeste (Séo Paulo e Rio de Janeiro).

Apesar da constituicdo e consolidacdo de dois grandes players nacionais, a inddstria
nacional devera enfrentar grandes desafios: a escassez de matéria-prima (dada as
caracteristicas do petroleo pesado nacional) e a entrada em operacdo de “plantas
gigantes” no Oriente Médio e na China, paises com relativas vantagens competitivas
(como a abundancia de matéria-prima, a baixos custos, no primeiro caso, e 0 amplo e

dindmico mercado chinés) sdo alguns desses obstaculos.
1.1. Objetivo
O presente trabalho tenta defender a seguinte hipdtese: o processo de integracao vertical

possui um importante papel para ampliacdo da competitividade das empresas

petroquimicas no atual cenédrio competitivo desta industria. Para defender essa tese



utiliza-se o arcabouco tedrico apresentado, bem como a andlise da dindmica recente desta

industria em nivel mundial.

1.2. Justificativa

Os préximos anos devem trazer grandes desafios a indUstria petroquimica nacional. A
entrada em operacgéo de grandes unidades produtivas no Oriente Médio, regido com baixo
custo de producédo de petroquimicos, tendo em vista a ampla disponibilidade de matéria-
prima (nafta e gas natural) a precos reduzidos, e na Asia/Pacifico (China e India), bem
como a tendéncia de escassez de matéria-prima nacional para a referida industria, trazem

grandes desafios para o setor.

Desta forma, objetivou-se analisar, neste trabalho, uma possivel fonte de ampliacdo da
competitividade das empresas nacionais no atual cenario: o processo de integracdo
vertical. Outro importante motivador da presente dissertacdo foi avaliar o papel da
Petrobras neste setor. Exple-se, portanto, argumentos, respaldados pelo referencial
tedrico apresentado inicialmente, para uma atuacdo mais ativa da petrolifera, e ndo sé por
meio de participacGes acionarias. Acredita-se que essa estratégia seja benéfica ndo sé
para a Companhia, estando de acordo com o seu proprio Planejamento Estratégico, mas

também para o pais.

1.3. Estrutura da Dissertacéo

O presente estudo foi estruturado em cincos capitulos, iniciando a partir desta introdugéo

(capitulo 1) e prosseguindo até a concluséo (capitulo 5).

O capitulo 2 — Processo de Integracdo Vertical — Referencial Tedrico — disp0e,
inicialmente, sobre alguns conceitos basicos, porém fundamentais, para uma melhor
compreensdo do processo de integracao vertical e suas varias formas possiveis, além de
descrever as economias de escala e escopo, importantes fontes indutoras para esse tipo de
diversificacdo da atividade produtiva desempenhada pela empresa. Posteriormente, é
apresentada uma resenha tedrica, expondo as principais vertentes da teoria econdmica e
de administracdo que analisam o tema integracdo vertical. O capitulo € concluido com um

resumo dos principais pontos levantados pela bibliografia examinada como potenciais



beneficios gerados pelo processo de verticalizagdo para aquelas empresas que o adotam,
bem como sdo apresentados os principais desafios/custos que as companhias poderdo

defrontar caso adotem esse tipo de organizacao produtiva.

O capitulo 3 — Reestruturagdo da Inddstria Petroquimica em ambito mundial e o Papel da
Integrag@o Vertical como Fonte de Vantagens Competitivas — inicialmente apresenta um
breve historico da industria petroquimica, 0 seu surgimento e desenvolvimento, e
posterior conceituacdo da cadeia produtiva e descricdo das principais matérias-primas e
produtos originados por esta atividade (0 que sera importante para melhor compreender a
organizacdo produtiva desta indUstria). Ato continuo, discorre-se sobre a dindmica
recente da referida industria, argumentando sobre a maturidade tecnolégica alcangada nos
ultimos 25 anos, e o processo de reestruturacdo patrimonial do setor em escala mundial.
Destacam-se as principais varidveis competitivas desta industria no atual cenario
competitivo (todas relacionadas diretamente as estruturas de custo das companhias) e o
potencial do processo de integracdo vertical como fonte geradora de diferenciais

competitivo para as empresas petroquimicas que o adotam.

O capitulo 4 - Petroquimica Nacional: O seu Desenvolvimento e o Processo de
Integracé@o Vertical como uma fonte de Vantagens Competitivas — abordada o surgimento
da inddstria petroquimica nacional, o seu desenvolvimento, principalmente a partir da
década dos anos de 1970 e 1980, o processo de privatizacdo durante a década de 1990 e o
tdo esperado processo de consolidacdo do setor, fato ocorrido somente a partir dos anos
de 2007/2008 com o advento da Quattor e a integralizacdo de ativos, pertecentes a
Petrobras/Petroquisa, na Braskem. A Ultima secédo desse capitulo trata da importancia do
processo de verticalizacdo como forma de ampliar a competitividade das empresas
nacionais frente aos grandes desafios que irdo acometer essa indUstria nos proximos anos:
a escassez de matéria-prima nacional e a entrada em operagdo de “plantas gigantes” no

Oriente Médio e na Asia/Pacifico (em especial na China e na india).

Por fim, o Capitulo 5 — Conclusédo — apresenta, de maneira sucinta, os principais temas e

proposicOes defendidas no decorrer do presente trabalho.



2. PROCESSO DE INTEGRACAO VERTICAL — REFERENCIAL TEORICO

O presente capitulo pode ser desmembrado em duas partes distintas. A primeira grande
secdo (secdo 2.1) busca definir o processo de integracdo vertical, além de discorrer sobre

dois importantes conceitos: as economias de escala e escopo.

Na segunda parte, sera realizada uma resenha teorica, apresentando explica¢fes oriundas
da literatura econdmica e de administracdo para explicar a adocdo (ou ndo), por parte de

determinada empresa, de uma estrutura produtiva verticalizada.

2.1. Conceitos Bésicos

2.1.1 — Definicao de Integracao Vertical

A unidade basica, e a0 mesmo tempo central, do fendmeno conhecido como integracao
vertical, € a empresa, estando diretamente relacionado as atividades produtivas que esse
agente impar do sistema capitalista desempenha em seu interior. Portanto, deve-se,
inicialmente, defini-la. Concordando com o enfoque dado por Rocha (2002), acredita-se
que para a analise do processo de integracdo vertical deve-se utilizar o conceito de
empresa em um sentido mais amplo. Empresas juridicamente distintas, atuantes em
atividades complementares dentro da cadeia produtiva (um sendo fornecedora de
bens/servicos para outra), mas pertencentes, direta ou indiretamente, a0 mesmo
controlador, podem ser caracterizadas como verticalizadas. Portanto, para analisar com
maior veeméncia 0s casos empiricos, utilizar-se-a, na presente dissertacdo, o conceito de
empresa de forma similar ao de grupo econémico, ou seja, ativos dispostos sob a égide de
um mesmo controlador (seja este pessoa fisica ou juridica), os quais possuem interesse

econémico comum?.

® Essa definicdo é similar a utilizada pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social para
classificar grupos econémicos. O BNDES apresenta as seguintes defini¢des, com intuito de regular os seus
auxilios financeiros: (i) Controle Majoritario: é aquele exercido por pessoas naturais ou juridicas que
possuem, direta ou indiretamente, mais de 50% do capital votante e que detém, de forma permanente, a
maioria dos votos nas deliberacBes societarias e o poder de eleger a maioria dos administradores; (ii)
Controle Efetivo: € aquele exercido por pessoas naturais ou juridicas que, embora ndo possuam a maioria
do capital votante, detém efetivamente o controle. Quanto a determinagdo do controle efetivo, algumas
caracteristicas sdo analisadas. Sao citadas as mais importantes: (i) significativa dependéncia tecnoldgica
e/ou econdmico-financeira entre investida e investidora; (ii) recebimento permanente, pela investidora, de
informacdes contabeis detalhadas, bem como de planos de investimento da empresa investida; uso comum
de recursos materiais, tecnolégicos ou humanos; poder exercido por meio de qualquer pessoa fisica ou

7



Apos a definicdo de empresa, outro importante conceito para o estudo da forma de
organizacdo da atividade produtiva conhecida como integracdo vertical deve ser

introduzido: o de cadeia produtiva. Segundo Prochnik, Dantas & Kertsnetzky (2002):

““Cadeia produtiva € um conjunto de etapas consecutivas pelas quais
passam e vao sendo transformados e transferidos os diversos
insumos”. Prochnik, Dantas & Kertsnetzky (2002)

Portanto, a partir do conceito de cadeia produtiva, a atividade produtiva poderia ser
representada como um sistema, com 0s agentes econdmicos participantes sendo
interconectados por fluxos de bens, servicos, capital e informacdo, até chegar a um
produto/servico final. De forma ilustrativa, para deixar ainda mais claro o conceito,

apresenta-se 0 esquema a seguir:

Bem 3

Bem 1 .
(Ex:Setor Agropecuario ou Bem 2 Bem Final
de Extracédo Bem Intermediério Destinado para

0 consumo

Mineral/Vegetal)

Figura 1: Esquema llustrativo de Cadeia Produtiva — Etapas Consecutivas de Processo Produtivo

Portanto, pode-se dizer que o processo de verticalizagdo pode tomar dois sentidos
distintos, dependendo da direcéo a qual se esta passando dentro da cadeia produtiva:

I. Integracdo Vertical para tras/a montante/upstream/retrospectivamente:

Ocorre quando uma firma decide por atuar, também, em uma atividade econdmica
localizada em uma etapa anterior da cadeia produtiva aquela em que a companhia
ja atua. Exemplo: Utilizando o caso hipotético esbocado na figura 1, um processo
de verticalizacdo a montante seria aquele em que a empresa produtora do bem 2
viesse a atuar em uma etapa da cadeia produtiva precedente a fabricacdo deste
bem, ou seja, atuando, também, na producdo do bem 1. A fabricacdo, por parte da
empresa produtora do bem 3 na fabricacdo do bem 2 tambeém € considerado um

caso de integracdo vertical para tras.

juridica, ou um grupo de pessoas agindo isoladamente ou em conjunto, representando interesse econdémico
comum (talvez sendo esse o principal critério para definicdo de empresas com o mesmo controle).




Il. Integracdo Vertical para frente/a jusante/downstream/pioneiramente:

significa um avanco em uma etapa posterior do processo produtivo a qual a
companhia atua, aproximando-se, portanto, da geracdo de um produto final.
Assim, 0 movimento de integracdo vertical para a frente possibilita que a empresa
venha exercer uma atividade ndo necessariamente industrial, como a
distribuicdo/comercializacdo do produto ou uma prestacdo de servigo pos-venda
(Brito, 2002). Exemplo: Mais uma vez utilizando a cadeia produtiva ilustrada na
figura 1, a empresa fabricante do bem 2, ao deliberar por participar, também, da
producdo do bem 3, esté realizando uma integracdo vertical a jusante.

Analisando a literatura, verifica-se uma ampla gama de definices para o termo
integracao vertical. Estas contém, em geral, sutis diferencas. Segundo Perry (1989), uma
empresa pode ser descrita como verticalmente integrada se englobar dois processos de
producdo separados em que: (i) a produgdo do processo upstream é empregada total, ou
parcialmente, como produto intermediario no processo downstream; (ii) a quantidade de
um insumo intermediario € obtida, parcial ou totalmente, através do processo upstream.

Ja Carlon & Perloff (1994) definem uma firma verticalizada da seguinte forma:

“Uma firma que participa em mais de um estagio sucessivo da
producdo ou distribuicdo de bens ou servicos € verticalmente
integrada™. Carlon & Perloff (1994), traducéo do autor.

Outras visdes, de forma mais completa que as anteriores, definem a integragéo vertical da

seguinte forma:

“A integracdo vertical € a combinacdo de processos de producdo,
distribuicdo, vendas efou outros  processos  econémicos
tecnologicamente distintos dentro das fronteiras de uma mesma
empresa. Isto representa, portanto, uma decisdo da empresa no
sentido de utilizar transac6es internas ou administrativas em vez da
utilizacdo de transagdes de mercado para atingir seus propdésitos
econdmicos”. Porter (1986)

“(...) [Integrando-se verticalmente], a empresa assume o controle
sobre diferentes estagios (ou etapas) associados a progressiva
transformacdo de insumos em produtos finais. Na analise dessa
alternativa [de diversificacdo produtiva], é importante considerar que,
muitas vezes, a transformacdo de insumos em produtos, dada a
complexidade do processo de producdo nao ocorre de maneira linear,
podendo diversos estagios convergir para uma etapa particular do

Informacdes obtidas em: www.bndes.gov.br, acessado em 07/03/2009.



processo (gerando ligacbGes convergentes entre 0S mesmos), ou,
alternativamente, um determinado estagio oferecer insumos a serem
utilizados sequencialmente em distintos processos (gerando ligagdes
divergentes entre 0os mesmos)”. Brito (2002)

“Uma forma especial de diversificacdo, que em muitos casos tem
grande importancia para o crescimento de uma firma, envolve o
aumento do namero de produtos intermediarios que ela produz para
seu proprio uso. Uma firma pode integrar-se retrospectivamente e
comegar a fabricar produtos que, até entdo, comprava de terceiros.
Ou pode integrar pioneiramente e iniciar a fabricacdo de novos
produtos (inclusive servicos de distribuicdo) que estejam mais
proximos do consumidor final, na cadeia de elos produtivos. Neste
processo, alguns dos produtos finais existentes podem tornar-se
produtos intermedidrios. Ambos o0s processos sdo métodos de
crescimento”. Penrose (1959)

Conforme Azevedo (1998), o processo de verticalizacdo da firma pode ser originado de

trés formas distintas: (i) formacdao vertical; (ii) expansao vertical; (iii) fusdo vertical.

No processo de constituicdo da firma, esta ja pode incorporar duas ou mais etapas
complementares da cadeia produtiva em que ira atuar. Este processo € denominado

formacao vertical. Ou seja, a firma ja “nasce” verticalizada.

A expansao vertical, por sua vez, significa que a firma, em dado momento, decide por
investir, adquirindo os recursos produtivos necessarios, em uma atividade econémica

localizada em uma etapa complementar aquela em que ja atua.

Por ultimo, a fusdo vertical esta relacionada as transacdes de fusdes propriamente ditas
ou de aquisicBes, o caso mais provavel em se tratando de empresas brasileiras®,

envolvendo firmas que detém atividades complementares na cadeia produtiva.

Existem diferencas significativas nas formas de origem do processo de verticalizacao,
tanto no interior da firma, quanto por questdes regulatorias. Seguindo os ensinamentos de
Penrose (1959) e Alfred Chandler (1977/1990/2002), que serdo apresentados de forma
mais detalhada no proximo capitulo, a firma, ao realizar uma formacdo ou expansdo
vertical, necessitard de servigos produtivos e principalmente conhecimento ex-ante a

decisdo de verticalizagio para poder concretizar esse processo (nem que seja adquirindo

* Existem questdes envolvendo planejamento tributério para que os processos de aquisicdo sejam muitos
comuns entre as empresas brasileiras. O planejamento tributario, neste caso, acaba por envolver a
possibilidade de aproveitamento tributario de agio gerado no processo, além da recuperacdo de prejuizo
fiscal que uma das firmas por ventura possua.
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0s recursos produtivos necessarios para efetivar a integracdo vertical e, talvez,
necessitando de novos arranjos organizacionais para que 0 processo seja realizado com
sucesso). Ja no caso da fusdo vertical, esses recursos poderdo ser obtidos posteriormente a
concretizacao da transacdo entre as empresas envolvidas. Conforme exposto por Penrose
(1959), os custos de investimentos necessarios e as dificuldades técnicas e gerenciais
inerentes a entrada em uma nova atividade podem ser reduzidos quando se envolve uma
fusdo/aquisicao de outra firma ja atuante naquele tipo de negdocio. Mesmo assim, a autora
afirma que a integracdo entre as firmas demandara a existéncia prévia de qualidades
empresariais e de recursos, em pelo menos uma das firmas, que permitam a efetivacado
bem-sucedida da relacdo. Assim, em outras palavras, ambos 0s processos de
verticalizacdo demandam certos conhecimentos ex-ante a efetivacdo da integracéo
vertical. O que muda, na verdade, € a intensidade, sendo os dois primeiros mais
intensivos em conhecimentos/recursos produtivos prévios do que a fusdo/aquisicéo

vertical.

Na avaliacdo das autoridades de defesa da concorréncia, também existem diferencas
consideraveis entre as formas possiveis de origem do processo de verticalizagdo,
principalmente entre o processo de crescimento organico (formacéo e expansao vertical)
e as aquisicOes/fusdes verticais entre empresas. As Ultimas, relativamente as outras
formas, de acordo com Azevedo (1998), tendem a ser classificadas com maior facilidades
(ndo necessariamente o serdo) como uma forma de ampliacdo do poder de mercado e

indutoras de prejuizos a concorréncia.

Um ponto importante a ser ressaltado na analise do processo de verticalizacdo esta
relacionado a posse dos ativos empregados na atividade produtiva. A literatura diverge
quanto & separacio entre propriedade e controle para constatacdo de se uma empresa® é
verticalizada ou ndo. Grossman & Hart (1986), por exemplo, ndo distinguem propriedade
e controle, assumindo que para se ter o controle/posse de determinado ativo, é preciso
deter a sua propriedade. Seguindo a linha utilizada por Rocha (2002), baseada nos
estudos de Oliver Williamson, concordar-se-a nesta dissertacdo que mesmo nédo tendo a
propriedade de determinado bem/ ativo, a empresa pode deter o seu controle/posse,

sendo, portanto, passivel de classificagdo como verticalizada, mesmo ndo detendo as

® Ressalta-se, mais uma vez, que a definicdo de empresa empregada é aquela similar a grupo econémico,
conforme definido anteriormente.
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propriedades dos ativos para atuar dessa forma. Um exemplo disso sdo as modalidades de
leasings para maquinas e equipamentos. Mesmo ndo possuindo a propriedade do
bem/ativo, a firma possui seu controle, utilizando-o no processo produtivo (que pode ser
uma atividade produtiva complementar aquela em que a companhia atuava inicialmente,
ou seja, integracdo vertical da producdo). Outra transagdo econdmica em que 0 agente

“ysufrutario™®

detém a posse e a possibilidade do uso do ativo ou bem, ou seja, 0
controle, sem deter a propriedade, é o arrendamento’. Esse tipo de modalidade é comum,
por exemplo, no setor de frigorifico e curtume. Alguns frigorificos brasileiros, ao invés de
construirem novas unidades produtivas, acabam por arrendar plantas de curtume ja
existentes, utilizando, para producéo de couro semi-acabado ou acabado, as peles obtidas
no processo de abate bovino em suas proprias plantas. Esses frigorificos séo classificados
como verticalizados cadeia a frente, ao processarem um co-produto gerado durante o
processo de abate, atuando, portanto, na atividade de curtume. Outras modalidades para
aquisicdo de bens/ativos que n&do resultam em propriedade dos mesmos, conforme

colocado por Rocha (2002), sdo: comodato, aluguel, concessdes, entre outras.

N&o necessariamente, ao adentrar em uma atividade complementar a sua, a totalidade do
insumo originado internamente serd capaz de atender a demanda da empresa, no caso de
uma integracdo vertical para tras (upstream), bem como, caso tenha realizado uma
verticalizacdo a jusante (para frente), a etapa posterior do processo produtivo pode nédo
ser suficiente para demandar todo o bem/servi¢o disponibilizado pela firma na etapa
produtiva anterior. Sendo este o caso, a integracdo vertical é classificada como parcial.

Em outras palavras, no caso de uma integracao vertical parcial para trds ou para frente,

® Segundo o Cédigo Civil brasileiro (Lei N° 10.406, de 10 de janeiro de 2002), ao dispor sobre o usufruto,
afirma: Art. 1.390.: ““O usufruto pode recair em um ou mais bens, méveis ou imoéveis, em um patriménio
inteiro, ou parte deste, abrangendo-lhe, no todo ou em parte, os frutos e utilidades”. Art. 1.394.: “O
usufrutudrio tem direito a posse, uso, administracao e percepgéo dos frutos™.

" A Lei N° 6.099, de 12 de setembro de 1974 e posteriores alteracdes, que dispde sobre o tratamento
tributario das operacdes de arrendamento mercantil e d& outras providéncias, em seu art. 1°, parégrafo
nico, define arrendamento da seguinte forma: “Considera-se arrendamento mercantil, para os efeitos
desta Lei, 0 negdcio juridico realizado entre pessoa juridica, na qualidade de arrendadora, e pessoa fisica
ou juridica, na qualidade de arrendataria, e que tenha por objeto o arrendamento de bens adquiridos pela
arrendadora, segundo especificacdes da arrendataria e para uso préprio desta’. Grifos do Autor.
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parte do bem/servico demandado/ofertado pela firma continuara sendo, respectivamente,

originado/vendido no mercado®.

Além da integracdo vertical parcial, empiricamente, podem ser verificadas uma ampla
gama de graus de verticalizagdo ou, conforme nomenclatura utilizada por Azevedo
(1998), relacionamentos verticais entre firmas. Seguindo o resumo apresentado pelo
referido autor e por Rocha (2002), apresentar-se-& uma descricdo desses tipos de

relacionamentos, além dos ja mencionados (integracdo vertical total e parcial):

I. Arranjos/ RelacGes Verticais: termo genérico utilizado para sintetizar qualquer

tipo de relacdo entre duas ou mais firmas complementares (produtoras de
bens/servicos que estejam em estagios sucessivos da cadeia produtiva) que nao os
dois casos extremos de organizacdo da producdo, ou seja, o mercado e a

integracgéo vertical.

Il. Controle Vertical/ Restricoes Verticais/ Relacdes Contratuais Verticais:

Neste caso, mesmo havendo duas firmas distintas (ou grupos econdmicos
distintos), ocorre transferéncia de parte do controle do processo produtivo de uma
firma para a outra. Como exemplo, Rocha (2002) cita: contratos de exclusividade,
contratos de longo prazo, sugestéo de preco final, franquias, entre outros.

I1l. Quase- Integracdo Vertical: Sdo enquadrados neste tipo de relacdo vertical 0s

relacionamentos financeiros e/ou acionérios entre firmas complementares.
Segundo Porter (1986) varias sdo as formas de quase-integracao vertical: obtengédo
de acdes de outra firma complementar; P&D cooperativos; creditos de pré-
aquisicdo; empréstimos ou garantias de empréstimos que possam Servir,
posteriormente, na conversdo de agOes da companhia (exemplo, no caso

brasileiro: debénture conversivel em a¢des ou detentora de bénus de subscricéo).

& Como exemplo, o grupo Gerdau, 13% maior grupo sidertrgico do mundo e segundo maior na produgéo de
acos longos, possui 30% de auto-suficiéncia no minério de ferro que utiliza para produgdo de seus agos,
planejando realizar investimentos que lhe permitam atender, até o ano de 2010, 80% de toda a sua
demanda por minério de ferro. Esse é um caso de integracdo vertical parcial para tras, pois a companhia,
mesmo que conclua o seu plano estratégico para 2010, continuara demandando parcela do minério de ferro
no mercado. Estas informacBes foram obtidas a partir de reportagem vinculada pelo jornal
Valor Econbmico em 04/08/2008.
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2.1.2 — Economias de Escala e Escopo — Definicao

Duas importantes caracteristicas da producdo industrial capitalista, com significativa
influéncia sobre a atividade produtiva que sera analisada nos préximos capitulos

(atividade petroquimica), as economias de escala e escopo sdo capazes de gerar

vantagens competitivas as companhias, além de serem potenciais indutores do processo
de integracéo vertical. Objetivando uma maior compreenséo desses conceitos, 0S mesmos

serdo definidos nesta secéo.

As economias de escala, matematicamente, podem ser formalizadas utilizando a seguinte

inequacao:

f(t : X)>t.f(x), onde f(X)é uma dada funcdo de produgdo e x um vetor de insumos/ fatores de

producéo utilizados na atividade econémica.

Em palavras, a economia de escala pode ser definida como uma reducdo dos custos
médios unitérios de producdo, obtida a partir de uma desproporcao entre a elevagdo da
producdo e da quantidade dos insumos/ fatores de producdo (inputs) demandados no

processo produtivo.

As economias de escala podem ser classificadas em dois tipos distintos: (i) economias de
escala reais; (ii) economias de escala pecuniarias. Enquanto as chamadas economias de
escala reais estdo diretamente relacionadas a utilizacdo dos inputs necessarios na
producdo, as pecuniarias tratam do efeito do aumento de escala sobre os precos dos

insumos/fatores de producao.

Como tipos de economias de escala reais podem ser listadas®:

l. Economias/ Ganhos de Especializacdo: Em 1776, Adam Smith, em sua

obra classica (Uma Investigacdo sobre a Natureza e Causas da Riqueza das

Nacdes) ja definia muito bem esse tipo de economia ao apresentar o

® Para maior detalhamento vide IOOTTY & SZAPIRO (2002).
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processo produtivo em uma fabrica de alfinete. Com o aumento da escala
uma maior divisdo do trabalho sera permitida, ampliando a produtividade e

consequientemente reduzindo o custo médio de producéo.

Indivisibilidade Técnica/ Investimento: Os fatores de producdo néo

podem ser ampliados de forma marginal. Uma maquina, um equipamento,
um trabalhador, ndo podem ser adquiridos/ contratados em valores
fracionados. Dessa forma, ao ampliar a producdo pode-se estar diluindo
custos indivisiveis (como os citados anteriormente) de fatores de produgéo
outrora subutilizados e, com isso, reduzir o custo médio unitario de
producdo. Alguns dispéndios fixos, como despesas administrativas e gastos
em marketing, também podem ser enquadrado nesse caso, sendo “diluidos”

com 0 aumento da producéo.

Economia Geométricas: A capacidade de determinada maquina/instalacéo

pode ser ampliada de formas desproporcional ao custo de fabricacdo.
Conhecida dos engenheiros, a “regra de 2 para 3”, afirma que o custo de
fabricacdo de um vaso ou reator utilizado na inddstria petroquimica, ou um
tanque de estocagem, por exemplo, € calculado a partir da &rea utilizada em
sua construcdo (o custo é bidimensional, ou seja, calculado a partir da
superficie de material empregado), enquanto a sua capacidade de estocagem,
por exemplo, ndo é calculada pela area, mas sim pelo volume que suporta

(tridimensional).

Economias Relacionadas aos grandes numeros: O conceito é adaptado da

lei estatistica dos grandes numeros. Esta introduz a idéia de que quanto
maior o nimero de repeticGes de certa amostra, maior a confiabilidade das
inferéncias realizadas. Ajustada ao processo de producéo, esta propriedade
estatistica pode resultar em reducdes de custos de producdo. Quanto mais
repeticdes sdo realizadas de determinado processo, melhor sera, por
exemplo, a previsdo de reservas (como estoques de insumos) necessarias a
manutencdo normal da producdo. O resultado disso pode ser a diminuicéo
dos estoques detidos pela empresa e, com isso, ampliacdo da eficiéncia

produtiva da mesma (podem ser reduzidas as necessidades de capital de giro
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da empresa, a necessidade de grandes areas destinadas ao estoque de
matérias-primas/pecas de reposicao, entre outras possibilidades).

Ja as economias pecunidrias podem resultar da reducdo dos riscos envolvidos em
determinada atividade a partir do aumento de sua escala e/ou através da ampliacdo do
poder de barganha com o aumento da producdo (pode se ampliar o poder de negociagdo

junto a fornecedores de insumos, por exemplo).

Outras economias que sdo ressaltadas pelo proprio Chandler sdo as economias dindmicas
de escala. A principal delas é a economia de aprendizado (learning by doing),
propiciando, a partir do conhecimento acumulado ao longo do tempo, reducdes
significativas de custo. Outra importante economia dinamica € a denominada economia
de reinicio. Toda vez que um processo deve ser reiniciado, existem custos inerentes a essa
etapa (por exemplo, 0 custo de reprogramar uma maquina para iniciar 0 processo). Essa

caracteristica € muito comum nas industrias de fluxo continuo (como a petroquimica).

As economias de escopo, outra forma de se obter vantagens competitivas segundo
Chandler (1990), além de serem importantes indutores do processo de integracdo vertical,

podem ser matematicamente definidas da seguinte forma:

C(f, f,)<C(f,,0)+C(0, f,), onde C() é o custo de producioe f, e f, sio afungio de producio

do bem 1 e 2, respectivamente.

Ou seja, as economias de escopo ocorrem quando a producdo conjunta de dois ou mais
bens tem como resultado custos médios inferiores relativamente aos custos de producdo
independente de cada bem. Esse tipo de economia de custos pode surgir a partir do uso
comum de recursos nos processos de producéo/distribuicdo, de complementaridades
tecnolégicas ou comerciais existentes entre ambos, economias relacionadas ao

transporte/distribuicdo dos produtos, e economias oriundas da flexibilizacdo da operacao.
Conforme serd detalhado no proximo capitulo, Alfred Chandler destaca a relevancia

dessas duas formas de economia de custo como importantes fontes de vantagens

competitivas para as firmas.
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2.2. Referencial Teoérico

Nesta segunda secdo sera apresentada uma resenha tedrica objetivando expor o0s
principais fatores indutores e limitantes ao processo de integracdo vertical segundo a

literatura econémica e de administragéo.

Apesar de expor a abordagem econdmica mais comumente utilizada atualmente para
explicar o fendmeno da verticalizacdo, a Teoria dos Custos de Transacdo, baseada,
principalmente, nos estudos de Oliver Williamson, a anélise também contemplara uma
abordagem mais empirica, a partir da literatura ligada a administracdo, principalmente o
trabalho de Porter (1986) e a chamada visdo baseada em recursos (VBR). Dar-se-a um
destaque especial a esta uUltima, a partir dos ensinamentos de Edith Penrose e Alfred
Chandler, com foco na explicacdo dada por esses autores para o crescimento da firma,
dentro do qual o processo de integracdo vertical faz parte. Com isso, objetiva-se atingir,
da forma mais ampla possivel, os principais fatores citados pela literatura como

delineadores da referida forma de organizar o processo produtivo.

Com intuito de esquematizar o avan¢o do pensamento econémico e as filiagcdes histdricas
da teoria da firma, buscando um maior entendimento da abordagem que serd dada nesta
secdo, apresenta-se o grafico a seguir, obtido em Tigre (1998), tendo como fonte o
trabalho de Coritat & Weinstein (1995):

Teoria da regulacao Evolucionismo AOKI Teoria da agéncia
Radicais WILLIANSON
SIMON COASE
Institucionalistas SCHUMPETER CHANDLER CHAMBERLIN KNIGHT
MARSHALL
MARX
SMITH

Figura 2: Filiacbes Historicas da Teoria da Firma
Fonte: Coritat & Weinstein (1995) apud Tigre (1998).
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2.2.1 — Sintese da Firma na Teoria Neoclassica

A teoria microecondmica tradicional considera a firma apenas como um agente
econdmico maximizador de determinada funcdo objetivo, analogamente a figura do
consumidor individual na teoria neoclassica da demanda. Enquanto o Ultimo busca
otimizar sua funcdo utilidade, elevando sua satisfacdo ao maximo possivel, dada as
restricdes existentes, a firma procura maximizar o seu lucro. Alcancar este objetivo é

relativamente simpldrio, conforme sera descrito a seguir.

Para saber qual a quantidade “y” de produtos que a firma devera produzir basta saber a
combinacdo possivel entre insumos e fatores de producdo (inputs) e a respectiva
quantidade de produto gerado (outputs), o que € dado pela funcdo de producédo
(amplamente conhecida dos agentes econémicos responsaveis pela tomada de decisao).
As tecnologias, conforme exposto por Tigre (1998), estdo disponiveis no mercado, ou
através das préprias maquinas e equipamentos utilizados no processo, ou a partir do
conhecimento detido pelos trabalhadores. A conhecida func¢do de producéo, por parte dos
agentes, somada a informacdo amplamente disponivel dos pregos dos insumos e do
produto final, resulta na decisdo por parte da firma em produzir uma quantidade 6tima
“y*” capaz de maximizar os lucros. Em uma situacdo de concorréncia perfeita sabe-se
que essa quantidade é aquela suficiente para igualar a receita marginal ao custo
marginal’®.

Assim, a firma na teoria microecondmica neoclassica nada mais é do que uma funcéo de
producdo, um simples mecanismo de combinacdo de varidveis conhecidas previamente

(inputs), resultando em uma quantidade de bens ou servigos.

A hipotese comportamental de racionalidade substantiva, bem como a hipdtese de
disponibilidade simétrica e completa de informacbes estdo presentes na teoria
microecondmica tradicional. Alem disso, apesar de reconhecer que o ato em si de
comprar e vender possui custos, a referida corrente econdmica 0s considera

negligenciaveis (Fiani, 2002). Assim, de forma simplificada, a microeconomia tradicional

19 para uma explanacdo mais detalhada sobre o arcabouco tedrico e matematico do papel da firma na teoria
neoclassica, ver Mas-Collel, Whinston & Green (1995).
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s0 considera, em sua analise da firma, os custos de producdo e de transportes,

simplificacdo esta que se torna a principal critica de Coase (1937) a referida teoria.
Uma viséo de como a abordagem neoclassica trata a firma é sintetizada por Tigre (1998):

“Neste contexto [das hipdteses neoclassicas], a anélise da firma néo
constitui uma questdo muito importante, pois em situacdo de
concorréncia perfeita, e na auséncia de progresso técnico, a firma
tem pouca escolha a fazer. Sua Unica funcao é transformar insumos
em produtos, e para isso basta selecionar a técnica mais apropriada e
adquirir os insumos necessarios no mercado, incluindo trabalho e
tecnologia. O ambiente competitivo é simples e inerte, praticamente
sem incertezas.

(-.)

A firma neoclassica apresenta o paradoxo de ser um ator-chave na
economia, sem no entanto ter uma dimensdo correspondente (...). A
firma é tratada ndo como instituicdo, mas sim como ator, com um
status similar ao consumidor individual. Um ator passivo e sem
autonomia, cujas funcBes se resumem em transformar fatores em
produtos e otimizar as diferentes variaveis de agdo. A natureza das
variaveis que a firma manipula ndo é determinada endogenamente,
mas sim pela estrutura de mercado que se impde a ela. Considerando
a disponibilidade de informacdes, a perfeita capacidade de calculo e
a incerteza probabilizada, a firma se comporta como um autémato,
programado uma vez para sempre”. TIGRE (1998) (grifos meus).

A teoria da firma, como uma forma de criticar as hipoteses irrealistas da teoria
microecondmica tradicional, s6 surge de forma apropriada a partir dos anos 20 do século
passado (Tigre, 1998). A abordagem do custo de transacdo aparece como uma critica a

“caixa preta” neoclassica™.

Coase (1992), décadas depois de escrever o artigo que serviria como base para o

desenvolvimento da Teoria dos Custos de Transacdo (conforme serd visto a seguir) fala

sobre o papel da firma na teoria neoclassica, definindo-a como uma “caixa-preta”*%:

1 Apesar de alguns autores a considerarem a TCT como uma continuidade desta teoria, utilizando até
mesmo o instrumental marginalista.
12 Esse termo é amplamente utilizado na literatura para descrever a “firma neoclassica”.
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“The firm in the mainstream economic theory has often been
described as a “black box”. And so it is. This is very
extraordinary given that most resources in a modern economic
system are employed within firms, with how these resources are
used dependent on administrative decisions and not directly on
the operation of a market. Consequently, the efficiency of the
economic system depends to a very considerable extent on how
these organizations conduct their affairs, particularly, of course,
the modern corporation™. Coase (1992)

2.2.2 — Teoria dos Custos de Transagéo

A Dbusca por minimizar os dispéndios econdmicos incorridos nos atos de negociar,
planejar, e principalmente adaptar e monitorar as interac@es entre os agentes econdémicos,
ou 0s contratos resultantes dessas, € 0 que explica a decisdo pelas distintas formas de
organizacdo das atividades econdmicas: (i) mercado; (ii) firma/ organizacdo hierarquica
centralizada; ou (iii) formas hibridas. Essa é a idéia basilar desenvolvida por alguns
economistas pertencentes a corrente econémica conhecida como Nova Economia
Institucional (NEI), especificamente os defensores da linha tedrica conhecida como

Teoria dos Custos de Transacdo (TCT).

Toda transagcdo econémica, ou seja, toda interagdo entre agentes econdmicos que resulte
em transferéncia de um bem ou servico através de uma interface tecnologicamente
separavel®™, resulta em custos. Assim, segundo a Teoria dos Custos de Transacdo (TCT),
a busca por eficiéncia, que neste caso significa incorrer nos menores custos de transacao

possiveis, ird determinar se uma empresa sera integrada verticalmente ou ndo.

2.2.2.1 — Abordagem de Coase

Robert Coase, economista britanico angariado com o prémio Nobel no ano de 1991,

introduziu, a partir do seu famoso artigo intitulado “A Natureza da Firma”, publicado no

3 Definigdo de transacdo apresentada por Williamson (1985).

Y A decisdo da The Royal Swedish Academy of Sciences para escolha do professor R. Coase, da
Universidade de Chicago, foi fundamentada da seguinte forma: “por sua [R. Coase] descoberta e
esclarecimento do significado dos custos de transacdo e os direitos de propriedade para a estrutura
institucional e suas fun¢des para a economia™.

Informac®es obtidas a partir do site: ttp://nobelprize.org/nobel_prizes/economics/laureates/1991/press.html
Conteudo acessado em agosto/2008.
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ano de 1937%, as bases para o desenvolvimento da nova corrente institucionalista do

pensamento econdmico (Nova Economia Institucional - NEI).

As argumentacdes apresentadas por Coase no referido artigo sdo baseadas em duas
perguntas basicas. A “primeira pergunta coasiana” questiona a existéncia das
organizacGes (empresas). Se a producdo de bens e servicos € determinada pelos
mecanismos de precos, a producdo poderia ser desempenhada sem a existéncia das
organizagdes? Por que as organizagdes existem'®? De forma mais explicativa, o
guestionamento pode ser apresentado da seguinte forma: considerando que a teoria
econdmica tradicional contempla o mercado como a forma mais eficiente para alocagéo
de recursos, via a determinacdo do mecanismo de pregos, por que as firmas existem?
Ressalta-se, ainda, que essas (as firmas) sdo estruturadas a partir da negacdo desses
mecanismos (Fiani, 2002). Dentro da firma as transacGes de mercado sdo eliminadas e
concedem lugar a hierarquia (seja feita diretamente pela figura do empresério ou por
algum agente delegado por este) como forma de coordenar a producdo (Coase, 1937).

Coase (1937), respondendo ao seu primeiro questionamento afirma que, existindo custos
inerentes a utilizacdo dos mecanismos de preco, podem ser vislumbrados ganhos em
abdicar do mercado como coordenador do processo produtivo, favorecendo a utilizagéo
da firma. Assim, mercado e firma seriam formas alternativas de coordenacdo da
producdo. O custo mais elementar, intrinseco ao sistema de precos, é aquele que resulta
da busca de quais s&o os precos mais relevantes®’, sendo esse um custo informacional
negligenciado pela teoria microecondmica, passivel de ser verificado no mundo real
(Coase, 1937). Ademais, devem ser contemplados os custos atrelados ao ato de negociar e

celebrar contratos incorridos em cada transacdo™® realizada no mercado.

15 Conforme apresentado por (PESSALLI, 1998), a primeira vers&o do artigo foi concluida no ano de 1931,
quando Coase detinha, ainda 21 anos de idade, antes mesmo de sua graduacdo pela London School of
Economics (fato ocorrido em 1932). A versdo final s6 foi publicada em novembro do ano de 1937 pela
Economica.

16 A pergunta apresentada em sua forma original, redigida na lingua inglesa: “Yet, having regard to the fact
that if production is regulated by price movements, production could be carried on without any
organization at all, well might we ask, why is there any organization?”” COASE (1937)

7 PESSALI (1998) destaca que ndo ficam evidentes na abordagem de Coase (1937) a utilizagdo de
informacgdes incompletas como pressuposto de suas consideracoes.

18 A expressdo “custo de transagdo” ndo é definida por Coase. O termo s6 aparece no final da década de 60
na obra de Demsetz (1968) intitulada “Os Custos de Transa¢do”. Para uma rapida apresentacdo do debate
que envolve a concecdo da paternidade a Arrow, que apresentou o termo somente um ano apés a publicacéo
do artigo de Demsetz, ver Pessali (1998).
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A organizagdo da producdo no interior das empresas ndo elimina a existéncia de
contratos, mas implica em reducéo significativa da existéncia desses, comparativamente

as transacdes realizadas no mercado. Coase explica:

“A factor of production (or the owner thereof) does not have to make
a series of contracts with the factors with whom he is co-operating
within the firm, as would be necessary, of course, if this co-operation
were as a direct result of the working of the price mechanism.” Coase
(1937)

Assim, o proprietario do fator de producédo estabelece um contrato, aceitando, em troca de
uma remuneracdo (fixa, estabelecida previamente, ou variavel, dependendo de algum
resultado a ser efetivado), obedecer as diretrizes determinadas pelo agente contratante.
Assim, ndo é preciso a cada tarefa realizada estabelecer um novo contrato, sendo o fator
de producdo contratado passivel de incorrer, a partir da decisdo do contratante, em um

conjunto de tarefas mais amplos.

Outros fatores, segundo Coase, influenciam no processo de decisdo entre 0 mercado e o
processo hierarquico. Algumas instituicdes, como o Estado ou outros organismos que
possuem competéncias regulamentares, tém a capacidade de afetar tal determinagdo. O
estabelecimento de tributos cumulativos®®, como aqueles incidentes sobre o faturamento,
poderia resultar na internalizacdo de atividades no interior da firma que de outra forma

(na inexisténcia ou reducdo desses tributos) ocorreria através de transacGes de mercado.

Mas, se as firmas séo capazes de eliminar alguns custos relacionados as transacdes de
mercado, acarretando em reducdo dos custos de producdo de bens e servigos, por que a
atividade produtiva ndo é desempenhada por uma Unica e enorme corporacdo?” Esta é a
segunda pergunta basilar apresentada por Coase em seu artigo.

Respondendo a segunda questdo levantada, o autor tenta discorrer sobre quais seriam as
forcas limitadoras do tamanho da empresa. Coase argumenta que existem retornos
decrescentes relacionados ao processo de gestdo desempenhado pelo empreendedor (aqui

1“Diz-se de um imposto ou tributo que incide em todas as etapas intermediérias dos processos produtivos
e/ou de comercializacdo de determinado bem, inclusive sobre o préprio imposto/tributo anteriormente pago,
da origem até o consumidor final, influindo na composicéo de seu custo e, em conseqiiéncia, na fixacdo de
seu preco de venda.

% Originalmente Coase apresenta a questdo da seguinte forma: “A pertinent question to ask would appear
to be (...) why, if by organizing one can eliminate certain costs and in fact reduce the cost of production,
are there any market transactions at all? Why is not ah production carried on by one big firm?”
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entendido como o responsavel pela coordenagdo do processo no interior da empresa). Um
segundo fator seria a limitagéo por parte do empreendedor em desempenhar o seu papel
de coordenador dos fatores de producéo. Apesar dessa colocacdo, Coase nao faz maiores
consideracBes sobre a restricdo cognitiva do ser humano, fator que serd adicionado por

Oliver Williamson, a partir das idéias de Herbet Simon (Pessali, 1998).

Assim, analogamente a argumentacdo da escola marginalista, a firma expandiria a sua
atividade até o ponto em que o custo adicional (ou marginal) de realizar uma transacdo
dentro da estrutura hierarquica seria igual ao custo de obté-la junto ao mercado. Este é o
ponto limitrofe da firma. Conclui-se, portanto, que segundo a visdo de Coase, 0
empresario possui acesso a toda a informacéo necessaria, bem como detém capacidade de
processa-la, para determinar até onde a firma ird, quais as atividades produtivas que

desempenhara e quais deixara a cargo do mercado.

Portanto, pode-se concluir que a argumentacdo de Coase apresenta certa contradigéo.
Enquanto o autor defende a tese de que existiriam restricdes ao papel desempenhado pelo
coordenador das atividades no interior da firma, limite este de carater cognitivo e mesmo
tecnolégico®, de forma conflitante, o agente possui, na analise de Coase, a capacidade de
mensurar até que ponto a firma deve ir, considerando suas proprias limitacdes (do agente)
e possuindo informacéo e capacidade de processamento suficiente para defini-lo (o limite

da firma), praticamente no ambito infinitesimal.

Além dos “rendimentos decrescentes de gestdo”, Coase apresenta uma terceira forca
atuante no processo de decisdo entre as formas alternativas de organizacdo da producéo.
Esta ultima forca estaria relacionada ao tamanho da firma. A ampliacdo do tamanho da
empresa poderia, segundo Coase, acarretar em aumento dos pregos de alguns fatores de
producdo, limitando assim o seu crescimento. Segundo Pessali (1998), citando Cheung
(1987), esse terceiro fator, de dificil constatacdo empirica, ndo foi mais utilizado nos

trabalhos posteriores desenvolvidos por Coase.
Conclui-se que, apesar de limitada, a obra de Coase é original ao analisar o papel desse

agente fundamental no sistema capitalista: a empresa. Assim, de forma resumida,

considerando as ideias apresentadas anteriormente, a firma € uma forma de organizagédo
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da producéo de bens e servigos alternativa ao mercado (que o faz a partir da utilizagdo do
mecanismo de preco), capaz de economizar, dado o seu carater hierarquico, alguns custos
inerentes as operacdes no mercado negligenciados pela teoria microeconémica
tradicional. Quais sejam: os custos de realizar, executar e gerir 0s contratos necessarios as
diversas transacOes incorridas no processo de producdo. Mas, existem limites internos e
externos a firma no processo de internalizacdo de atividades. Custos decrescentes de

gerenciamento definirdo qual o ponto 6timo a que a firma devera chegar.

2.2.2.2 - Pressupostos Béasicos da Teoria dos Custos de Transacao
(TCT)

Segundo Oliver Williamson, um dos fundadores da Teoria dos Custos de Transacéo, a
transacdo22 é a unidade béasica a ser considerada em um estudo que se propde a analisar as

instituicdes econdmicas do sistema capitalista.

Conforme exposto por Williamson (1985), a TCT coloca o processo de determinagdo da
organizagdo econdmica como um problema envolvendo contratos, seja através de
instrumentos formalizados (contratos explicitos), ou de forma implicita. Em outras
palavras, segundo Pondé (2000), citando Oliver Williamson, a funcionalidade de certos
arranjos institucionais pode ser compreendida de forma mais clara ao ser analisada como
se estivesse regulada por uma gama de compromissos contratuais estabelecidos entre 0s

agentes.

Segundo Williamson (1985), a TCT conceitua a firma como uma estrutura de
governanga, definindo-a diferentemente do estipulado pela teoria microecondmica
neoclassica que, segundo exposto anteriormente, estabelece a firma como uma mera
funcdo de producdo. Além da firma, outras duas formas compdem a triade das estruturas
de governanca mais comumente observaveis empiricamente: (i) mercado e (ii) formas
hibridas. As chamadas “formas hibridas” sdo formas intermediarias entre os dois casos
extremos de governanga, ou seja, entre o mercado e a firma (Williamson, 1991). Existe
uma ampla gama de formas organizacionais que se enquadram nesta definicdo, tais como:
franquias, joint ventures, integracdo vertical parcial, quase-integracdo vertical, dentre

outras.

2! Tecnolégico no sentido de que poderiam ser utilizados, por exemplo, sistemas de gest&o para auxiliar no
processo de coordenacdo de coordenacdo dentro da firma.
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A forma mais eficiente de organizacéo da atividade econdmica seré aquela que minimizar

0s custos inerentes ao processo de transacdo. Mas, quais sdo esses custos? Williamson

(1985) utiliza uma abordagem intertemporal para descrevé-los, separando-os em custos

ex ante e ex post. Segundo Azevedo (1996), os custos de transagdo podem ser

desmembrados da seguinte forma:

Custos informacionais ex ante a determinacdo do contrato: relacionados aos

custos inerentes ao processo de coleta de informacdes, incluindo a dificuldade em
determinar quais as informagGes necessérias e obté-las, bem como o custo
inerente ao processamento dessas (ndo necessariamente relacionados somente a
dispéndios monetarios, mas podendo ser, por exemplo, alocacdo de recursos,
como méao-de-obra, durante determinado periodo de tempo, incorrendo sim no
custo de oportunidade de alocacdo da mao-de-obra, tendo em vista que esta
poderia realizar outra atividade)®.

Custos contratuais _ex ante: Custos inerentes ao processo de negociagdo e

elaboracdo de contratos, como, por exemplo, custos incorridos com
assessoramento juridico, com alocacdo de pessoas para participar do processo de
negociacdo/elaboracdo dos contratos, custos de deslocamento e estadia, caso 0s
interessados estejam em locais distantes®.

Custos informacionais ex post a determinacdo do contrato: relacionados aos

custos incorridos na utilizacdo de informacdes em casos de discordancias entre as
partes;

Custos contratuais ex post: Williamson (1985) ressalta a importancia dos custos

ex post como determinantes dos custos de transacdo. Os custos contratuais ex post
podem surgir de diversas formas, como 0s gastos incorridos para mensuragao e
monitoramento do desempenho, ou seja, se as relacbes estabelecidas pelo contrato
(explicito ou implicito) estdo sendo desempenhadas conforme pré-acordado
(exemplo: analisar se as caracteristicas do bem/servico estdo de acordo com o
negociado, se o prazo de entrega foi cumprido). Outra forma de custos contratuais
ex post sdo aqueles relacionados a implementacdo das atividades conforme
acordado previamente.

Custo de adaptac&o: O custo de adaptacido também é um custo ex post. A medida

que as transacOes ocorrem, existe a possibilidade (em geral ndo desprezivel, pelo
contrario, dada a incerteza intrinseca ao meio) de ser necessario despender
esforcos para adequacdo dos desalinhamentos gerados no processo. De forma
ilustrativa sdo citadas algumas formas de adaptacdo: redefinir caracteristicas dos
bens/servicos; necessidade de “recall” de bens ou partes especificas destes;
descumprimento de prazos pré-estabelecidos podendo acarretar em pausas na

22 \ide definicdo de transacdo apresentada anteriormente.

% por exemplo, pré-determinacao quais caracteristicas deveram possuir 0s insumos, impactando, assim, nas
caracteristicas do produto final.

# Apesar dos avancos da informatica e das telecomunicacdes, muitas negociacdes continuam sendo
travadas e finalizadas pessoalmente.
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producdo. A adaptacdo ndo envolve apenas problemas negativos, como 0s
anteriormente citados, mas também fatos que podem ser interpretados como de
carater positivo. Um exemplo é a necessidade de expansdo das transa¢Ges
envolvidas. De forma a deixar ainda mais claro essa situacdo, apresenta-se o
seguinte caso hipotética: duas empresas atuantes em elos sucessivos da cadeia
produtiva de determinado bem, estabeleceram um contrato de longo prazo de
compra e venda. A Companhia “A” (empresa compradora do bem) demandara um
insumo basico utilizado em seu processo produtivo o qual sera fornecido pela
Companhia “B” (empresa vendedora). No referido contrato, além dos precos foi
fixado uma quantia maxima que poderia ser fornecida pela Companhia “B”. Ap0s
alguns periodos, sendo a transacéo efetivada regularmente, a empresa “A” verifica
um aumento significativo da demanda por seu produto. Desta forma, ao aumentar
a sua producdo, precisard ampliar a demanda pelo produto fornecido por “B”.
Destaca-se que esse insumo ndo possui substitutos. Como inicialmente foi fixada
a quantidade que seria produzida por “B”, serd necessaria uma adaptacdo ao
estipulado no contrato inicial. Essa nova situacdo podera ser cumprida, ou nédo
pela empresa “B”. Provavelmente o poder de barganha desta Ultima sera
ampliado, quicé abrindo espaco para que “B” adote condutas oportunistas®, como
exigir ampliacGes no preco de venda a companhia “A” superiores ao seu efetivo
aumento de custo.

Segundo Zylbersztajn (1995), a Teoria dos Custos de Transagdo pressupde: (i) que toda
forma de organizacdo econémica ao ser utilizada gera custos, seja 0 mercado (atraves do
sistema de precos), seja a coordenacdo de contratos intra firma; (ii) as transacdes ocorrem
em um ambiente institucional® estruturado e a instituicdo em que ocorre a transacdo

influencia o seu custo.

Para chegar a conclusdo de que os custos de transacdo sdo significativos no sistema
econémico, influenciando consideravelmente na determinacgédo das formas de organizacéo
produtiva, a TCT utiliza as seguintes hipoteses basicas: (i) comportamentais —
racionalidade limitada e oportunismo dos agentes; (ii) sobre 0 meio em que se processa
as transacdes — ambiente complexo e presenca de incerteza. Discorrer-se-a de forma mais
detalhada sobre cada uma das referidas hipoteses com intuito de esclarecer o impacto de

cada uma sobre o modelo de Williamson.

% Posteriormente, ao tratar das hip6teses comportamentais utilizadas por O. Williamson em sua abordagem
da teoria dos custos de transagdes, 0 oportunismo sera apresentado de forma mais detalhado.

% Segundo o autor, 0 ambiente institucional é equivalente ao sistema de normas (que envolvem néo
somente regras formais, mas também restricdes informais e sistemas de controle) que influenciam o
processo de transferéncia dos direito de propriedade.
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1) Racionalidade Limitada

A primeira hipdtese comportamental utilizada pela TCT, a “racionalidade limitada” dos
agentes, é oriunda dos trabalhos do professor Herbert Simon?. A prépria expressao faz
alusdo a hipotese comportamental de racionalidade ilimitada ou completa adotada pela
teoria microeconémica neoclassica, sendo assim uma critica aos pressupostos assumidos

pelo “mainstream”?,

Segundo Simon, por mais que 0s agentes busquem adotar um comportamento racional,
existem caracteristicas de natureza neurofisioldgicas que limitam a capacidade humana de
processar, acumular e transmitir informacdes. Ou seja, existem limitacdes cognitivas ao
processo de tomada de decisdo. Outro fator limitador € a restricdo temporal. O processo

de decisdo muitas vezes envolve um curto espaco de tempo para ser concluido.

Podem ser inferidos dois impactos, sobre a Teoria dos Custos de Transacédo, da utilizacao
da hipétese comportamental de racionalidade limitada. Em primeiro lugar, a partir da
aceitacdo de tal hipdtese comportamental, fica ainda mais claro que o0s custos
relacionados a informacdo (seja ao seu processamento, obtencdo ou transmissdo) nao sao

despreziveis, pelo contrario.

A segunda conclusdo que se chega esta relacionada diretamente aos efeitos sobre os
custos contratuais ex post. A seguinte passagem apresentada por Possas, Fagundes &

Pondé (1998) define claramente este fato:

“(...) a adoc¢ao da hipo6tese comportamental de racionalidade limitada
(bounded rationality), na linha proposta por Simon (1959), faz com
que seja impossivel um pré-estabelecimento de um leque completo de
acOes contingentes no &mbito de qualquer relacdo contratual, de
modo que seu ajuste a eventos futuros devera ser realizada por
mecanismos ex post de adaptac@o seqiiencial”. Possas, Fagundes &
Pondé (1998)

2" O professor da Carnegie-Mellon University (EUA), Herbert Simon, prémio Nobel de economia no ano de
1978, foi laureado pela academia por: “seu pioneirismo na pesquisa sobre o processo de tomada de decisdo
dentro das organizagdes econdmicas™. As suas pesquisas vdo muito além da ciéncia econémica,
apresentando uma ampla multidisciplinaridade, envolvendo campos do conhecimento como as ciéncias
politicas, administracéo, psicologia e ciéncias da informacao.
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Ressalta-se que a racionalidade limitada e as restricdes ao processo de maximizacao estao
conectadas a hip6tese sobre 0 meio em que se processam as tomadas de decisdes (no caso
da TCT, onde ocorrem as transacfes). Deve se levar em conta que o ambiente é
intrinsecamente incerto e complexo. Se ndo fossem observadas essas duas caracteristicas,
0 que tornaria 0 ambiente simples e passivel de previsdo, a importancia da racionalidade
limitada seria reduzida. Os agentes poderiam auferir resultados 6timos, dado que, ndo
necessariamente os limites cognitivos ou temporais dos agentes seriam atingidos (Fiani,
2002).

I1) Incerteza

Conforme exposto por Rocha (2002) a incerteza® de que trata a Teoria dos Custos de
Transacdo esta relacionada tanto ao ambiente o qual se estd inserido, quanto ao

comportamento dos agentes econémicos.

Ao considerar a incerteza inerente ao ambiente em que se encontra, amplia-se
significativamente a complexidade do processo de escolha. Ao fazé-lo, o0 pressuposto
comportamental da racionalidade limitada dos agentes adotado pela TCT é reforcado em
detrimento daquele apresentado pela teoria microeconémica neoclassica (racionalidade

substantiva).

Ja a incerteza concernente ao comportamento dos agentes econdmicos, ou “incerteza
comportamental”, esté relacionada ao oportunismo individual. O agente, ao tomar a sua
decisdo, em geral, ndo possui informacdo suficiente sobre qual sera a conduta do(s)

outro(s) ao(s) qual (is) interage.

Williamson (1985) define oportunismo como sendo:

“(...) a divulgacdo incompleta ou distorcida de informacGes,
especialmente [relacionadas] a esforgos calculados para enganar,
distorcer, disfarcar, ofuscar, ou tentar confundir. Ele [0 oportunismo]
¢ responsavel, real ou artificialmente, pelas assimetrias de

%% para maior detalhamento vide Simon (1959) e leitura do Prémio Nobel 1978

(http://nobelprize.org/nobel_prizes/economics/laureates/1978/simon-lecture.pdf)

% Segundo alguns autores, como Fiani (2002) ndo importa, neste caso, se a incerteza considerada é similar
a definicdo knightiana/ keynesiana. Mesmo no sentido de risco, ou seja, sendo possivel a mensuragao
probabilistica dos eventos, esta acaba por dificultar o processo decisério dos agentes econémicos.
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informacdo, que complicam imensamente o0s problemas de
organizagdo econdmica.” Williamson (1985)

Segundo Fiani (2002) pode-se separar o oportunismos de forma intertemporal: ex-ante e

ex-post a realizacao da transagdo. Seguindo a explicacdo dada pelo referido autor, define-

Se.

Oportunismo ex-ante: A existéncia de diferengas na quantidade e/ou na

qualidade das informacgOes detidas por uma das partes participantes de um
contrato, relativamente a outra, pode gerar esse tipo de comportamento antes
mesmo da concretizacdo da transacdo. Esse € um problema classico de assimetria
de informagdo conhecido na literatura como selecdo adversa. De forma
ilustrativa: antes de concluir o fechamento de um contrato de fornecimento de
matéria-prima, a empresa compradora apresenta as caracteristicas necessarias do
insumo. A empresa vendedora, sabendo a priori que ndo conseguira atendé-las,
assume 0 COMpromisso, 0 que ira gerar prejuizos para a parte demandante, menos

informada, no futuro.

Oportunismo _ex-post: Esse tipo de oportunismo esta relacionado diretamente a

potencial mudanca de comportamento por parte dos agentes e acdes com
expressivos custos intrinsecos de monitoramento e/ou prevengdo. A literatura
econdmica define esse tipo assimetria de informag¢do como sendo problemas de
efeito moral (“moral hazard”). Um exemplo hipotético: as firmas envolvidas em
dada transacdo ja estabeleceram um contrato de fornecimento de matéria-prima.
Uma das clausulas do contrato especifica o preco de aquisi¢do do bem, sendo este
fixo até o final do contrato. A empresa vendedora, de forma oportunista, ao iniciar
o fornecimento, ndo cumpri por completo a qualidade do produto especificada
inicial, objetivando auferir maiores lucros, tendo em vista a reducdo do custo de
producdo e considerando que o preco de venda foi pré-fixado. Analisar e constatar
0 comportamento da companhia vendedora gerara custos adicionais para a

empresa compradora.

Oportunismo_ex-post — Adaptacdo _de contrato: A renegociacdo de contrato

pode levar um dos agentes a adotar atitudes oportunistas na busca de angariar
maiores beneficios, em detrimento da outra parte principalmente tendo em vista

que informagdes outrora ndo disponiveis (antes do contrato, por exemplo), podem
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ter sido obtidas durante o ato de transacdo. Exemplo: o contrato estd sendo
executado de forma satisfatéria por ambas as empresa. A vendedora fornece os
bens, cumprindo plenamente as caracteristicas estipuladas no contrato, bem como
a compradora disponibiliza a quantia monetaria estabelecida previamente,
realizando todos os pagamentos nos dias pré-acordados. Mas, a partir de uma
alteracdo no mercado, a compradora precisard modificar as caracteristicas de
alguns bens que produz, e para isso necessitard de mudancas nas caracteristicas
das matérias-primas fornecidas pela vendedora. Para concretiza-las essa Ultima
apresenta um aumento de preco dos produtos vendidos, alegando elevacdo dos
custos. A empresa vendedora estard agindo, portanto, de forma oportunista,
aproveitando o momento para declarar aumento de custos superiores ao efetivo.
Dada a racionalidade limitada da compradora e a complexidade da fabricacdo do
insumo, a firma compradora ndo sabe que a outra parte estd atuando de forma

oportunista.

Em suma, o oportunismo pode ser definido como a adocao de a¢Ges, por um dos agentes
participantes de uma interacdo econémica, aproveitando a assimetria de informacdes
existente, para se apropriar de beneficios, como um fluxo superior de lucros, em

detrimento da outra parte.

Conclui-se, portanto que, a priori, ndo se é capaz de mensurar 0s problemas futuros
decorrentes da execucdo, adaptacdo e renovacdo de um contrato estabelecido, pois ndo €
possivel, previamente delinear a sinceridade/ boa-fé da outra parte envolvida no processo

de transacao.

Caso o oportunismo, e conseqiientemente a consideracdo sobre a incerteza dos atos dos
agentes, fosse expurgada da analise, 0s custos inerentes as transa¢es seriam reduzidos,
tornando-se, talvez, pouco significativos. O proprio Williamson (1985) afirma que, se ndo
fosse o oportunismo, todo o comportamento poderia ser regulado por regras simples

estabelecidas previamente®.

%0 pessali (1998) apresenta a critica feita por Simon (1991) & adogéo, por Williamson, do oportunismo como
hip6tese comportamental dos agentes. Segundo Simon (1991) a lealdade é uma caracteristica mais forte dos
individuos inseridos em uma organizagdo (Pessali chega a utilizar a expressdo “vestir a camisa” para
ilustrar essa posi¢do de Simon). Além da presenca da lealdade reduzir, e até mesmo eliminar, acGes
oportunistas, resultaria em ampliacdo do comprometimento dos individuos, sendo que despenderiam mais
esforcos do que o estipulado inicialmente. J& Azevedo (1996) contra-argumenta afirmando que a critica do

30



Os agentes, na tentativa de abranger as potenciais contingéncias que possam surgir,
tentardo se precaver contratualmente (contrato explicito ou implicito). Mas, dada a
racionalidade limitada e a incerteza (seja na sua dimensdo ambiental, seja através do
comportamento dos agentes) ndo conseguirdo fazé-lo de forma plena. Assim, a incerteza

amplia consideravelmente os custos de transacao.

Portanto, dada a existéncia da racionalidade limitada e as caracteristicas do meio
(incerteza e complexidade), a necessidade de adaptagdo ao que foi pré-acordado em
contrato é consideravel. Porém, dada a existéncia de outra hipotese comportamental, o
oportunismo (ou o mero potencial de que os agentes podem se comportar dessa forma),
fard com que o processo de adaptacdo ndo ocorra de forma tdo simples, sem maiores

atritos.

Assim, dada as hip6teses comportamentais (racionalidade limitada e oportunismo) e do
meio (complexidade e incerteza) apresentadas, 0s custos inerentes as transagcdes nao sao
negligenciaveis, ressaltando que o processo transacional inclui, dependendo de suas
caracteristicas intrinsecas, necessidade de monitoramento e inclusdo de salvaguardas
contratuais. Nao sendo despreziveis, 0s agentes econdémicos buscardo a minimizacdo
desses custos de transacdo, com intuito de ampliar a renda auferida no processo. Para
conseguir esse objetivo (ampliacdo da eficiéncia) o processo de decisdo sobre qual

estrutura (ou mecanismo) de governanca deve prevalecer é fundamental.

2.2.2.3 Definicdo das Estruturas de Governanca e Atributos das
Transacdes

As estruturas de governanga®, ou formas organizacionais, sdo as estruturas institucionais

nas quais as transacbes sdo definidas. Segundo Azevedo (1996) a governanca estd

prémio Nobel, Herbert Simon, pode ser compatibilizada com a TCT. Segundo o autor, Williamson (1985)
ndo assume 0 oportunismo com algo intrinseco a natureza humana, mas apenas ressalta a possibilidade de
que o(s) individuo(s) o seja(m) em algum momento. Assim, somente o fato de ser possivel a adogdo desse
tipo de pratica por algum agente serve como estopim para ser considerado em todas as transagcdes. Outra
forma de compatibilizar os argumentos, segundo Azevedo (1996), é considerar a ética como instituicéo,
sendo esta limitadora do comportamento oportunista dos agentes. Apesar do estabelecimento da ética, atos
oportunistas estdo sempre latentes como fatos ndo despreziveis.

* Na lingua inglesa, o termo utilizado por Williamson (1985) é “governance structure”. Alguns autores,
como Pessali (1998) o traduzem como estrutura de gestéo.
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diretamente relacionada a questdo de quem € o responsavel por governar ou gerir a

transacdo, ou seja, de quem detém o poder decisério.

Cada estrutura de governanca (mercado, firma ou formas hibridas) difere em seus custos
e competéncias, alem das transa¢Ges que apresentam niveis de atributos distintos. Assim,
cada tipo de estrutura/ forma de organizagédo se adequa a determinado tipo de transacéo,
dadas as caracteristicas intrinsecas a essa. O sentido de adequacdo esta relacionado a

capacidade de cada estrutura reduzir os custos de transacéo.

Trés sdo os atributos ou dimensbes de uma transacdo: (i) especificidade dos ativos

envolvidos; (ii) a freqiéncia das transaces e (iii) o grau de incerteza envolvido.

1) Ativos Especificos

Segundo Oliver Williamson a intensidade de ativos especificos envolvidos em uma
transacdo é o principal determinante da forma de organizacdo produtiva que devera
prevalecer. Ndo que os demais atributos (freqliéncia e incerteza) devam ser desprezados,
mas a importancia destes, conforme exposto por Rocha (2002), esta diretamente
relacionada com a especificidade dos ativos. O destaque atribuido a especificidade dos
ativos na abordagem de Williamson é tamanha que o autor chega a afirmar que a
introducdo e desenvolvimento da importancia econémica dos ativos especificos é um dos

fatores que diferenciam a abordagem da TCT de outros enfoques microeconémicos.

A especificidade dos ativos esta inversamente relacionada a capacidade desses ativos
serem empregados em outras atividades, ou até mesmo por outros agentes, sem a perda
de seu valor ou da sua capacidade produtiva. Em outras palavras, quanto menor a
capacidade de reutilizacdo, mais especifico ser4 aquele ativo*. Quanto maior a

especificidade do ativo, maiores serdo os custos afundados (“sunk cost™).

% De forma ilustrativa, pode se citar, como exemplo de ativo especifico, um duto ligando uma planta de
primeira geracdo petroquimica, fornecedora de eteno (gas este transportado pelo duto) a uma planta de
segunda geracao, produtora de resina termoplastica (polietileno). Caso a unidade produtora do petroquimico
basico (eteno) seja desativada, a possibilidade de reutilizacdo do duto sera afetada. Talvez o desmonte e a
sua realocacdo em outra localidade ndo compensem os custos envolvidos na operagdo. Além disso, a
producdo da planta de segunda geraco ficard ameacgada e talvez tenha que parar suas atividades, dado que a
obtencdo desse insumo fundamental para a producdo de polietileno, é de dificil transporte a longas
distancias e por outros meios que ndo via duto (como através de transporte rodoviario, ferroviario ou
aquatico), dada as suas caracteristicas fisico-quimicas.
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Os ativos especificos podem ser classificados, conforme Williamson (1996), em seis

tipos distintos:

VI.

Especificidade geogréfica ou locacional: Esta relacionada ao fato de que a

reducdo da distdncia entre etapas sucessivas do processo produtivo acaba
acarretando em diminuicdo de custos, como por exemplo, custos de transportes,
armazenagem, dentre outros (o exemplo envolvendo a transacdo de eteno entre
dois estagios da cadeia petroquimica se enquadra nesse tipo de especificidade);

Especificidade de ativos fisicos: Neste caso envolve ativos que possuem
reduzida flexibilidade de producdo, sendo destinados especificadamente a
determinados fins. Exemplos: materiais especiais para determinado tipo de
producdo, maquinas e equipamentos incapazes de serem convertidas para outros
usos, entre outros;

Especificidade de ativos humanos (capital humano): Exemplo deste tipo de
especificidade é o caso em que, seja por obtencdo de conhecimento através do
processo de learning by doing, seja através de outro tipo de formagdo (como a
académica), alocar determinado(s) individuo(s) em outra atividade resultaria em
perda de valor (seja porque ja se incorreu nesse gasto, seja porgque sua
produtividade sera significativamente inferior em outra atividade, relativamente a
que pode ser obtida em uma/algumas tarefa(s) especifica(s));

Especificidade de ativos dedicados: Quando envolvem ativos, como maquinas e
equipamento, dedicados a transacbes com um numero reduzido ou um anico
agente. Ou seja, ativos especializados em atender a um ndmero reduzido de
demandantes (ou demandante unico);

Especificidade de marcas: Especificidade relacionada a marca de uma empresa.
Exemplo: pressupde que sera dificil a aceitagdo, por parte do consumidor final, de
uma marca ja consolidada de produtos de higiene e limpeza em produtos
alimenticios;

Especificidade temporal: Neste caso o valor envolvido na transacdo esta
diretamente relacionado ao tempo de execucdo. Os produtos pereciveis, por
exemplo, se enquadram neste tipo de especificidade.

O grau de especificidade dos ativos esta diretamente ligado a interdependéncia entre as

partes envolvidas em uma transagdo. Quanto maior a especificidade do(s) ativo(s), maior

sera a vinculacdo entre os agentes envolvidos na transacdo. E se, por algum motivo, a

transacdo € descontinuada? Essa acdo certamente resultard em prejuizo para ambas as

partes envolvidas®,

* Existe uma assimetria nesse processo. A perda, relativamente, devera ser maior para um agente do que
para o outro. Essa determinacdo dependera de algumas variaveis, tais como: o nimero de agentes existentes
no outro elo complementar da cadeia da cadeia produtiva, elo este em que estava a outra parte envolvida na
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Segundo a teoria desenvolvida por Williamson, os agentes econdmicos, na tentativa de
ampliar seus lucros, buscardo adotar a estrutura de governanga mais eficiente (aquela que
apresenta 0s menores custos de transacdo), dado o grau de especificidade dos ativos

envolvidos.

Faz-se necessario avaliar como cada tipo de estrutura de governanga se comporta a
determinado grau de especificidade dos ativos envolvidos nas transacdes. Segundo Pondé
(2000), a forma de coordenagdo espontanea das transacdes obtida pelo mecanismo de
precos (mercado) esta relacionada a submissao a competi¢do entre rivais, ou seja, ao fato
de que em ultimo caso, uma das partes envolvida na transacdo, ao perceber uma atitude
(ou a0 menos tentativa) oportunista de sua contra parte, poderia trocar esse fornecedor/
cliente por firma(s) concorrente(s) desse (ameaca de substituicdo). Esse tipo de acdo se

torna cada vez menos crivel com a ampliacdo da especificidade dos ativos.

A existéncia de ativos especificos, conforme exposto por Fiani (2002), pode resultar em
ampliacdo do denominado “problema do refém” (também conhecido pela expressdo em
inglés hold up). Esse nada mais é que do que o aumento da vulnerabilidade por parte do
agente responsavel pelo investimento no ativo especifico a outra parte envolvida na
transacdo, tornando-se mais crivel uma ameaca de interrupgdo da transacdo pelo outro
agente. Assim, a outra parte pode querer tirar vantagem dessa situacdo, agindo de forma
oportunista (conforme visto, hip6tese comportamental dos agentes utilizada por
Williamson), tentando se apropriar de quase-rendas® geradas no processo . A tentativa
de se proteger, pelo menos parcialmente desse tipo de atitude, gera a necessidade de
ampliacdo das salvaguardas contratuais na tentativa de garantir a continuidade da

transacdo, 0 que ndo é realizado sem gerar custos (custos de transacéo).

Conclui-se, portanto, que a governanca pelo mercado sera adotada em transagcdes com
baixo grau de especificidade, e significativo nimero de ofertantes no mercado (para que

a ameaca de substituicdo se torne realmente crivel).

transacdo; tanto maior sera o prejuizo quanto maior a participacdo daquele bem/ servigo transacionado em
seu custo (caso a outra parte envolvida fosse uma fornecedora) ou na sua receita (0 outro agente na
transacdo era um comprador); quanto maior o investimento “afundado” (“sunk investment”) despendido
naquele ativo especifico; entre outros (Lieberman, 1991).

* O termo quase-rendas pode ser definido como a diferenca entre a renda gerada naquela atividade
especifica e o valor que poderia ser gerado caso o ativo fosse alocado na melhor forma alternativa de uso.
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As formas hibridas de governanga, como o proprio termo explicita, designam estruturas

criadas na tentativa de mesclar alguns incentivos observados nos mecanismos de
mercado, mas efetivando salvaguardas que possam suportar relagdes contratuais de longo
prazo e com isso, também, transacdes que envolvam ativos especificos até certo grau
(Ponde, 2000).

Caso a especificidade de ativos ultrapasse determinado grau, torna-se mais eficiente que
a coordenacdo da transacdo seja feita intra firma, ou seja, a firma internalize
determinada atividade/transacdo (isso nada mais € do que incorrer em um processo de
integracdo vertical). 1sso porque o carater hierarquico intrinseco as firmas possibilita a
realizacdo de adaptagdes nas interacOes/transacdes pela simples determinagdo de um
agente superior hierarquicamente (como, por exemplo, um gerente, um diretor, a
diretoria ou pelo Conselho de Administragdo da empresa), sendo assim menos custosas e
necessitando de menos tempo para serem exigidas. Isso faz com que a firma seja a
estrutura de governanga mais indicada quando a transagdo envolve um grau significativo
de especificidade dos ativos.

A figura 3 apresenta, de forma ilustrativa, como pode ser delineada a melhor estrutura de

governanca para cada grau de especificidade dos ativos envolvidos na transagéo:

A

Mercado Formas Hibridas Hierarquia
o
g
(&
[3+]
w
=
A
©
2
L= Estrutura de Governanca
3

=
KA1 K2 Especificidade dos Ativos

Figura 3: Determinacao da Estrutura de Governanga como Func¢ao da Especificidade dos Ativos
Fonte: Elaboracéo propria a partir de gréafico apresentado por Rocha (2002)

Observando a figura 3, fica claro que, segundo Williamson, os custos de transacdo sao
crescentes com a ampliacdo do grau de especificidade dos ativos envolvidos em dada

atividade/transacdo (existe, portanto, uma correlagdo positiva e significativa entre ambas
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as variaveis). J& em relacdo as estruturas de governanca, dadas as suas peculiaridades,
apresentam respostas diferenciadas ao se verificar transagfes com graus distintos de
especificidade dos ativos envolvidos. Fato sintetizado, no grafico, pelas inclinagdes das
curvas apresentadas por cada estrutura de governanca, sendo a inclinacdo da curva do

mercado consideravelmente mais inclinada que a da forma hierarquia®. Explica-se:

e Niveis reduzidos de Especificidade dos Ativos (Entre 0, inclusive, e K1,
exclusive): Para transacfes que apresentem niveis amenos de especificidade dos
ativos envolvidos, o mercado se torna a estrutura de governanca mais eficiente,
dada as caracteristicas apresentadas anteriormente, proporcionando, relativamente
as demais formas de estrutura, 0s menores custos de transacgao.

e Niveis_intermediarios de Especificidade dos Ativos (Entre K1, exclusive, e
K2, exclusive): As formas hibridas, sendo uma forma de inovacdo institucional
entre as duas formas extremas de estrutura de governanca (mercado e firma),
tentando introduzir caracteristicas favoraveis de ambas as estruturas, se torna
recomendavel em transacfes que apresentem grau ndo muito acentuado de
especificidade dos ativos envolvidos.

e Niveis _mais_significativos de Especificidade dos Ativos (Superiores a K2,
exclusive): A firma, com seu cardter hierarquico, pode solucionar as
contingéncias que surjam a partir do processo de transacdo através do que
Williamson denomina como caréter de fiat*®. Assim, quando a transacio envolve
graus superiores de especificidade dos ativos, a firma é a estrutura mais eficiente,
apresentando relativamente os menores custos de transacao.

I1) Frequéncia

Utilizando apenas o senso comum fica claro que s6 faz sentindo integrar verticalmente
alguma transacdo (ou atividade produtiva) caso essa apresente certa fregiéncia.
Internalizar na firma atividades pouco corriqueiras nao deve gerar, na maioria dos casos,
atratividade econémica. Segundo Pessali (1998) este atributo inerente as transacfes é
aquele que Williamson despende menor énfase. Além da freqliéncia, uma caracteristica
importante utilizada em alguns trabalhos empiricos, como o de Lieberman (1991), é a
relevancia dagquele bem/servico transacionado na estrutura de custo da empresa (o autor

trabalha com incentivos a integracdo para tras). Lieberman (1991), analisando o processo

% O fato de ser mais inclinada significa que, a partir do aumento no grau de especificidade do ativo, a
variagdo do custo de transacdo ao se adotar essa forma de organizagdo da producdo seré superior aquelas
que detém uma curva menos inclinada.

% Fiat significa “faca-se” em latim. Williamson utiliza a expressdo com intuito de reforcar o processo de
resolucdo de conflitos intra firma, que pode ser realizado, conforme Ponde (2001) através da intervencdo de
uma hierarquia superior, impondo a sua decisdo sobre as demais partes envolvidas.
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de integracdo vertical na industria quimica norte-americana, conclui, atraves de teste
econométrico, que a participacdo do insumo na estrutura de custo da firma é um fator

significativamente relevante para explicar o processo de verticalizacdo de uma empresa.

I11) Incerteza

O terceiro atributo das transagdes, segundo a TCT, € a incerteza, a qual amplia os custos
de transacdo, principalmente quando esta (a transacdo) envolve ativos especificos em
graus significativos (conforme visto, quanto maior o grau de especificidade, maior a
dependéncia entre os agentes e maiores serdo as perdas potenciais).

Qual o efeito da incerteza sobre a forma de organizacdo da atividade produtiva? Quanto
maior o grau de incerteza, as formas mais afetadas negativamente serdo aquelas

intermediarias entre 0 mercado e a firma, ou seja, as chamadas formas hibridas. Por ndo

contarem, nem com 0 processo hierarquico puro caracteristico das firmas, o que acaba
por resultar em maior rapidez nas tomadas de decisdes, nem com a imparcialidade dos
mecanismos de mercado, o qual, em altimo caso, pode-se procurar um novo fornecedor/
cliente (dependendo em que estagio da cadeia se esteja), as formas hibridas necessitam,
em geral, de negociagdes prévias para responderem a cada nova mudanga que se

defrontam®”.

Assim, em graus muito elevados de incerteza, segundo Williamson, a definicdo da forma
de organizacéo ficara entre 0 mercado e a firma e sua definigdo sera feita exclusivamente
pelo grau de especificidade dos ativos. A figura a seguir, baseada em Williamson (1991),
ilustra a definicdo da estrutura de governanca que permanecera a partir de determinado

grau de especificidade dos ativos e de incerteza.

7 Exemplo: imagine uma joint venture entre duas empresas. Para se fazer frente a uma ampliagdo na
demanda resultando em necessidade de aumento do produto advindo de umas das partes. Definir o preco, se
esta sera realmente a fornecedora, em detrimento de outras empresas possiveis no mercado (talvez com
menores custos), entre outros dilemas possiveis.
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Respostas Organizacionais a Incerteza

Incerteza

Hibrido

Espt?cificidade do Ativo
Figura 4: Formas Organizacionais Otimas: Incerteza x Especificidade dos Ativos
Fonte: Elaboracéo a partir de Williamson (1991)

Com intuito de concluir essa sec¢do, a determinacgdo da forma de organizagao da producgéo
de bens ou servicos se da, segundo a abordagem da TCT®, através da busca por
minimizacao dos custos inerentes ao processo de transacdo e ndo somente pelo custo de
producdo das atividades econdmicas. Dessa forma, o processo de integracdo vertical, ou
seja, a decisdo por internalizar algum processo/ atividade que poderia ser realizado pelo
mercado ou por outra forma de organizacdo estd positivamente correlacionado ao grau de
incidéncia dos atributos intrinsecos as transacfes: incerteza, frequéncia e especificidade
dos ativos (dando-se maior destaque a esse ultimo atributo). Assim, de forma resumida,
as firmas assumirao atividades que apresentem graus significativos de especificidade dos
ativos, que sejam freqlientes, sendo a decisdo pela adocdo da integracdo vertical

reforcada ainda mais quando se verifica graus consideraveis de incerteza.

2.2.3 — MotivagOes para Integragcéo Vertical: Abordagem da Literatura de
Administracéo

Na secdo anterior o objetivo foi apresentar a teoria econdmica que, atualmente, aparece
com maior incidéncia na literatura econémica para explicar o fendmeno da integracao

vertical. Apesar disso, a Teoria dos Custos de Transacdo € criticada, tanto por outras

% Segundo Pessali (1998), o objetivo da Teoria dos Custos de Transagdo pode ser resumido na seguinte
frase: “A TCT em seu modelo interpreta e busca, em suma, analisar o mundo dos contratos sob incerteza
habitado pelo homem contratual oportunista e limitado racionalmente, que efetua as transacgdes
econdmicas diante de limitacBes e especificidades tecnoldgicas e/ou institucionais, e que por essas
caracteristicas recorre a diferentes formas de organizar a produc¢ao.”.
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vertentes do pensamento econdmico, incluindo o préprio mainstream microeconémico®,
quanto por outros ramos do conhecimento humano (como a administracdo e as ciéncias

sociais®).

O tomador de decisdo considera os fatores descritos pela TCT (especificidade dos ativos,
frequéncia e incerteza) como indutores ou limitadores do processo de integracao vertical?
O proprio senso comum leva a esperar que a verticalizacdo ocorra em atividades que
apresentem uma certa freqliéncia de ocorréncia®. Pode-se chegar a uma rapida conclusao
que caso a incerteza seja significativa, talvez fagca sentido introduzir determinada
atividade ao escopo da firma (como forma de garantir abastecimento ou forma de
escoamento de sua producao, por exemplo). Mas, o atributo mais importante para definir
0 processo de integracdo vertical (substituicdo do mercado pela hierarquia ou firma),
segundo a TCT, é a especificidade dos ativos. Como medi-lo? E de facil construcdo uma
curva como a apresentada na figura 3, auxiliando portanto na definicdo da forma de

organizacdo da producao que se deve adotar?

Uma das principais motivacGes para a realizacdo da presente dissertacdo foi tentar
responder o que leva uma firma a deliberar por desempenhar uma atividade econémica
localizada em uma etapa complementar do processo produtivo (seja através de uma
integracdo para uma etapa anterior ou através de uma integracdo a jusante). Com intuito
de apresentar uma abordagem mais empiricista, pretende-se discorrer sobre a visdo da
literatura ligada a area de administracdo®. Ressalta-se que a abordagem a ser adotada
nessa secdo é baseada, praticamente por completo, no livro de Porter (1986).

Segundo o préprio Porter (1986) o seu objetivo, explicito no capitulo de seu livro que

trata do tema, é auxiliar o tomador de decisio®® na definicdo de realizar, ou ndo, o

% Para uma extensa apresentacdo das criticas & Teoria dos Custos de Transacdo realizadas por diversas
correntes econdmicas vide Pessali (1998) e, de forma mais resumida, Pessali (1999).

0 Como exemplo de criticas advindas da ciéncia social pode se citar o questionamento quanto a utilizacio
do oportunismo como descricdo simplista da natureza humana. Outra critica, porém advinda de vertentes
heterodoxas da ciéncia econdmica, é o carater estatico da analise proposta pela TCT, ao invés de uma
analise dindmica, mais proxima, portanto, da realidade.

*! Faz sentido, por exemplo, uma determinada firma decidir por produzir um bem de capital o qual s6
demanda quando for necessario ampliar a produgdo ou quando aquele que detém for exaurido por completo
(depreciacéo fisica do bem)?

#2 Comumente chamada de ““business” na literatura de lingua inglesa.

* 0 qual o chama de executivo, mas podendo se enquadrar o termo em um sentido mais amplo,
contemplando outros agentes, como, por exemplo, o Conselho de Administracdo da empresa como
determinante da estratégia a ser seguida pelos gerentes/diretores.
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processo de integracdo vertical, e, caso o faca, qual o grau de verticalizacdo mais
apropriado a ser adotado. Para isso o autor analisa as consequéncias econémicas e
administrativas desse processo, afirmando que o seu proposito nao € de apresentar uma
férmula deterministica, ou, em outras palavras, “uma receita de bolo”, mas tentar
descrever os principais beneficios advindos do processo de integracéo vertical e 0s seus
custos genéricos, auxiliando para que o tomador de decisdo os leve em consideracdo na
hora de se deliberar por essa forma de organizar a atividade produtiva. Porter (1986)
frisa, portanto, que a analise deve superar o simples calculo financeiro para determinar
qual a melhor decisdo entre “fazer ou comprar”. O processo, segundo o autor, € muito
mais estratégico do que somente de ganho esperado, além de necessitar de uma anéalise
mais pormenorizada da inddstria em que se esta inserida e da concorréncia (efetiva ou

potencial).

2.2.3.1 - Beneficios da Integracao Vertical

O primeiro ponto a ser analisado quando da perspectiva de uma integracdo vertical,
segundo Porter (1986), é a magnitude da producdo demandada do elo anterior da cadeia a
qual se pretende verticalizar (no caso de uma integragdo para trds) ou de quanto se
fornece para a industria a qual se pretende participar (verticalizagdo para frente). Assim,
deve se observar a escala eficiente exigida para a instalagdo de uma planta industrial.
Caso a quantidade demandada/fornecida fique aquém daquela necessaria para a
instalacéo eficiente, far-se-4 necessario admitir uma das duas situagcdes ou, a0 menos,
uma combinacao entre elas: (i) aceitar custos de producéo superiores, afetando os seus
lucros, pelo menos de curto prazo*; (ii) investir em uma unidade produtiva com
capacidade superior ao que pode demandar/fornecer (integracdo para tras/para frente,
respectivamente), o que pode ndo ser muito factivel, tendo em vista a necessidade, talvez,

de transacionar com alguns concorrentes®.

* Como sera discutido posteriormente, a estratégia de verticalizaco pode ser tomada com intuito de se
garantir um fornecimento mais firme de matéria-prima ou escoamento garantido para os seus produtos. Isso
pode resultar em majoracdo de seus lucros em um periodo de escassez de produtos (fornecimento) ou
dificuldade de venda (escoamento).

> A empresa XYZ decide por realizar um processo de integracio para tras. A sua demanda é de x unidades
de produtos dessa industria a qual pretende participar. Mas, para se ter uma producéo em escala eficiente é
necessaria y unidades, sendo y superior a x. Caso queira ter uma unidade eficiente a firma devera assumir a
capacidade ociosa, 0 que implicard em custos unitarios superiores, ou podera ter como vender a diferenca
entre y e x no mercado. Caso o produto ndo tenha utilizacdo em outras indUstrias que ndo a sua, a empresa
tera que vender para um concorrente (efetivo ou potencial).
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Segundo o autor, um dos fatores mais importante a ser analisado quando da tomada de
decisdo para realizacdo do processo de integracdo vertical é a economia propiciada pelo
processo. Porém, Porter (1986), ressalta o carater idiossincratico dessa importancia. A
relevancia depositada as potenciais economias geradas pela verticalizacdo dependera nao
somente da industria em que se encontra, mas variara de empresa para empresa e suas
diferencas de estratégia®. As principais formas potenciais de economias a serem obtidas

com a verticalizacdo sao:

e Economias de Operacdo Combinadas: Internalizar processos tecnologicamente
distintos pode acarretar em ganhos de eficiéncia produtiva. Como exemplo, Porter
(1986), cita as seguintes possibilidade: (i) reducdo no numero de etapas do
processo de producéo; (ii) diminuicdo dos custos de transporte e de manipulacéo.
A atividade petroquimica, passagem dos produtos de 12 geracdo para 22 geracéao,
se enquadra perfeitamente neste caso, principalmente quando se trata de produtos
gasosos (como o eteno), de facil combustdo ou corrosivos*’. Porém, segundo
ressaltado pelo préprio autor, algumas dessas vantagens de custos®, quica a
maioria, poderiam ser obtidas a partir de uma verticalizacdo parcial ou de
proximidade geografica entre plantas de empresas independentes (demandando,
provavelmente, a assinatura de contratos de longo prazo).

e Economias Obtidas ao Evitar o Mercado: Com o processo de verticalizacdo
pode se evitar alguns custos que seriam incorridos caso fosse preciso buscar o
fornecedor/cliente no mercado. Exemplo disso, no caso de uma integracgéo vertical
para frente, sera a reducdo da necessidade de se ter uma extensa equipe de vendas
(o qudo sera reduzida dependeré do grau de verticalizacdo para frente, ou seja de
quanto do produto produzido no estagio upstream sera demandado pelo estagio
downstream da empresa) e outras equipes ligadas diretamente a essa atividade
(como, por exemplo, o departamento de marketing e a equipe juridica ligada ao
setor de vendas)®’.

e Economias atreladas a Relacionamentos Estaveis: Esse tipo de economia a que
chama atencdo Porter (1986) € particularmente importante, principalmente em
industrias em que a diferenciacdo de produtos ou processos possui um peso
significativo. Tendo em vista que a estabilidade no relacionamento entre as partes

“® Essa abordagem acaba sendo distinta daquela apresentada pelo paradigma Estrutura — Conduta —
Desempenho (E-C-D) da Economia Industrial, ressaltando que a empresa pode definir sua conduta (ou
estratégia) de forma parcialmente independente do que é “imposto” pela estrutura em que se encontra.

" Porter (1986) apresenta como exemplo o caso da indUstria de fertilizante, demandante de &cido sulfrico.
Esse produto é de dificil manipulagcdo. A adogdo da integracdo vertical pode resultar em substancial
economia de transporte/manipulagéo desse tipo de produto.

“8 Porém, qual dos agentes participantes da atividade econdmica ir4 se apropriar dos lucros gerados a partir
desse beneficio? Porter (1986) ndo apresenta esse questionamento. A defini¢do de qual ird se apropriar dos
beneficios poderé gerar significativos conflitos, levando a integragdo vertical completa.

* Sim, é verdade que a empresa deverd manter um equipe de venda para o produto do estagio
complementar seguinte. Mas, duas empresas distintas, em estagios complementares da cadeia, precisariam
ter, cada uma, sua equipe de venda. Pensando em um processo de fusdo/aquisicdo, uma das equipes poderia
ser reduzida ou ate eliminada.
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é ampliada significativamente com o processo de verticalizagdo™, podem ser
gerados, por exemplo, procedimentos especializados objetivando uma maior
eficiéncia da etapa complementar da cadeia. De forma ilustrativa, pode se sugerir
que em um processo de verticalizacdo para tras (“cadeia acima”) 0 processo
produtivo na etapa complementar anterior podera dedicar a sua producdo
exclusivamente a demanda interna, contemplando plenamente as caracteristicas
requeridas pela proxima etapa do processo. Caso isso fosse feito por duas
empresas distintas, possivelmente o agente ofertante poderia exigir um “prémio de
risco” da empresa demandante (tentativa de ampliar seus lucros), por estar
aumentando a interdependéncia entre as partes e, por conseguinte o risco da
transacao’’.

O autor menciona como um segundo beneficio advindo do processo de integracdo

vertical o aprofundamento na tecnologia utilizada em ambas as etapas, representando,

portanto uma economia de informacgéo, ao ampliar o conhecimento sobre o processo de

ambas as partes®.

Porter (1986) cita a tentativa de se assequrar a oferta e/ ou demanda®

(respectivamente, em caso de verticalizacdo para tras da cadeia e para frente) como um

* Ao invés de uma tratativa entre agentes independentes, em certo sentido com interesses distintos, as
transaces, a partir do processo de integragdo vertical, ocorrem dentro da firma que, apesar de ndo eliminar
as negociacg@es por completo, a deliberacéo final sera dada pela hierarquia.

> Verifica-se uma significativa similaridade entre esse argumento apresentado por Porter (1986) como
motivador do processo de integracéo vertical e aquele apresentado por Williamson com a especificidade
dos ativos.

52 porter (1986), ressalta porém que, quando este é o principal motivo para se realizar o processo integracéo
vertical, citando inclusive alguns casos ligados a setores mais intensivos em tecnologia, o processo se da
através da integracdo parcial e ndo completa. 1sso porque o processo de integracdo total acaba por gerar
uma ampliacdo do risco tecnolégico, tendo em vista que amplia significativamente a interdependéncia entre
as partes.

> Varias empresas brasileiras e multinacionais utilizam a garantia do insumo (ou do escoamento) como
sendo um dos principais motivadores do processo de integracdo vertical. O setor siderdrgico pode ser
destacado, ndo so no Brasil, como no mundo. Em diversas noticias vinculadas na imprensa nacional, deter
minas de minério de ferro, o principal insumo utilizado pelas siderGrgicas, aparece como o principal fator
determinante para se utilizar tal estratégia. Cita-se:

"Esse investimento (aquisicdo de 49% de uma empresa mineradora no Mato Grosso do Sul) representa o
desenvolvimento continuo da nossa estratégia de integracéo vertical. A seguranca no fornecimento de
minério de ferro é uma peca importante no contexto dessa estratégia e deve contribuir para a
sustentabilidade futura do nosso negécio” — declaragdo de um membro do Conselho de Administracdo da
ArcelorMittal de uma das maiores multinacionais do setor siderurgica (Gazeta Mercantil, 12/08/2008).

“As siderirgicas querem se proteger contra a escassez de suprimento futuro e novas altas de precos das
matérias-primas. A decisdo estratégica é investir em minas de ferro e carvdo, em producéo de coque, de
carvao vegetal e ferro-gusa e até na geracdo de energia. A dependéncia de um pequeno ndmero de
fornecedores afetou a rentabilidade do setor e as empresas querem reduzir seu impacto. (...)A Gerdau, 132
maior no ranking mundial e segunda de agos longos, planeja a produgdo propria de energia elétrica,
minério e sucata de ferro. O grupo investe US$ 600 milhdes na construcdo de quatro hidrelétricas. No
minério (de ferro), a meta é passar de 30% de auto-suficiéncia para 80% em 2010”". (Valor Econdmico,
04/08/2008).

Porter (1988) cita as industrias petroliferas, siderdrgicas e produtoras de aluminio como exemplo de
industrias que mencionam a seguranca quanto a oferta/demanda como sendo um fator determinante para
incorrerem em um processo de integracdo vertical.

42



dos principais beneficio advindo do processo de verticalizacdo. Fica claro que quanto
maior a incerteza relacionada ao fornecimento de determinada matéria-prima (tanto em
relacdo aos precos, quanto a quantidade fornecida), principalmente se esta ndo possui
algum substituto, quanto a variabilidade da demanda por seus produtos/ servi¢os, maior
tendera a ser 0 ganho com a integracéo vertical (influenciando, portanto, na sua escolha).
Esse argumento é, similar ao apresentado por Oliver Williamson quando trata do grau de

incerteza inerente as transacoes.

Outro importante ponto a ser considerado durante o processo decisorio: a verticalizagcdo
das atividades produtivas pode acabar resultando em ampliacdo das barreiras de

mobilidade e de entrada. Para Porter (1986) os beneficios da integracdo vertical, como

garantia de fornecimento/escoamento da producdo, custos inferiores de producdo e
comercializacdo, menores riscos, dentre outros, podem resultar na necessidade de uma
empresa entrante também possuir um processo verticalizado, caso queira ser competitiva.
Assim, o grau de barreiras a entrada sera tanto maior serd quanto maior as economias de
escala e exigéncias de capital a realizacdo do investimento em ambas as atividades

complementares.

Considerando que a firma objetiva gerar riqueza para 0s seus acionistas™, o processo de
verticalizacdo pode ser uma forma de adentrar em atividades que apresentem

perspectivas de retornos superiores do capital _empregado (mais uma vez é

considerado o conceito de custo de oportunidade, na busca da melhor forma alternativa,
com risco correlato, para se aplicar o capital). Assim, mesmo que a integragéo vertical
ndo resulte em uma economia de custos para a firma, pode ser benéfico utilizar tal
estratégia, tendo em vista que o resultado pode ser uma ampliacdo do retorno do capital
dos acionistas vis-a-vis se tal capital fosse aplicado na atividade principal (“core

business”) da firma.

Ao analisar uma possivel integracdo vertical o agente tomador de decisdo deve

considerar, e portanto examinar, o poder_de mercado® (efetivo ou potencial) detido

pelas firmas fornecedoras/ clientes. Mesmo que as economias citadas anteriormente

aparecam apenas em graus ndo significativos, pode ser benéfica para a empresa a

> Considera-se como hipGtese que outros objetivos que podem surgir, dada a separagdo entre gestdo e
propriedade das firmas, sdo parcial ou totalmente resolvidos (custos de agéncia).
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realizagdo do processo de integracéo vertical, pelo simples fato de n&o se ter que incorrer
em precgos distorcidos pelo poder de mercado possuido pela outra parte (o processo de
verticalizagcdo pode surgir, por exemplo, como forma de se evitar um monopélio ou

monopsonio).

Apesar de néo ser citado por Porter (1986), mas por estar presente com maior frequéncia
na literatura ligada a administracdo®, os beneficios tributarios oriundos do processo de
verticalizacdo podem possuir um importante papel durante a tomada de decisdo dos
agentes. Dada a complexidade do sistema tributario brasileiro, extrapolando, portanto, o
corpo dessa dissertacdo (seria necessario, na verdade um estudo em separado), ndo sera
possivel analisar de forma pormenorizada o possivel incentivo de cada tributo sobre o
processo de verticalizacdo. Pode-se, porém, apresentar uma rapida argumentacao sobre o

tema.

A reducdo dos tributos em cascata é um dos potenciais beneficios gerados pelo processo
de integracdo vertical. Diminuir uma (algumas) etapa(s) do processo produtivo pode
resultar em vantagens tributarias, relativamente se o processo produtivo fosse realizado

de forma independente.

Mesmo os impostos incidentes diretamente sobre a renda ou o valor agregado durante o
processo podem ser determinantes para a decisdo de se integrar verticalmente. Por
exemplo, a verticalizacdo pode ser realizada a partir da aquisi¢cdo® de uma empresa
localizada na etapa complementar do processo produtivo, sendo que esta detentora de
prejuizo fiscal acumulado. A recuperacdo desse prejuizo pode ser um atrativo para
tomada de decisdo, compensando, parcialmente o valor monetario despendido na
aquisicdo, através da reducdo da base de incidéncia de Imposto de Renda. Outro exemplo
possivel € a compensacdo de créditos de ICMS®® acumulados a partir de uma atividade

exportadora (sendo que esta Ultima detém vantagens tributarias).

> Porter (1986) denomina como sendo poder de negociacao.

% Apesar disso, conforme descrito anteriormente, Coase (1936) ja citava o sistema tributario como um fator
determinante entre se realizar determinado processo intra-firma ou através do mercado. Williamson (1985)
também afirma existir uma relagdo direta entre integracdo vertical e tributacdo, apesar de ndo se deter nessa
argumentacdo, tendo em vista que sua argumentacéo esta focada no papel dos custos de transacao.

% Pode-se verticalizar a atividade produtiva através de investimentos em nova capacidade produtiva ou
através de operacOes de fusdes e aquisicOes. Foge do escopo desse estudo analisar quais as consequiéncia
distintas de cada forma de verticalizacao.

%8 |CMS - Imposto sobre operacdes relativas a circulacdo de mercadorias e sobre prestacées de servicos de
transporte interestadual, intermunicipal e de comunicacao.
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Contudo, segundo Porter (1988), ao se adotar a integracdo vertical de atividades
produtivas deve se tomar um cuidado especifico. Os pregos internos de transferéncia
devem seguir “pari passu” 0s precos observados no mercado. Caso ndo o faca a empresa
pode estar incorrendo em alocagéo ineficiente de seus recursos. Utilizando as transac6es
internas através de precos baseados no mercado a firma podera medir e, portanto avaliar,
os resultados distintos de cada éarea, analisando o retorno advindo dos recursos
investidos® em cada atividade. Além disso, utilizar precos artificiais acaba por prejudicar
um dos ganhos obtidos com o processo de verticalizagdo: a ampliacdo da informagéo
detida sobre o processo produtivo complementar (que ocorre ndo sO sobre o
conhecimento técnico, mas também sobre o econdmico).

2.2.3.2 — Custos Estratégicos da Integracdo Vertical

Além dos beneficios potenciais propiciados pela adogdo da estratégica de integracdo

vertical, Porter (1986) chama atencéo para os custos estratégicos da verticalizacdo, que

devem ser analisados durante o processo de tomada de deciséo.

O primeiro custo estratégico da verticalizacdo apresentado pelo autor € aquele

relacionado a necessidade de superar as barreiras _de mobilidade® e de entrada

existentes na atividade adjacente. A empresa deverd suplantar algumas barreiras de
mobilidade e entrada existentes, como: tecnologias patenteadas, fontes de matérias-
primas pré-existentes, economias de escala, exigéncias de capital, restricdo tecnoldgica,

entre outras.

Um segundo, e importante fator contrario ao processo de integracdo ¢ o aumento da

alavancagem operacional da empresa, ou, em outros termos, da imobilizacdo de

capital. Ao verticalizar, a empresa acaba por ampliar a proporcdo de custos fixos.

% Por tras dessa argumentagéo esta o conceito de custo de oportunidade. Desprezar o preco participado no
mercado pode levar a firma a tomar decisGes equivocadas. A melhor alocagdo sera realizar a transagao
internamente? Uma unidade néo esta subsidiando a outra ao fazé-1o? Tentar analisar essas questoes, sempre
tendo em vista a melhor alocagdo alternativa, que possui caracteristicas similares (como por exemplo o
risco), para os recursos pode auxiliar a firma na busca por maior geragdo de riqueza aos seus acionistas.

80 Faz-se necessério explicar o conceito de barreiras de mobilidade. Apesar do conceito de barreiras de
mobilidade ser similar ao conceito de barreiras a entrada, o primeiro refere-se as dificuldades/obstaculos
que determinada firma devera enfrentar ao tentar mudar ou participar de outro grupo estratégico, sendo que
dentro de uma mesma indlstria da economia se tém diversos grupos estratégicos, como as firmas
verticalizadas, aquelas que diferenciam seus produtos pela marca, outras pela qualidade (ou seja, se
aglomera em um mesmo grupo firmas que possuem estratégias de atuacdo distintas). J& as barreiras a
entrada refere-se ao setor da economia como um todo (Carvalho Janior, 1997).
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Simplesmente pelo fato de que, ao internalizar atividades, a empresa terd que arcar com
custos fixos® inerentes a essas (atividades), o que, outrora, era incorrido por outra firma
quando a transacdo era efetivada através do mercado. Em periodos de reducdo da
demanda, e consequentemente da diminuicdo da producdo, esse ponto negativo pode
ficar ainda mais latente. Ao reduzir a producéo, tendo em vista a internalizacdo de custos
fixos, os custos unitarios médios serdo ampliados, mais do que o seriam caso as

transagdes fossem realizados através do mercado.

Outra conseqliéncia da ampliacdo da imobilizagdo de capital é a elevacdo das barreiras

a saida da industria, tendo em vista os custos fixos existentes na atividade (o que acabam
por postergar uma parada da producdo) e, principalmente, os maiores “sunk costs”
incorridos. Assim, conclui-se que, uma empresa verticalizada pode ser obrigada a
aglentar uma situacdo econémica nao atrativa, tendo em vista os custos fixos (o prejuizo
seria maior caso desativasse a atividade), do que uma firma ndo integrada. Esse fator
reduz a flexibilidade na tomada de decisdo por parte de uma empresa.

A integralizacdo, ao ampliar a imobilizacdo de capital, consequentemente amplia a
exigéncia desse recurso escasso (capital). O capital imobilizado poderia ser aplicado em
outra atividade. A decisdo de verticalizar a atividade deve considerar esse ponto, mas nao
somente a demanda de capital no presente, mas 0 que isso pode representar no futuro®,
considerando ndo somente 0 maior gasto em ativos permanentes, como maquinas e
equipamentos, mas a ampliacdo dos recursos despendidos na manutencdo e reposi¢ao
destes e a ampliacdo da necessidade de capital de giro da empresa ao ampliar o ciclo
financeiro®™ da companhia (que pode ser resumido). Portanto, a verticalizacdo, ao
ampliar a necessidade de capital, pode acarretar em drenagem de recursos de outras

atividades da empresa, talvez diminuindo o foco da principal atividade da companhia.

® Inclui-se nos custos fixos as amortizacBes e depreciacdes inerentes as maéquinas, equipamentos e
instalacfes dos processos produtivos internalizados pela firma.

82 Claro que apenas expectativa. Esse que vos escreve ndo considera a racionalidade ilimitada ou completa
como hipotese comportamental dos agentes tomadores de deciséo.

8 Ciclo financeiro: diferenca entre o prazo de recebimento de um produto e o prazo de pagamento ao
fornecedor de insumos para fabrica¢do do primeiro. Ao integrar uma atividade, provavelmente o ciclo
financeiro da firma sera ampliado, tendo em vista que o processo a ser percorrido no interior da firma sera
superior, relativamente se a transacdo fosse realizada através do mercado. Em outras palavras: a empresa,
ao internalizar uma atividade produtiva complementar a sua, devera incorrer na necessidade de capital de
giro intrinseca a essa atividade.
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Porter (1986) ressalta a reducédo de flexibilidade de mudanca de fornecedor como

mais uma caracteristica desestimulante ao processo de integracao vertical. O processo de
verticalizacdo acaba por criar um fornecedor/cliente interno. O elo da cadeia produtiva
integrado a empresa devera ser competitivo relativamente as demais firmas, ou seja, ter a
capacidade de disponibilizar produtos/servicos com custos correlatos ao fornecido no
mercado, além da adequabilidade dos produtos/servigos disponibilizados, bem como
conseguindo, por exemplo, acompanhar o avanco tecnoldgico, ndo deixando que o
negadcio principal se torne menos competitivo. Assim, acompanhar o ritmo tecnolégico
da induastria adjacente, o que anteriormente poderia ser feito apenas adquirindo um
produto no mercado, com a verticalizagdo demandara dispéndio de recursos em

atividades de P&D, ampliando a dependéncia de desenvolvimentos proprios.

Porter (1986) destaca que esse risco ¢ ampliado quando se verifica uma das duas
situacdes: (i) existe uma quantidade significativa de fornecedores/clientes independentes
realizando pesquisas/desenvolvimentos; (ii) quando o elo da cadeia a qual se pretende
integrar possui “players” que realizam pesquisas em uma escala consideravel e possuem
conhecimento previamente acumulado e de dificil replicacdo. Mesmo que a empresa
realize um integracdo parcial, ao invés de completa, ela pode ser afetada negativamente
por esse ponto, pois os fornecedores/clientes se tornam concorrentes, podendo fechar o

acesso da firma a tecnologia.

Assegurar um canal de fornecimento/demanda cativo, pode ser considerado um fator

atrativo, como demonstrado anteriormente, mas também pode servir como um ponto
negativo do processo de verticalizagdo. Ao invés de se estar competindo no mercado, o
elo upstream/ downstream da firma pode perder os “incentivos fortes” (expressao
utilizada por Oliver Williamson) verificados ao se incorrer ao mercado, sendo a
“barganha” interna muito mais fécil e garantida. Porter (1986) descreve o fenémeno
como “incentivos desestimulantes”. A estrutura gerencial e os procedimentos que
governam o relacionamento entre as unidades administrativas da empresa deverao ser
reforcados, ampliando com isso a necessidade de fornecimento de informag6es que déem
suporte para tomada de decis&o.

Porter (1986) chega a comentar que essa relacdo interna, vis-a-vis a simples demanda via

mercado, pode acabar levando a um “contagio”, caso existam unidades adjacente menos

47



competitivas ou com problemas, afetando as outras unidades da companhia, “drenando”

recurso da(s) unidade(s) “saudavel(is)” para a unidade “adoentada”.

Tratando de forma destacada, Porter (1986) afirma que a decisdo por realizar uma

integracdo parcial pode resultar em alguns beneficios propiciados pela integracao total,

porém, podendo ser mais vantajosa do que o caso extremo por reduzir alguns custos.

Podem ser citados 0s seguintes itens como vantagens da integracdo parcial em termos de
custos relacionados ao processo de verticalizacdo completa: (i) menor ampliacdo dos
custos fixos; (ii) pode se garantir um fornecimento/demanda estavel internamente e
manter uma parcela do fornecimento de insumos ou demanda por produtos advindo do
mercado, diminuindo o risco de suprimento/escoamento, deixando a quantidade residual
a cargo do mercado; (iii) a integracdo parcial pode permitir acesso a atividades exteriores
de pesquisa e desenvolvimento; (iv) ganho informacional, ao ampliar o conhecimento
sobre a atividade produtiva adjacente, influenciando no processo de negociacao junto ao

mercado.

Outro ganho potencial ressaltado por Porter (1986): o processo de integracdo vertical
parcial pode provar que a ameaca de verticalizacdo do elo complementar da cadeia é
crivel e, com isso, reduzir o poder de mercado exercido pelo fornecedor/cliente. Com

isso, a empresa pode obter melhores margens.

O enfoque dado por Porter (1986) ao apresentar o tema integracdo vertical, possui um
caracter muito mais dindmico do que aquele dado pela TCT. Segundo o préprio autor, o
processo de tomada de decisdo é idiossincratico, devendo considerar qual o papel dessa
forma de organizacdo da producéo tera sobre a estratégia da Companhia, como a empresa
esta inserida em sua indudstria e uma analise dindmica da industria a qual se pretende

adentrar.

A seguir serdo apresentadas duas importantes visdes que também abordam o processo de

integracdo vertical sobre uma otica dindmica.
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2.2.4. Visdo Baseada em Recursos: Edith Penrose e Alfred Chandler

2.2.4.1 — Teoria do Crescimento e Diversificacdo da Firma: Abordagem
de Edith Penrose

A norte-america Edith Penrose (1914-1996), professora da John Hopkins University e da
London School of Economics®, rompeu, a partir da sua analise desenvolvida na década
de 50, com a ortodoxia microecondmica, passando a enxergar a firma ndo como um
agente passivo que, a partir de parametros definidos pelo mercado (com destaque para 0s
precos, no plural, pois envolve ndo somente o preco do produto final da firma, mas
também dos insumos e fatores de producdo utilizados no processo) busca a maximizagdo
de uma funcdo objetivo (agente otimizador), no caso o lucro, mas como um agente ativo,
internalizando o processo de tomada de decisdo a empresa, possuindo esta uma
capacidade de definir sua propria estratégia®. A partir de um ponto de vista dinamico e
evolutivo, a autora sobrepGe o papel do mercado como forca abstrata responsavel pela
situacdo de equilibrio estatico de determinada indlstria, pela acdo da concorréncia
intercapitalista (Brito, 2001).

A principal contribuicdo de Penrose para a ciéncia econdémica, conforme apresentado por
Szmrecsanyi (2001), foi materializada no livro “The Theory of the Growth of the Firm”,
datado de 1959. E a partir dessa obra que sera desenvolvido o conceito de firma
“penrosiana” e por consequinte os determinantes da integracdo vertical segundo esta

visao®.

% Mencionadas, apenas, duas das universidades as quais a economista lecionou e realizou trabalhos de
pesquisas. Penrose lecionou, ainda na Australian National University (1955-56), localizada na capital
australiana, Caberra, na Universidade de Bagda (1957-59), na INSEAD, famosa escola francesa de
administracdo de empresas Penrose foi nomeada catedratica de economia, lecionando entre 1977 a 1984,
Ainda, entre 1982 e 1985, trabalhou na Oxford University. Para maior detalhamento do seu trabalho e
biografia, consultar Szmrecsanyi (2001), o qual indica outras duas obras: Mabro (1996) e Marris (1991).
Para uma rapida consulta vide endereco eletrénico do Conselho Regional de Economia do Rio de Janeiro
(Corecon-RJ), www.corecon-rj.org.br, consulta realizada em 16/11/2008.

® Uma importante fonte para a abordagem aqui desenvolvida sobre Penrose e Chandler foram as aulas
ministradas pelos professores David Kupfer e Jodo Pondé no mestrado em ciéncias econdmicas do Instituto
de Economia (IE) da Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ). Ressalta-se, porém, que qualquer
interpretacdo errénea apresentada nesta dissertacéo é de inteira responsabilidade do autor.

% A qual, conjuntamente com a abordagem advinda de Chandler, esse autor que vos escreve acredita se
enquadrar de forma mais realista as decisfes empresariais empiricas (afirmacdo posta, apesar da tentativa
de imparcialidade cientifica que se tenta apresentar, sem muito sucesso, nessa resenha teérica).
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A firma, segundo a autora, € mais até do que uma unidade administrativa. Esse agente
impar no sistema econémico capitalista pode ser definido como um conjunto de recursos
produtivos, organizados por um planejamento autbnomo, capaz de gerar servicos
responsaveis pela viabilizacdo do processo produtivo. Os diferentes usos que se pode dar
a esses recursos ao longo do tempo sdo definidos por decisdes tomadas pela

administragao.

Os recursos produtivos, os quais, em conjunto, compdem a firma, podem ser divididos
em duas formas distintas: (i) recursos fisicos que consistem em elementos tangiveis como
a(s) planta(s) produtiva(s), equipamentos, terrenos, recursos naturais, matérias-primas,
produtos semi-acabados, os residuos de produtos e subprodutos e estoques de produtos
acabados ainda por vender; (ii) recursos humanos detidos pela firma contemplando tanto
os trabalhadores ndo qualificados como aqueles qualificados e especializados, além dos

recursos administrativos, financeiros, juridico, técnico e a equipe gerencial.

Por mais que se tenham empresas detentoras de maquinas e equipamentos similares,
plantas industriais parecidas, as formas de dispor e utilizar os seus préprios recursos
produtivos sdo, em geral, distintas. Os servigcos produtivos gerados pelos recursos
produtivos detidos pela fima séo funcdo das diferentes formas e fins os quais se podem
dispor esses recursos. Em outras palavras, 0s mesmos recursos geram um feixe de
servigos potenciais, ou seja, uma ampla gama de possibilidades de servicos a partir da
utilizagdo dos mesmos recursos produtivos. Conclui-se, portanto, que Penrose destaca o
carater idiossincratico da firma. Cada empresa possui conhecimentos diferentes, utiliza de
forma distinta os seu recursos, obtendo, no final, rendimentos desiguais®’. Os
produtos/servigos finais gerados sao distintos, seja tecnicamente ou sobre o ponto de vista
dos consumidores, refor¢ando o carater idiossincratico da firma (Penrose, 1959). Ou seja,
0 que Penrose esta dizendo é que nenhuma firma é igual a outra, por mais similares que

possam parecer a primeira vista.

A partir dessa visdo, chega-se a outra conclusdo importante. Sdo os recursos préprios da
firma e dificies de copiar, como o conhecimento tacito obtido ao longo do tempo, que

poderdo conceder a firma uma vantagem competitiva, permitindo, talvez, que mantenha

%7 Refuta, portanto, o conceito da microeconomia neoclassica em que a indstria é vista como uma colecéo
de firmas homogéneas que produzem produtos homogéneos.
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uma rentabilidade superior a média, inclusive em prazos mais longos (algo que pode ser
verificado na préatica, mas que é rechassado pela teoria neoclassica).

Assim, caso o objetivo do analista, do estudioso, ou do simples interessado, seja analisar
o crescimento da firma®, o primeiro passo a ser dado, segundo a visdo penroseana, €
examinar 0s seus recursos e a forma que esses interagem. Examinar 0 meio em que a
empresa esta inserida e os efeitos das condi¢cGes ambientais sobre as estratégias adotadas
devem ser analisados, somente, em uma etapa posterior. Portanto, a visdo® de Penrose
acaba indo, neste sentido, contra, também, o paradigma da economia industrial suportado
pela triade Estrutura-Conduta-Desempenho. Segundo a andlise desenvolvida por Penrose,
0 meio, inicialmente, seria afetado pela acdo das empresas e, em uma etapa posterior, 0
meio modificaria a reacdes destas (as empresas) num processo interativo de

retroalimentacdo (Castro, 2004).

Retornando as questdes relacionadas aos servi¢os produtivos, destaca-se a importancia
detida pelos servicos empreendedores (entrepreneurial services)” para a dinamica da
firma. Esse tipo de servico (na verdade servicos no plural) é um dos mais importantes no
reforco da individualidade de cada firma, assim como fator indutor do processo de

crescimento da firma ao gerar oportunidades produtivas.

Segundo Penrose (1959), o servico empreendedor ndo necessariamente é empreendido
(peco desculpas pelo trocadilho) pelo empresario ou capitalista. Os servicos
empreendedores podem ser desenvolvidos por um engenheiro da empresa, ao introduzir
um novo produto, por um administrador (que ndo necessariamente € o proprietario do
capital), ao introduzir uma mudanca organizacional na firma ou até mesmo um
trabalhador de chdo de fabrica ao sugerir uma modificacdo no processo produtivo,
ampliando a produtividade da firma. Ou seja, os servi¢cos empreendedores acabam por
permitir novas formas de combinacdo para recursos produtivos ja existentes na firma e
muitas vezes 0ciosos. 1sso nada mais é do que inovacgdo. O processo de inovacao™ acaba

por ampliar os horizontes da firma, expandindo as suas oportunidades produtivas, ou seja,

% Esse é um dos objetivos da presente dissertacdo, destacando, portanto, o papel da integracio vertical
sobre a expansao da firma e as razfes para se adotar essa estratégia de crescimento.

8 A literatura, com freqiiéncia, denomina a forma de interpretacdo de autores como a prépria Penrose e
Chandler como Visdo Baseada em Recursos (VBR).

"0 Apesar de literatura em lingua portuguesa freqiientemente traduzir o termo como servicos empresariais,
acredita-se que o termo empreendedor expresse de forma mais clara a idéia a ser transmitida por Penrose.

™ N&o necessariamente a inovacéo que se fala aqui é uma ruptura. Na verdade, na maioria das vezes n&o o
é. Pode ser uma inovacdo para a firma, mas nao necessariamente para a inddstria como um todo.
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permitindo o seu crescimento. Uma dessas oportunidades produtivas pode significar o
desenvolvimento internamente de uma etapa complementar do seu processo produtivo, ou

seja, integrar-se verticalmente.

A geracdo de servicos empreendedores ndo estd associada somente as caracteristicas
individuais, como a personalidade do individuo e nivel educacional, mas também ao
acumulo de conhecimento obtido no proprio trabalho desenvolvido dentro da firma. O
processo de learning by doing apresenta uma grande importancia nessa dinamica do saber

e do desenvolvimento de inovagdes.

Outros tipos de servicos impares para a firma sdo os denominados servigos gerenciais
(managerial services). Assim como 0s servicos empreendedores, 0S Servigos gerenciais
assumem um carater idiossincratico em cada companhia, afetando de forma decisiva o
processo de crescimento da empresa, trabalhando ndo somente como um indutor, mas
também como limitador deste processo (Brito, 2002).

De forma cumulativa como o anterior, 0s servi¢os gerenciais, responsaveis pela gestéo e
definicdo da estrutura organizacional da companhia, acumulam conhecimento a partir da

experiéncia gerada na operacao dos proprios negocios da firma ao longo do tempo.

Ap0s destacados os dois tipos de servicos produtivos cruciais para 0 seu processo de
crescimento das empresas, apresentar-se-4 0s trés fatores enddgenos explicativos do

processo de crescimento da firma (fatores internos) na visao de Penrose:

I. Indivisibilidade dos Recursos Produtivos: Ao investir, ampliando a sua
capacidade produtiva e, consequentemente, obtendo novos recursos produtivos, a
firma ndo consegue fazé-lo de forma marginal, ao contrario do que prega a
microeconomia neoclassica. Os recursos produtivos (seja uma nova maquina,
trabalhadores, um novo terreno) sao indivisiveis. Assim, ao adquiri-los (0s
recursos produtivos) uma parte destes provavelmente ficara ociosa. O simples fato
de ndo utilizar os recursos em sua plenitude, gera incentivos para a firma expandir
as suas atividades, objetivando, portanto, utiliza-los de forma mais eficiente, ou
seja, buscando ampliar os lucros auferidos. Assim, os tomadores de decisdo no
interior da firma podem se perguntar: por que ndo utilizo a equipe de engenheiros
quimicos que possuo para desenvolver novos produtos? Nao poderia utilizar a
mesma equipe de vendas que ja possuo, ou aumenta-la parcialmente, para
divulgar e vender esses novos produtos? Conclui-se, portanto, que o préprio
processo de crescimento, ao demandar recursos complementares aos ja existentes,
e dada a indivisibilidade dos recursos produtivos, acaba por gerar mais recursos
ociosos, ampliando as oportunidades produtivas capazes de ampliar a
lucratividade da firma e portanto reforcando a possibilidade de crescimento
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futuro. Mas, ao mesmo tempo em que um certo grau de ociosidade dos recursos é
um indutor do crescimento, o excesso de “folga” dos recursos produtivos pode se
tornar um obstaculo & dindmica de expansdo da firma. Em uma argumentacéo
similar & apresentada por Newton em sua Primeira Lei’® (ou Principio da Inércia),
a ociosidade extrema de seus recursos demandard uma “forga” enorme da firma
para efetivar o seu crescimento. Em geral, caso 0s seus recursos apresentem ampla
“folga" criard dificuldade para utilizacdo deste de forma mais eficiente, passando
a firma a ficar estagnada ou entrar em declinio.

Il. Especializacdo dos Recursos Produtivos: O argumento da autora é analogo ao
desenvolvido por Adam Smith em sua obra classica datada de 1776 (Uma
Investigacdo sobre a Natureza e Causas da Riqueza das Nacdes). A medida que a
firma amplia o seu tamanho, a mesma pode auferir ganhos decorrentes da
especializagdo dos seus recursos.

I11. Dindmica dos servicos produtivos: Penrose, em sua abordagem, evidencia a
importancia desse terceiro fator como indutor do processo de crescimento da
firma. No curso do processo normal de operacdo da firma, novas combinacdes dos
recursos produtivos permitem a extracdo de novos servigcos, ampliando o leque de
oportunidades produtivas da firma, na tentativa de elevar o lucro auferido em sua
atividade. O processo de aprendizado, com acumulo de conhecimento ao longo do
tempo, incluindo em grande parte um tipo de conhecimento tacito, possui um
papel de destaque nessa dindmica. Ampliar, por exemplo, 0 conhecimento detido
sobre o bem o qual produz, pode elevar de forma significativa as informacoes
detidas sobre insumos utilizados pela a companhia, ou produtos/etapas ajusantes
do seu processo produtivo. Esse aprendizado, incluindo um maior conhecimento
sobre a rentabilidade propiciada pela atividade complementar, pode lancar a firma
em um processo de verticalizacdo (conforme sera visto de forma mais detalhada a
sequir).

Um dos processos mais ricos utilizados pela firma na busca de formas mais lucrativas
para a combinacdo dos seus recursos produtivos é o processo de diversificagdo. No
capitulo sete de sua obra (A Teoria do Crescimento da Firma) Penrose aborda de forma
detalhada o tema, o qual denomina de economia da diversificacdo.Segundo a autora, a

integracdo vertical nada mais € do que uma forma particular de diversificacao.

Penrose afirma que uma das caracteristicas mais marcantes da empresa
industrial/comercial moderna é a diversificacdo de suas atividades (incluindo a
verticalizacdo), caracteristica essa abordada de forma inadequada pela teoria econémica
até entdo (ndo esquecer que o livro é datado de 1959). Alguns autores, como Nicholas

Kaldor, defendiam a ideia de que no fundo o processo de diversificacdo € ineficiente

2 A Primeira Lei de Newton diz que: "Todo corpo permanece em seu estado de repouso ou de movimento
retilineo e uniforme, a menos que seja obrigado a mudar seu estado por for¢as impressas a ele."
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economicamente, pois, segundo a visdo do referido autor, a produtividade tenderia a
decrescer com a ampliacdo das atividades desempenhadas por um mesmo nimero de
recursos produtivos. Ou seja, quanto mais atividades uma determinada firma
desempenhasse, menos eficiente essa seria (efeito inverso ao obtido pela especializacdo
dos fatores produtivos/agentes econdémicos). A contra-argumentacdo de Penrose €
fundamentada na observacdo empirica. As companhias mais bem sucedidas (e a
eficiéncia nada mais é do que um termo utilizado para analise do sucesso ou insucesso
dos agentes econdmicos) sao altamente diversificadas e amplamente integradas,
possuindo, na maioria dos casos, uma consideravel preé-disposicdo para elevar 0 nimero

de produtos/servicos disponibilizados’®.

A primeira pergunta que surge ap6s a constatacdo da autora é: qual(is) o(s) fator(es) que
levam as firmas a adotarem uma estratégia de diversificacdo? Varias explicacbes
aparecem na tentativa de responder essa pergunta. Para alguns economistas essa
estratégia seria uma resposta a incerteza do meio. Uma empresa altamente especializada
(no caso extremo, monoprodutora, como a teoria microeconémica neoclassica utiliza) é
consideravelmente vulnerdvel em um ambiente onde ocorrem mudancas no ambito
tecnoldgico e no gosto dos consumidores. Outra forma de explicar o processo de
diversificacdo até entdo, principalmente por aqueles autores mais ligados a linha

neoclassica, é a partir da argumentacdo da existéncia de imperfei¢cdes de mercado.

Para Penrose, alguma diversificagdo por parte da firma é quase uma necessidade para
uma insercdo minimamente competitiva. As empresas especializadas tornam-se
vulneraveis em um cenario de rapidas mudancas, advindas da demanda, da tecnologia ou
da concorréncia exercida pelos outros agentes produtores de bens/servigos substitutos dos
seus. Além disso, a firma especializada fica limitada ao crescimento do mercado de seus
produtos ou da participacdo do mercado (market-share) a qual pode obter. Ou seja, a
diversificacdo acaba por ser uma forma de auto-protecdo contra riscos, previsiveis e
imprevisiveis, os quais a firma esta sujeita. Uma interessante afirmacdo é posta pela
autora, com intuito de defender sua tese. Em uma sociedade, como a atual, a qual se
verifica duas importantes caracteristicas, (i) um espirito empresarial difundido e (ii)

tecnologia altamente desenvolvida, os agentes econdmicos responsaveis pela producgéo de

™ A autora ilustra a sua argumentacdo apresentando alguns exemplos empiricos, como as firmas norte-
americanas General Motors Corporation e General Mills.
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bens e servicos (no caso a empresa) sdo forcados a aprenderem tudo o que puderem sobre

seus processos e bens/servicos disponibilizados, o que muitas vezes leva a diversificacdo.

As oportunidades produtivas da firma, advindas da ampla gama de usos possiveis para 0s
seus recursos/servicos produtivos’™, sdo forcas que promovem e limitam a liberdade de
acdo da empresa, estando conectadas diretamente ao processo de diversificacdo. Na
analise das oportunidades a firma considera ndo somente o lucro e o custo de
oportunidade envolvido, mas também o risco envolvido na atividade e 0s recursos que
deverdo ser empregados. Os surgimentos de novas oportunidades, segundo Penrose,
podem advir das seguintes fontes: (i) alteracdes nos servicos produtivos; (ii) experiéncia
disponivel na firma, principalmente acumulada internamente ao longo do tempo; (iii)
modificacbes externas; (iv) condicdes do mercado. Uma das mais importantes
oportunidades para diversificacdo pode surgir como resultado da relacdo entre a empresa

e seus clientes.

Verificam-se trés formas possiveis para o processo de diversificacdo: (i) incrementos na
variedade de produtos finais fabricados; (ii) incrementos na integracao vertical; (iii)
incrementos no nimero de areas basicas de producdo na qual opera. Ressalta-se que a
diversificacdo, segundo Penrose, pode ocorrer tanto dentro das areas de especializacéo ja

existentes na firma, quanto através da inser¢do em novas areas.

Define-se: &rea de especializacdo da firma nada mais é do que a base de producdo ou
tecnoldgica a qual a firma se dedica, além do(s) mercado(s) o(s) qual(is) se esta inserida.
Explica-se, a base de producdo da firma esta relacionada aos recursos produtivos, como
maquinas, equipamentos, matérias-primas, além de intangiveis, como habilidades
especificas, intimamente associados e complementares a dado processo de producéo.
Com relagdo aos mercados, o termo é melhor empregado no plural, tendo em vista que a
firma pode fornecer os seus produtos/servigos em diferentes mercados, mesmo detendo
uma Unica base de producdo. Os mercados podem ser distinguidos pelos diferentes
grupos de renda, por grupos ocupacionais (como donas de casa, fazendeiros e firmas
industriais), formas de distribuicdo (varejo e distribuigéo).

™ Ressalta-se a hipotese assumida pela autora de sempre ser possivel observar ociosidade dos servigos
produtivos.
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Sim, existem limitadores ao processo de diversificacdo da companhia. O principal
limitador interno € imposto pelos préprios recursos produtivos, restringindo ndo somente
a taxa de crescimento, mas também a direcdo da expansdo. Mesmo quando a saida para a
diversificacdo envolve a incorporacdo de novos recursos produtivos, esses levam certo

tempo até conseguirem ser integrados aos recursos ja existentes’.

Ap0s introduzir a teoria do crescimento da firma desenvolvida por Penrose (1959),
focando no processo de diversificacdo, sendo este uma das principais formas de expansdo
adotadas pelas empresas, apresentar-se-a 0 processo de integracdo vertical conforme a
visdo de Penrose. A verticaliza¢do, conforme ja mencionado, nada mais é do uma forma
especifica de diversificacdo das atividades desempenhadas pelas empresas. No mesmo
capitulo sete em que a autora introduz a chamada “economia da diversificacdo”,
disponibiliza uma secdo tratando apenas do processo de integracdo vertical. Sendo assim,
a maior parte dos conceitos apresentados anteriormente para o processo geral de
diversificacdo é aplicavel a este processo especifico. Ou seja, os fatores indutores do
processo de verticalizacdo, de forma similar ao caso geral de diversificacdo, podem ser 0s
seguintes: (i) oportunidades que surgem em funcdo da natureza dos recursos produtivos
da firma e de seus proprios requisitos; (ii) oportunidades propiciadas pelo mercado; (iii)
pressdes competitivas de diversas naturezas; (iv) problemas especiais que se colocam em
funcdo das incertezas. Considerando, conforme apresentado anteriormente, em uma
sociedade em que o espirito empresarial € amplamente difundido e a tecnologia altamente
desenvolvida, as empresas sdo obrigadas a aprenderem tudo o que puderem. Esse
aprendizado pode estar ligado a obtencdo de conhecimento sobre o processo/produto
adjacente a sua etapa produtiva, podendo, com isso, levar a firma a internalizar alguma

atividade complementar a sua (verticalizacao).

Entretanto, ndo se deve esquecer, conforme exposto por Cardoso, Bomtempo & Pinto
Junior (2006), que o processo de crescimento, e consequentemente de verticalizacdo da
firma, pode ser melhor explicado quando se considera que as decisfes de investimento e
atividades a serem desempenhadas, sdo guiadas pelas oportunidades de ampliar a
lucratividade da empresa. A propria Penrose (1959) aborda a relacdo entre o lucro e o

" Utilizando analogia feita pelo professor Ponde em disciplina ministrada na pés-graduacdo em economia
no Instituto de Economia, pode-se pensar, similarmente, ao ocorrido em um time de futebol (ou na propria
selecdo brasileira). Mesmo que se tenham diversos astros, estes levardo algum tempo até se adaptarem a
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crescimento da firma, a qual estd diretamente relacionada ao “equilibrio” entre o
reinvestimento dos lucros e a distribuicdo de dividendos. O reinvestimento dos lucros
auferidos em sua atividade (o autofinanciamento € uma das principais fontes de recursos
para a efetivacdo dos investimentos das empresas brasileiras’®) pode ampliar a eficiéncia
dos recursos produtivos da firma e/ou ampliar a sua capacidade produtiva, enquanto a
distribuicdo de dividendos mantém a atratividade dos acionistas da firma, ao rentabilizar

o seu capital”’.

2.2.4.1 Vantagens Competitivas: Alfred Chandler

Alfred D. Chandler Jr. (1918-2007), professor emérito da Harvard Business School,
ocupava a catedra de Historia Empresarial na referida universidade. De forma a sintetizar
a importancia do autor ndo somente para o estudo da historia, mas também em outras
areas do conhecimento humano, como a administracdo e a ciéncia econdémica, Coriat e
Weinstein (1995), por exemplo, incluiram Chandler na lista dos dez mais influentes

pensadores que aportaram significativas contribuicdes as teorias econémicas.

As suas principais obras apresentam uma pesquisa amplamente detalhada sobre o
desenvolvimento das grandes empresas no periodo que vai da segunda metade do século
XIX (conhecido como segunda revolucao industrial) até o periodo entre - guerras. Em seu
livro classico denominado “Scale and Scope: The Dinamics of Industrial Capitalism”,
Chandler analisa o padrdo de competitividade e crescimento industrial de trés nacdes
lideres no desenvolvimento da Segunda Revolugdo industrial (EUA, Gra-Bretanha e
Alemanha™), discorrendo sobre como as grandes empresas industriais desses paises

exploraram as economias de escala e escopo, realizando os seguintes investimentos: (i)

forma de jogo dos demais companheiros de time. Com a firma e os seus diversos recursos produtivos
acontece 0 mesmo fato.

"® \ide Torres Filho, Borca Janior & Nascimento (2008).

" As Sociedades por Acdes (S.A) brasileiras, seguindo a legislacdo (Lei n° 6.404/76, conhecida como Lei
das S.A.) determina o pagamento de dividendos obrigat6rios apds cada exercicio, no montante equivalente
ao especificado no Estatuto Social da companhia (ndo inferior a 25% do lucro liquido ajustado do periodo)
ou, caso esse seja omisso, 50% do lucro liquido ajustado auferido pela empresa (vide art. 202 da referida
Lei). A parcela remanescente do lucro que néo for destinada como dividendos devera ter a sua destinagéo
especificada previamente. Conclui-se, portanto, que no Brasil existe uma amarra maior do que em outros
paises para a destinagdo do lucro da companhia para pagamento de dividendos (nos EUA, por exemplo,
existe até uma atratividade maior para reinvestimento dos lucros na atividade da empresa por questdes
tributarias).

"8 Apesar de o autor classificar o desenvolvimento industrial em 3 modelos distintos (0 modelo americano
Chandler denominou de “managerial capitalism”, o da Gréd-Bretanha de “personal capistalism” e o aleméo
de “cooperative managerial capitalism”), o traco comum nessas na¢Ges bem-sucedidas é que a grande
empresa industrial tem sido 0 motor do crescimento econémico.
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investimento em capacidade produtiva suficiente para assegurar vantagens de custos; (ii)
construcdo de uma rede de distribuicdo em ambito nacional, quica internacional; (iii)
desenvolvimento de uma organizacdo interna capaz de gerir e administrar esse novo tipo
de empresa de tamanhos muito superiores aos verificados anteriormente. Os primeiros
“players” a efetivarem esses tipos de investimento dominaram suas industrias durante

décadas, capturando “market-share”, diversificando e expandindo seus mercados.

Em outra grande obra (“The Visible Hand: The Managerial Revolution in American
Business”), que lhe proporcionou o recebimento do Prémio Pulitzer, Chandler tenta
explicar, o surgimento da moderna empresa de negdcios, como esta surgiu, onde
apareceu, quando e qual a razéo para ter aparecido de determinada forma, além das razdes
porgue a mesma continuou a crescer (Chandler, 1977).

Com intuito de introduzir a abordagem de Chandler, de forma resumida, tendo em vista a
vasta obra do autor, nada melhor do que seus proprios dizeres apresentando suas
premissas e algumas conclusdes basicas obtidas a partir de seus estudos:

“Nas economias de mercado, as forcas competitivas das empresas
repousam sobre as capacidades organizacionais aprendidas. Essa é
minha premissa basica — uma premissa baseada nas descobertas do
estudo historico. As capacidades sdo especificas de cada produto em
termos das tecnologias usadas e mercados atendidos. Essas
capacidades especificas de cada produto sdo aprendidas e
incorporadas em uma estrutura organizacional. Os individuos vém e
vao, mas a organizacao permanece. Assim, nas economias modernas,
as grandes empresas desempenham 0s seus papéis criticos na
evolucdo das industrias ndo apenas como uma unidade conduzindo
transacdes com base no fluxo de informacgGes, mas, 0 que é mais
importante, como criadoras e depositarias de conhecimentos
organizacionais incorporados especificos para cada produto”.
(Chandler, 2002)

Conclui-se, portanto, que a abordagem de Chandler, assim como a de Penrose, evidencia
a importancia do conhecimento acumulado ao longo do tempo no interior das empresas,

principalmente o conhecimento técito, na criacdo de vantagens competitivas.

As empresas, de forma dindmica, buscam capacitacfes organizacionais que permitam
alcancar essas vantagens competitivas. As capacidades podem ser divididas em trés tipos
distintos de conhecimentos, conforme apresenta Chandler (2002): (i) conhecimento

técnico; (ii) funcional; (iii) gerencial.
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As capacidades técnicas sdo aquelas aprendidas com a aplicacdo do conhecimento

cientifico e/ou de engenharia. Esse tipo de capacidade envolve o conhecimento utilizado

em pesquisa basica e aplicada para resultar, talvez, em inovacao de produto ou processo.

Como o proprio Chandler (2002) coloca, sdo as capacitacdes necessarias para Se

desempenhar o “P” da tdo utilizada sigla “P&D”.

O chamado conhecimento funcional € mais idiossincratico do que o anterior, sendo

especifico de cada produto. O desenvolvimento deste no interior da firma pode gerar

capacidades organizacionais de trés tipos distintos:

Capacidades de desenvolvimento: Criadas a partir do conhecimento especifico
obtido na fabricacdo de cada produto. Esse tipo de capacidade € necessaria para
transformar um determinado conhecimento obtido a partir da pesquisa em um
novo produto. Assim, conforme afirmado por Chandler (2002), é o “D” da sigla
“P&D”.

Capacidades de Producdo: Conhecimento adquirido a partir da construcdo e

operacéo das instalagdes utilizadas para fabricacdo de bens/ prestacdo de servigos,
bem como para recrutar e treinar a médo-de-obra essencial utilizada para operar
essas unidades produtivas de forma eficiente, além da compra dos insumos

necessarios ao processo de producao.

Capacidades de marketing: Obtidas a partir da aprendizagem obtida com os

mercados de atuacdo da companhia e o desenvolvimento de sistemas de

distribuicdo de seus produtos.

O terceiro e ultimo tipo de conhecimento destacado por Chandler é o gerencial. Esse tipo

capacidade organizacional € essencial para a constituicdo e manutencdo de uma empresa

lucrativa e viavel. Para descrever a sua importancia deve-se citar o proprio Chandler:
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“Essas capacidades sdo aprendidas para administrar as atividades
das unidades de operacdo funcional, integrar suas atividades e
coordenar o fluxo de bens dos fornecedores de matéria-prima através
dos processos de producdo e distribuicdo para os revendedores e
clientes finais. O fator decisivo para a manutencdo do sucesso da
saude e crescimento de longo prazo da empresa séo as capacidades
aprendidas da alta geréncia. Esses gerentes tomam decisfes criticas
guanto a alocacdo de pessoal e de recursos financeiros que
determinam o destino de uma empresa e, freqlientemente, de toda uma
industria do pais em que ela opera (...) [As capacidades gerencias]
sdo afetadas por diferentes tipos de estruturas operacionais, sistemas
educacionais nacionais e padrdes culturais mais amplos, que foram
aprendidos e nos quais as empresas evoluiram. Assim, as capacidades
diferem de nacdo para nacdo, de setor para setor e frequentemente,
de uma empresa para outro dentro do mesmo setor. Por exemplo: o
ambiente mais amplo em que o0s gerentes japoneses aprendem e
trabalham é bastante diferente dos Estados Unidos e da Europa.”
Chandler (2002)

Conclui-se, portanto, que assim como em Penrose (1959), para A. Chandler a capacidade
gerencial é fundamental, tanto como um fator indutor do processo de crescimento da
firma, como um limitador desse. Ndo se deve esquecer o papel de todas as outras
capacidades citadas anteriormente que, além de limitar o processo de crescimento, com
certeza, segundo Chandler, serdo fundamentais para definirem a direcdo da expansédo da

firma.

Além das capacitacGes necessarias, e por sua vez limitadoras do crescimento, outras duas
fontes de vantagens competitivas sdo destacadas como indutoras desse processo: (i) as
economias de escala; (ii) economias de escopo. Ambas estdo relacionadas a reducdo dos
custos de transacdo, ao propiciarem 0 aumento de transagdes econdmicas realizadas no
interior da firma (Chandler, 1990).

As economias de escopo sdo fundamentais na orientacdo da estratégia de diversificacdo
adotada pelas empresas, incluindo a integracdo vertical como uma forma de

diversificacdo.

Um maior detalhamento sobre as economias de escala e escopo, incluindo as defini¢fes
de ambas e as suas varias formas, pode ser encontrado em secdo anterior do presente
capitulo. Chandler (1990) ressalta que ambas sdo importantes fontes de vantagens
competitivas para a firma, sendo indutores possiveis para o processo de integracdo

vertical.
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Chandler (1977) afirma existirem duas formas distintas de estratégias que acabam por
nortear o crescimento da empresa: (i) estratégia produtiva; (ii) estratégia defensiva.
Conforme exposto por Cardoso, Bomtempo & Pinto Junior (2006) as estratégias
produtivas sdo aquelas que possuem como objetivo ampliar a produtividade da firma,
enquanto as defensivas buscam defender uma determinada posi¢do j& ocupada pela firma
no ambiente em que esta inserida. Assim, 0s processos de crescimento poderiam conter:
apenas uma dessas estratégias, ambas (processo de crescimento hibrido) ou nenhuma das
duas caracteristicas (exemplo desse caso sdo as formacdes de conglomerados através da
diversificagdo ndo-relacionada entre as atividades).

2.3 Conclusao do Capitulo

Buscou-se apresentar, de forma ampla, as linhas tedricas que analisam o tema integracéo
vertical. A resenha teorica, contemplada no presente capitulo, ndo se limitou a
abordagem dada pela TCT, a qual pode ser considerada como principal instrumental
teodrico utilizado atualmente nos estudos econdmicos, empiricos e teoricos, que tratam

deste tema.

Ao mesmo tempo em que a analise de Coase (1937) busca superar a figura da “caixa
preta” da firma na teoria microeconémica neoclassica, chegando a adicionar novos e
importantes conceitos, como 0S custos inerentes aos processos de transagdo, o0 autor
acaba por compatibilizar a sua analise com a teoria marginalista, considerando idéias de
racionalidade substantiva possuida pelos agentes responsaveis pela coordenacdo e a

otimizacao realizada por estes.

Oliver Williamson, anos depois, recuperando as idéias originais do artigo do economista
britanico ganhador do prémio Nobel (Ronald Coase), adiciona a essas outros conceitos,
como as hipbteses comportamentais da racionalidade limitada (oriunda dos trabalhos de
H. Simon) e o oportunismo (ou potencial de agirem dessa forma) dos agentes, além de
adicionar a sua analise consideracdes sobre 0 meio em que ocorrem as interacdes
econdmicas entre 0s agentes: ambiente complexo e presenca de incerteza. A abordagem
tedrica desenvolvida por Williamson conclui que o tamanho da firma (ou viabilidade,

em termos eficientes, de realizar atividades produtivas tecnologicamente distintas) sera
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limitado pela sua capacidade em realizar transagfes a custos inferiores aqueles que
seriam inferidos caso fossem realizados através das outras duas formas alternativas de
organizacdo da atividade econémica: mercado ou formas hibridas. Os custos de
transacdo sao influenciados por trés variaveis: (i) especificidade dos ativos (a que detém
0 maior poder explicativo para determinacdo das formas de organizacdo que irdo
prevalecer); (ii) grau de incerteza envolvido; (iii) frequéncia das transagdes (sendo esta a
menos importante das trés variaveis). Segundo a TCT, a expectativa de que a empresa
seja a forma mais eficiente para se realizar determinada atividade econdmica varia de
forma crescente com o aumento dessas trés variaveis, ou seja, quanto mais especificos
forem os ativos envolvidos em uma transagdo, maior o grau de incerteza e a frequéncia
em que estas ocorrem, mais provavel que essa atividade seja internalizada na empresa

(integracdo vertical).

Porém, as limitacGes dessa teoria ndo sdo despreziveis. A mesma apresenta um forte
carater estatico e focado nas falhas de mercado (Malerba, Nelson, Orsenigo & Winter,
2008). Assim, recorreu-se a literatura de administracdo na tentativa de encontrar uma
abordagem mais empiricista e que contemplasse o processo de integragdo vertical dentro
de um arcabougo dindmico. Como visto, Michael Porter apresenta uma ampla gama de
vantagens e custos que o tomador de decisdo precisara contrabalancear antes de decidir
por entrar em uma atividade complementar aquela em que a empresa ja atua. Além
disso, Porter (1986) ressalta que essa deliberacdo deve ser tomada no escopo de uma
avaliacdo estratégia, muito mais do que simples célculos financeiros na tentativa de
analisar as vantagens entre “comprar ou fazer”. Outro importante ponto ressaltado pelo
autor é que o processo de decisdo deve contemplar, em seus estudos, uma analise mais
pormenorizada da inddstria em que a empresa esta inserida, bem como da industria a

qual se pretende adentrar.

Com intuito de deixar a abordagem teorica ainda mais crivel com a realidade, foi
introduzida a chamada Visdo Baseada em Recursos (VBR), com enfoque nas
contribuicOes realizadas por Edith Penrose e Alfred Chandler Jr. Segundo Penrose
(1959), o processo de verticalizacdo é uma direcdo possivel (dentre outras) para o
crescimento da firma. Assim, dentro dessa visdo dindmica e evolutiva, o carater
idiossincratico das empresas, a importancia do acumulo prévio de conhecimento

(incluindo conhecimento tatico), capacitacdes e habilidades sdo destacados como pontos
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impulsionadores, bem como limitadores do processo de integragéo vertical. Chandler,

ainda, destaca o papel das economias de escala e escopo como importantes fontes

determinantes do processo de diversificacdo produtiva (e a integracdo vertical nada mais

é do que uma forma especifica de diversificacdo das atividades realizadas pela empresa).

Assim, pode-se concluir, a partir da bibliografia examinada, que a teoria ensina que o

processo de verticalizacdo pode gerar os seguintes beneficios para a empresa/ grupo

econémico que o adota:

Reducéo dos custos de transacao;

Economias de escala e de escopo;

Economias Obtidas ao Evitar o Mercado;

Economias atreladas a relacionamentos estaveis;

Aprofundamento das tecnologias utilizadas em ambas as atividades produtivas;
Assegurar oferta de matérias-primas ou escoamento da producdo (dependendo de
qual direcdo o processo de integracao vertical ocorra);

Aumento das barreiras a potenciais entrantes;

Aumento do poder de mercado da empresa ou arrefecimento do poder de mercado
detido por fornecedores/clientes (dependendo da direcdo do processo de
integracao vertical);

Elevacdo dos retornos de capital (entrada em atividade com retornos médios
superiores a atividade desempenhada e/ou através da captura de sinergias entre as
atividades);

Captura de Sinergias existentes entre as atividades;

Beneficios tributarios (ex: reducdo da incidéncia de tributos em cascata);

Ganho informacional (maior conhecimento sobre a atividade complementar);
Melhor empregar recursos produtivos 0ciosos;

Aplicar e/ou aprofundar capacitagdes/habilidades detidas previamente;

Absorver novas capacitacées/habilidades;

Porém, o processo de integracdo vertical ndo ocorre sem gerar desafios a serem

transpostos ou potenciais custos, os quais deverdo ser examinados quando da tomada de

decisao:

Custos burocraticos;

Praticas oportunistas entre os agentes internos;

Transpor barreiras a entrada e de mobilidade;

Aumento da Imobilizacdo Operacional (aumento dos custos fixos e da
necessidade de capital, tanto para investimento inicial, quanto para operagdo
normal da atividade);

Reduzida flexibilidade para mudanca de fornecedor/cliente (relagdo com parceiro
interno);
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e Aumento das barreiras a saida (tendo em vista a imobilizacdo de capital na nova
atividade);

e ldentificacdo e desenvolvimento das competéncias centrais e distintas (core

competencies) das novas atividades;

Complexidade gerencial;

Competéncias organizacionais: Administrar atividades estrategicamente distintas;

Perda de foco na atividade principal;

Ampliacdo de riscos operacionais (riscos que seriam assumidos por outras

empresas em caso de interagdes realizadas via mercado);

e Contagio entre as atividades (ex: atividade com problemas contagiando
demandando recursos de atividade “saudavel”).

Em alguns casos, conforme ressaltado por Porter (1986), formas intermediarias de
integracdo vertical, como a integracdo parcial ou a quase-integracdo vertical podem
propiciar algumas vantagens propiciadas pela integracdo total, porém reduzindo os
custos incorridos nessa forma de organizar a atividade econémica. Contudo, mais uma
vez, os tomadores de decisdo precisardo analisar e contrapor as potenciais vantagens (ou
perda/arrefecimento de alguns dos potenciais beneficios listados anteriormente em caso
de integracdo plena) e potenciais custos/desafios ao se adotar determinada estrutura.
Deve-se, ainda, destacar o carater idiossincratico das empresas e, portanto, de suas
deliberacbes e estratégias, bem como da industria a que esta inserida e aquela que
pretende entrar ao adotar, em algum grau, o processo de verticalizagcdo. Concluindo: ndo
existe “receita de bolo” para a determinagcdo do processo de integracao vertical (como,

em muitos casos, as analises baseadas na TCT podem levar a crer).
E a partir do referencial tedrico apresentado que se tentara, nos proximos capitulos,

expor argumentos que defendam o importante papel detido pela integragédo vertical no

atual cenario competitivo da industria petroquimica.
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3. REESTRUTURACAO DA INDUSTRI@ PETROQUIMICA EM AMBITO
MUNDIAL E O PAPEL DA INTEGRACAO VERTICAL COMO FONTE DE
VANTAGENS COMPETITIVAS

3.1 Breve Historico da Industria Petroquimica

Poucas sdo as industrias com tamanha penetracdo na vida cotidiana contemporanea
quanto a petroquimica. Contudo, apesar de ser uma das maiores inddstrias em ambito
mundial, provendo uma ampla variedade de intermediarios quimicos utilizados nas
industrias de plasticos, fibras, borracha sintética e muitas outras indudstrias (o que resulta
em um elevado encadeamento para frente), impactando, todos os dias, a vida de bilhdes
de pessoas, a sua trajetoria de desenvolvimento em escala industrial € muito recente,
sendo inferior a um século™ (Spitz, 1988). Porém, antes de prosseguir, uma importante
questdo deve ser solucionada: o que significa petroquimica? Suarez (1986) busca

respondé-la:

“A industria petroguimica é definida basicamente, em funcéo de suas
matérias-primas, como a industria quimica organica sintética, que
obtém seus produtos a partir das fracbes de petroleo e do gas
natural®”’. Suarez (1986)

Quanto ao desenvolvimento da inddstria petroquimica, conforme bem colocado por
Spitz (1988), em sua origem, esta industria foi um fendmeno basicamente norte-
americano. Esse fato, conforme descrito pelo autor, se justifica pela combinacdo de
circunstancias previamente existentes em certo ponto do tempo naquele pais, tais como:
(i) pela consideravel abundancia de matérias-primas, ou seja, petréleo e gas natural, em
territorio norte-americano®; (ii) um extenso mercado consumidor (consumo final e
industrias demandantes de bens intermediarios); (iii) existéncia de tecnologia
apropriada, aprendida com as inddstrias quimicas européias (principalmente a
carboquimica, conforme sera visto) ou através do desenvolvimento de processos
oriundos do refino do petréleo; (iv) o forte incentivo gerado para o seu rapido

desenvolvimento a partir do apelo causado pelas duas grandes guerras mundiais.

" De forma mais precisa, de aproximadamente 90 anos.

8 O Decreto N° 61.981, de 28 de dezembro de 1967, assinado pelo entdo presidente, general Costa e Silva,
o qual sera mencionado com maior detalhe posteriormente, ainda inclui, ao definir a indUstria petroquimica,
a possibilidade de utilizacéo de produtos/subprodutos oriundos do 6leo de xisto.

8 Fato este constatdvel & época. Os EUA continuam detendo uma quantidade significativa, em termos
mundiais, de reservas de hidrocarbonetos, sendo o terceiro maior produtor mundial. Porém, é um
importador liquido do referido suprimento (em 2007 o pais extraiu, em média, 6,9 milhGes de barris/dia,
porém consumiu 20,7 milhdes de barris/dia). Fonte: BP Statistic Review of World Energy — junho/2008.
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Assim, a petroguimica surge como um caminho alternativo a fabricacdo de produtos
quimicos organicos com significativas vantagens sobre os outrora obtidos através da
fermentacdo alcodlica de substancias organicas®, da carbonizacdo da madeira, da
hidrogenacéo e, principalmente, para suplantar o “reinado” da carboquimica alema (até o

inicio do século XX).

A industria quimica alemd, baseada na utilizacdo do carvdo como matéria-prima, foi
hegemdnica do século XIX até, aproximadamente, o primeiro quartel do século XX.
Spitz (1988) afirma que muitos dos produtos importantes para a petroquimica foram
produzidos inicialmente, em escala comercial, por industrias carboquimicas aleméaes. A
tabela 1 a seguir demonstra esse fato, observando que dos treze produtos quimicos
organicos citados (realcando o etileno, importante produto para a petroquimica,
conforme seré visto posteriormente), nove foram produzidos antes ou durante a Primeira
Guerra Mundial (1914-1918) e doze (mais de 92% dos produtos apresentados) em

empresas germanicas.

Tabela 1 - Datas da Primeira Producdo Comercial de Alguns Importantes Produtos Quimicos

Organicos
Produto Fabricante Ano (aproximado)
F. Rasching (Alemanha)
Fenol Hoffmann-LaRoche (Suica) 1901
Tetracloreto de Carbono Griesheim-Elektron (Alemanha) 1903
Tricloroetileno Wacker (Alemanha) 1908
Eteno/ Etileno Griesheim-Elektron (Alemanha) 1913
Ambdnia (*) BASF (Alemanha) 1913
Acido Acético Wacker (Alemanha) 1916
Oxido de Etileno BASF (Alemanha) 1916
Acetaldeido Hoechst (Alemanha) 1916
Hoechst (Alemanha)
Acetona Weitzman (Reino Unido) 1917
Standard Oil of New Jersey (EUA)
Acetato de Vinila Shawinigan chemicals (Canada) 1920
Metanol BASF (Alemanha) 1923
Butanol BASF (Alemanha) 1923
Cloreto de Vinila Wacker (Alemanha) 1930

Fonte: Spitz (1988)
(*) Nao o elemento quimico orgénico, mas o produto sintético. Fato este ressaltado por Spitz (1988).

A regido do Ruhr Ruhrgebiet, no Oeste da Alemanha, préxima a fronteira com a Franca,
é considerada o berco da inddstria quimica organica com producdo em larga escala. A
sua localizacdo geogréafica favorecida, detendo vastas jazidas de carvéo e ferro, foi um

importante fator para o desenvolvimento da carboquimica. Além disso, conforme

8 Processo conhecido como alcooquimica.
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ressaltado por Wongtschowski & Sa (2007), o sélido sistema nacional de inovacéo
alemdo, em que existia uma ampla articulacdo entre a industria, a universidade e o
governo, é uma peca-chave para explicar esse amplo desenvolvimento e manutencao,
por varias décadas, da hegemonia alema na fabricacdo e desenvolvimento de produtos

quimicos organicos sintéticos.

Como os Estados Unidos conseguiram suplantar tamanho “poderio quimico” detido
pelos alemdes? Durante a Primeira Guerra, a soberania da Alemanha ficou muito clara
para os paises Aliados. Com o seu término, as empresas norte-americanas pressionaram
0 governo para enviar grupos de engenheiros/quimicos, além de executivos, para o pais
derrotado, com intuito de absorver 0 maximo de conhecimento sobre o0s seus produtos e
processos. Outro meio para obtencdo de informacGes foi propiciado pelo Tratado de
Versalhes, o qual determinava o confisco de diversas plantas e patentes detidas por
empresas alemds, além do pagamento, como forma de reparacdo dos danos causados
pela guerra, ndo s6 de cifras monetarias significativas, mas, também, do envio de

produtos quimicos para os paises vencedores.

Essa € uma parte da histéria. A juncdo desse conhecimento com a ja amadurecida
inddstria do petroleo norte-americana iria resultar no desenvolvimento da industria

petroquimica.

Retornando um pouco mais no tempo: o final da década de 1850, inicio da década de
1860, marca o inicio da exploracéo do petréleo em escala mundial®®. J4 a atividade de
“ferver o petroleo”, como muitas vezes era chamada aquela época o processo de refino
para obtencdo de derivados do “ouro negro”, surgiu em escala comercial em 1861, na
cidade de Titusville, Pensilvania — EUA (Wasserman & Plachta, 1994). Um importante
marco para a industria de refino foi a estruturacdo da Standard Oil, pertencente a John

Rockefeller, no ano de 1870%, conglomerado que, a partir da aquisicdo de diversos

% Um importante acontecimento para essa industria foi a perfuracdo do primeiro poco de petréleo na
Pensilvania — EUA, datado de 1859 (Wasserman & Plachta, 1994).

8 Esse é 0 ano da reestruturagdo do conglomerado de John Davison Rockfeller (1839-1937), renomeada
como Standard Oil Co. Mas a entrada do famoso empresario no processo de refino é bem anterior a esse
ano. No ano de 1861, quando Rockefeller ja detinha participagdo em uma trading de “commodities™, tendo
como so6cio um negociante inglés chamado Maurice Clark, foi apresentada, pelo quimico Sam Andrews, a
oportunidade de constituir uma unidade de refino de petroleo. Aos 22 anos Rockfeller era sécio da
Andrews, Clark and Co. No ano de 1865 Clark decidiu sair do empreendido. Rockfeller e Andrews
continuaram tocando a refinaria, o primeiro na parte administrativa e o segundo responsavel pela parte
técnica do refino. A partir de entdo o negdcio prosperou significativamente, ampliando cada vez mais a
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concorrentes, utilizando principalmente as acdes da prépria companhia®, tornou-se
amplamente verticalizado (atuando nas diversas atividades ligadas ao petréleo, da
producdo, ao refino, passando pela distribuicdo e transporte dos derivados do “éleo
negro”), responsavel em 1904 por 80% dos derivados de petroleo comercializados nos
EUA e 76% do refino no pais. Ao contrario da inddstria carboquimica, a industria do
petréleo, na segunda metade do século XIX e nos limiares do século XX, era uma

atividade econémica com ampla hegemonia norte-americana.

O ano de 1916, conforme mencionado por Wasserman & Plachta (1994) pode ser
considerado um marco para a petroquimica, a partir do desenvolvimento, pelo cientista
Carlos Elis, de um metodo para se fabricar alcool isopropilico a partir do petroleo
(Wasserman & Plachta, 1994). A acetona, utilizada na producdo de explosivos (ndo
precisa nem se dizer, portanto, a importancia desse insumo no periodo relatado), era

obtida a partir do &lcool isopropilico.

No pos-guerra, com a ampla difusdo nos EUA dos veiculos com motor a combustéo, a
demanda cada vez maior por combustiveis que 0s suprissem, teve como um dos
processos utilizados para ampliar a capacidade de producdo de gasolina a conversao de
fracBes gasosas do petroleo em alcool isopropilico. Uma das firmas originadas a partir
da dissolugdo da antiga Stanrdard Oil de Rockfeller®®, a Standard Oil of New Jersey
(SONJ), vislumbrando o potencial de conversdo de produtos derivados do refino do
petréleo em produtos quimicos, adquiriu a patente da invencdo de Carlos Ellis e
construiu, em 1919, a primeira planta petroquimica, detentora de escala industrial mais
significativa, nos EUA, especificamente em Bayway, Nova Jersey (Wasserman &
Plachta, 1994).

Um impulso ainda maior por parte da SONJ na direcdo da petroquimica foi originado a
partir do interesse da companhia nas aplicacfes das tecnologias ligadas a engenharia
quimica para alavancar o processo de refino de uma gama maior de tipos de petroleo

(Spitz, 1988). A parceria estabelecida entre a Companhia e o Departamento de

escala da empresa, tornando-a anos depois um dos maiores conglomerados empresariais em ambito
mundial. Para um maior detalhamento dessa interessante historia, ver Morris (2007).

8 para isso Rockfeller utilizou com primazia e pioneirismo o conceito juridico de Sociedade Anbnima, até
entdo, nos EUA, usado praticamente pelas ferrovias (Morris, 2007).
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Engenharia Quimica do conclamado Massachussets Institute of Technology (M.1.T) foi
de fundamental importancia para o desenvolvimento de novas técnicas. Outra relacao
crucial para 0s processos petroquimicos gerados pela SONJ foi a cooperagao
tecnoldgica, estabelecida no final da década de 20, com a famosa I.G. Farbenindustrie®’.
Aproveitando o “know-how” alemdo, a SONJ desenvolveu o0s processos cataliticos, tdo
fundamentais para a producdo petroquimica, utilizados para a fabricacdo de compostos

de alta octanagem para serem adicionados a gasolina.

Outras empresas norte-americanas propiciaram grandes avangos, no pés-primeira guerra,
para o desenvolvimento da inddstria petroquimica: (i) a Union Carbide foi pioneira na
producdo de etileno (ou eteno) e seus derivados, além de fundar as bases para a
producdo e auto-consumo de acetileno e gases industriais; (ii) a Dow Chemical foi outra
importante propulsora, desenvolvendo a arquitetura da grande planta petroquimica que
serviria de modelo para muitos outros complexos petroquimicos estabelecidos na Costa

do Golfo norte-americano (Gulf Coast).

Infelizmente um dos maiores indutores, em toda a histéria da humanidade, para o
desenvolvimento tecnolégico e cientifico foram as guerras travadas ao longo do tempo.
O desenvolvimento da petroquimica ndo foge a esse fato. Conforme apresentado
anteriormente, a Primeira Guerra € um marco para a inddstria quimica organica mundial.
A Segunda Grande Guerra ndo fica a tras. O abastecimento da guerra, com destaque para
as demandas originadas pelas Forgas Armadas norte-americanas, levou a expanséo e
diversificacdo da industria quimica, com a construcdo de novas plantas industriais para a
producdo de equipamentos para a guerra, com um amplo poder multiplicador, gerando
demanda para borrachas sintéticas, explosivos, combustiveis de alta octanagem,

solventes, adesivos, plasticos, beneficiando ndo somente 0 seu ganho de escala, mas

% No ano de 1911 a Suprema Corte dos Estados Unidos dissolveu, a partir de uma deliberacdo de caréter
anti-truste, a Standard Oil em mais de 30 empresas. Ressalta-se que destas 30 companhias, 5 estavam na
lista das 200 maiores empresas norte-americanas (Cardoso, Bomtempo & Pinto Janior, 2006).

8 Nao se pode falar do desenvolvimento da quimica organica sem mencionar o famoso cartel alemao das

indUstrias quimicas: 1.G. Farbenindustrie. A sua origem remonta a Primeira Guerra Mundial, tendo como
participantes grandes empresas quimicas alemaes, como a Basf, Bayer, Hoechst, entre outras (Spitz,
1988). A I.G., reforgada durante os anos 20, contou com a colaboracdo de grandes inventores ligados a
quimica organica, tais como: Fritz Klatte (cloreto de vinila), Bosch e Haber (ambnia sintética), Alwin

Mittasch (metanol).
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também a diversificacdo das utilizagbes desses materiais sintéticos. O término da
guerra® foi seguido por um “boom” de novos produtos ou mesmos produtos antigos,
mas renovados com a utilizagdo de materiais oriundos da industria petroquimica. A
tabela a ser demonstra o amplo crescimento dos produtos plasticos, e das resinas

termorrigidas®® durante a década de 1940:

Tabela 2 — Producéo de Materiais Plasticos e Resinas Termorigidas (*) - (1940-1950)

Anos| Termoplasticos (ton) | Var. (%) versus 1940| Termorigidos ou Termofixos (ton) | Var. (%) versus 1940
1940 9.208 - 44.452 -

1946 108.409 1077% 79.379 79%

1950 230.425 2402% 129.727 192%

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados disponibilizados por Spitz (1988)

(*) Os dados originais utilizam a unidade de medida libras (Ibs). Foi utilizada a seguinte taxa de conversao
para toneladas: 1 libra = 0,00045359237 toneladas. Os nimeros foram aproximados na primeira casa
decimal. Valores originais: termoplasticos: 1940 — 20.300.000 lbs; 1946 — 239.000.000 Ibs; 1950 —
508.000.000; termorrigidos: 1940 — 98.000.000 Ibs; 1946 — 175.000.000 Ibs; 1950 — 286.000.000.

Guglielmo (1962) apresenta mais alguns dados interessantes, demonstrando o abrupto
crescimento da producdo petroquimica no pos-guerra. A fabricacdo norte-americana de
produtos advindos do petréleo ou do gas natural representava, no ano de 1925, apenas
0,1% da fabricacdo de quimicos organicos. Ja no ano de 1952 essa participacdo era de
dois tercos da industria quimica organica. Quase uma década depois (no inicio dos anos
de 1960, periodo no qual o autor escrevia seu livro), o percentual era superior a 75% da
referida industria. Conforme exposto pelo mesmo autor, a producdo da industria
petroquimica americana em 1940 era de 600 mil toneladas, passando para 3 milhdes de
toneladas em 1950 e superando a casa dos 11 milhGes apenas 6 anos depois (crescimento
de 25% ao ano entre 1950-1956).

Porém, confirmando a afirmacdo de Spitz (1988) de que se tratava de um fendmeno
norte-americano, a producdo da inddstria petroquimica da Europa Ocidental era de
apenas 1,2 milhdes de toneladas no ano de 1956, representando 10% da capacidade dos
EUA (Guglielmo, 1962).

8 Cita-se Spitz (1988): “The war was over, it was time to get back to normal life, but many things would
never be the same again”.

¥ Termoplasticos — S&o polimeros que, sob a acdo do calor, fundem-se ou amolecem permitindo serem
deformados. Ao sofrerem resfriamento 0s mesmos retornam ao seu estado inicial. O comportamento desse
tipo de polimero viabiliza a produgdo em larga escala de artefatos através de meios como a extrusdo e a
moldagem por injecdo. Exemplo desse tipo de polimero: polietileno, polipropileno, poliestireno, dentre
outros.

Termorrigidos/ termofixos ou termoenduresciveis — sdo polimeros que ndo amolecem com o aumento da
temperatura. Depois de produzidos ndo podem ser re-amolecidos ou re-processados. Portanto, esses tipos de
materiais sdo de dificil reciclagem. Exemplo de termorrigidos: borrachas vulcanizadas, as resinas
epoxidicas, fendlicas, resina acrilica, dentre outros.
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Apbs essa réapida introducéo® sobre os primérdios e a evolucio da petroquimica, uma
importante pergunta pode ser feita: por que a petroquimica teve sucesso sobre 0 processo
de producdo de quimicos organicos advindos de outras fontes como o alcool e,

principalmente o carvdo (carboquimica)?

O carvéo (produto este no estado solido) ndo € utilizado de forma direta como matéria-
prima no processo carboquimico, mas sim alguns de seus subprodutos obtidos a partir de
seu processamento, quais sejam: o alcatrdo (produto no estado liquido constituido
essencialmente de hidrocarbonetos aromaticos, como o naftaleno, benzeno e fendis) e o
gas. Ambos sdo gerados a partir da carbonizacdo da hulha, processo utilizado para a
obtencdo do coque, produto fundamental para a atividade siderdrgica. Assim, sendo as
matérias-primas da carboquimica subprodutos da industria siderdrgica, principalmente, a
producdo da primeira estava intrinsecamente relacionada a da segunda®. Conforme
Suarez (1986), a industria siderurgica, no segundo quartel do século XX, ja havia

atingido certo estagio de maturidade.

Ja a petroquimica estava, de forma indireta, relacionada a uma industria muito mais
dindmica: a industria automotiva. Como, no inicio, a sua principal matéria-prima (da
petroquimica) eram os gases de refinaria, a difusio do motor a combustdo, e
conseqiientemente da gasolina, propiciava, portanto, uma ampliacdo significativa da

oferta do seu principal insumo.

Além da oferta de matéria-prima, e do desenvolvimento dos processos relacionados a
fabricacdo destas, outro fator distinto e beneficidrio da petroguimica em relacdo a
carboquimica é o estado fisico de suas matérias-primas (diretas ou indiretas). O carvao
estd no estado sélido. A partir da carbonizacdo da hulha obtém-se os subprodutos que
serdo utilizados como matéria-prima para fabricacdo de quimicos organicos. Um deles
no estado liquido, a hulha, e 0 gas. A petroquimica, por sua vez, gera, a partir de
produtos gasosos (gas de refinaria ou gas natural) ou liquidos (nafta) produtos também
no estado gasos e liquido. Trabalhar nestes estados fisicos (gasoso ou liquido), permite

% para um excelente relato da origem e do avanco da inddstria petroquimica, os seus produtos e processos,
além de uma descricdo pormenorizada de sua precursora, a carboquimica alema, ver Spitz (1988).

71



utilizar processos de producdo capital-intensivos e consequentemente ser fortemente
beneficiado pelas economias de escala e escopo®™. Cita-se Hahn (1970) apud Suarez
(1986):

“(...) o manusear e processar liquidos sdo operag¢fes menos custosas.
Em adicdo, a extragdo de carvao é muito mais trabalho-intensiva num
mundo de tendéncias voltadas para técnicas capital-intensivas™. Hahn
(1970) apud Suarez (1986)

Outro fator diferencial, principalmente apds a introducdo do gas natural como matéria-
prima, foi a producdo de novos produtos, outrora ndo produzidos pela quimica organica
originada do carvao, pelo menos ndo em escala industrial (Guglielmo, 1962). Assim,
com o desenvolvimento pela petroguimica de novas rotas, e de forma significativamente
mais dindmica que a carboquimica, a primeira acaba por se tornar mais eficiente e se

beneficiar de significativas economias de escala (Suarez, 1986).

Porém, esse processo ndo foi abrupto, principalmente nos paises europeus (com grande
destaque para a Alemanha) onde a carboquimica ja era amplamente desenvolvida. Com
isso, mesmo o desenvolvimento de novos processos e matérias-primas mais vantajosos,
acabava por esbarrar na necessidade de amortizar instalagdes custosas, sendo que as
plantas carboquimicas ja estavam, na maioria dos casos, amortizadas. Isso acabava por
prolongar o “prazo de vida” da tecnologia menos eficiente (Guglielmo, 1962). Apesar
disso, o amplo desenvolvimento da tecnologia petroquimica, principalmente durante a
Segunda Grande Guerra, com destaque para a obtencéo de aromaticos a partir da nafta,
possibilitando a producdo de uma ampla gama de produtos sintéticos, acabou por tornar
as vantagens possuidas por essa industria, frente as outras rotas, praticamente

irreversivel (Suarez, 1986).

1 Guglielmo (1962): “Ora, a siderurgia ndo procura vender a maior quantidade possivel de gas ou de
alcatrdo, mas tdo so as que desprende a prépria producdo de coque, regulada pela marcha dos altos
fornos (...)”.

%2 Nos capitulos anteriores foram apresentadas diversas formas de economias de escala e de escopo, além de
apresentar a visdo de Chandler sobre o crescimento da firma, a qual as referidas economias sdo atributos
fundamentais para originar vantagens competitivas entre as empresas. O mesmo racional pode ser utilizado
para justificar as vantagens entre a petroquimica e a carboquimica. Quanto as economias de escala, fica
claro que uma das principais formas existentes entre 0 manuseio somente de produtos liquidos e/ou gasosos
s80 as economias geomeétricas que podem ser obtidas no processo.
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3.2. Caracterizacado dos Principais Produtos e da Cadeia Petroquimica
Conforme exposto anteriormente, a industria petroquimica € responsavel pelo
processamento de produtos oriundos do refino do petréleo, principalmente a nafta®, e do

gas natural. A figura a seguir, de forma sintética e ilustrativa, apresenta a cadeia

produtiva petrogquimica:
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Figura 5: Cadeia Produtiva Petroquimica Simplificada
Fonte: Gomes, Dvorsak, & Heil (2005)

Em geral, a cadeia petroquimica é divida em trés etapas distintas, cada uma

correspondente as transformacdes sofridas pelas matérias-primas. Assim:

I. Primeira Geracdo: As centrais petroquimicas, unidades produtoras situadas na

chamada 12 geracdo da cadeia petroquimica (também conhecidas como unidades
upstream), recebem a nafta gerada no processo de refino do petréleo ou o gas
natural (dependendo da rota tecnolégica escolhida) ap6s a passagem deste pelas
Unidades de Processamento de Gas Natural (UPGN)%, realizando o
fracionamento dessas matérias-primas. Os produtos originados a partir desse
processamento sao conhecidos como petroguimicos basicos. O eteno e 0 propeno

sdo exemplos de petroquimicos bésicos.

% O gasoleo, 0 Gés Liquefeito de Petrleo (GLP) e gases de refinaria também sdo utilizados para a
producdo de produtos petroquimicos.

* As UPGNs sdo unidades naturais as quais o gas natural é encaminhado, apds a sua extracéo, realizando a
separacao das fracBes mais leves, no estado gasoso, como 0 metano e o etano, das fraces mais pesadas,
como o liquido de gas natural (LGN) que poderéa ser posteriormente fracionado em etano e propano, sendo
esses utilizados como insumos das centrais petroquimicas. A Unica central que utilizad esse processo no
Brasil, conforme sera apresentado mais a frente, é a RioPol localizada na Baixada Fluminense.
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Il. Segunda Geracdo: Depois de originados, os produtos petroguimicos basicos

(como eteno, propeno, buteno, butadieno) sdo encaminhados para os produtores
de segunda geracao (ou downstream). Essas unidades industriais, em geral, estdo
localizadas nas proximidades das centrais petroquimicas, possibilitando a
interligacdo por dutos, o que reduz significativamente o custo de transporte das
principais matérias-primas. E de sua responsabilidade (das unidades de 22
geracdo) processar 0s produtos basicos, oriundos das centrais, transformando-os
em produtos intermedidrios, tais como as resinas termoplasticas (polietileno,
prolipropileno, PVC, entre outras). Os produtos obtidos serdo encaminhados para
a industria de terceira geracdo ou até mesmo para empresas de segunda geracao
(como o estireno, que depois de produzido ainda passara por outras etapas até ser
transformado em poliestireno, utilizado para produzir copos plasticos, por
exemplo, e para a producdo de borracha sintética). Os produtos originados pela
industria de Segunda Geragdo encontram-se em geral, no estado solido, em
péletes de plasticos ou em po6. Essa caracteristica acaba por facilitar o seu

manuseio e, consequentemente, 0 seu transporte.

1. Terceira Geracéo: E o Gltimo elo da cadeia petroquimica. A partir dos produtos

originados nas inddstrias downstream, as unidades da terceira geracdo (ou
transformadores) irdo produzir produtos finais (como as varias aplicacdes
possiveis para o plastico, para borracha sintética, detergentes) ou que ainda
servirdo como insumo para outras industrias (como embalagens, fibras téxteis,

autopecas, eletroeletronicos).

Os processos de producdo predominantes na 12 e 22 geragcdo petroguimica sdo processos
continuos®™, com elevadas relagdes capital-produto e capital-trabalho e significativos
efeitos de escala, resultando em padrdes de oferta altamente concentrados (Villazul,
1999). Porém, existem produtos petroquimicos obtidos a partir de processos
descontinuos ou de lotes. Segundo Villazul (1999), essas caracteristicas de producdo e

tecnoldgicas levam a petroquimica a possuir dois tipos distintos de negécios:
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I. Commodities/Pseudo Commodities: S&o produtos em geral padronizados,

obtidos a partir de processos de producdo continuos, sendo o preco de
comercializacdo um diferencial competitivo determinante. A tecnologia
requerida ja estd incorporada nas maquinas e equipamentos utilizados (Villazul,
1999).

Il. Especialidades: Sdo produtos oriundos de processos descontinuos ou produzidos

em pequenos lotes. O esforco de langcamento de novos produtos e o investimento
em P&D (buscando inovagdes ndo somente em processos, mas também, e talvez
principalmente, em novos produtos). A atuacdo nesse tipo de atividade requer um
forte conhecimento especializado em engenharia quimica, conhecimento este que

deve estar disponivel no interior da firma (Villazual, 1999).

Villazul (1999) apresenta uma tabela, a qual sera replicada, sintetizando as diferentes

caracteristicas intrinsecas a esses dois tipos de produtos petroquimicos:

Tabela 3 — Diferencas entre as commodities e as especialidades petroquimicas

Tipo de Produto

Caracteiristicas Commodities Especialidades
Tipo de Processo Fluxo Continuo Processos descontinuos/ pequenos lotes
Caracteristicas do Processo Estavel e controlado Novos Produtos
Estratégias de Comercializagdo Padronizada Diferenciacéo de produtos
Tipo de Competéncia Precos Tecnologia/ novos produtos
Fonte de Rentabilidade Escala de Producdo | Apropriacdo de Rendas Extraordindrias a partir do langamento de novos produtos
Tipo de Conhecimento requerido Difundido Especifico
|dade do Equipamento Ultima Geragdo Geracdo mais antiga
Base de Conhecimento Processos bésicos Engenharia quimica

Fonte: Elaboracdo a partir de Villazul (1999)
Objetiva-se, agora, caracterizar, de forma mais detalhada, os produtos originados em

cada etapa da cadeia, 0 que sera importante, inclusive, para analisar as formas de atuacao
dos principais players do setor, além de ser um fator consideravel para justificar, mesmo

que parcialmente, o processo de integracao vertical.

Porém, dada a amplitude de produtos oriundos da industria petroquimica, restringir-se-a
a abordagem, contemplando apenas as descri¢bes das principais matérias-primas

utilizadas por esta industria (tanto em termos nacionais, quanto em termos mundiais) e

% Segundo Villazul (1999) a introducdo dos processos continuos foi um importante marco para essa
industria, permitindo: “(...) aplicar economias de escala en la construccién de plantas y en los costos de
mano de obra, evitar pérdidas térmicas, facilitar la vigilancia y el control de las reacciones quimicas,
reducir considerablemente los costos unitarios de produccién para la mayoria de los productos quimicos
mas importantes, elevar la calidad y lograr una mayor uniformidad en los productos™.
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aqueles produtos de primeira geragdo (eteno e propeno) e de segunda geracao
(polietilenos e polipropilenos), os quais detém maior relevancia, em termos de volume

de producéo e participagédo na receita, para as empresas brasileiras.

3.2.1 Nafta Petroquimica

A nafta petroquimica® é um liquido incolor. Dentro das refinarias, cuja finalidade
principal € separar os diversos compostos obtidos atraves do petréleo, a faixa de
destilacdo da nafta’ est4 entre 50 °C e 150 °C, enquanto a da gasolina é mais ampla,
estando entre 30 °C e 200 °C. Assim, segundo Wasserman & Plachta (1994), pode-se
concluir que a nafta esta completamente contida na faixa da gasolina, sendo classificada,

portanto, como uma (um tipo de gasolina).

Esse derivado do petr6leo é uma das principais matérias-primas para a industria
petroquimicas (no Brasil é a principal matéria-prima, das 4 centrais petroguimica

instaladas no pais, 3 sdo baseadas na rota a partir da nafta).

Em termos de distribuicdo espacial das centrais petroquimicas que utilizam a rota via
nafta, as indUstrias produtoras de eteno na Europa Ocidental e Asia utilizam
principalmente essa matéria-prima para a obtencdo dos produtos petroquimicos basicos.
Ja a industria petroguimica norte-americana tem o gas natural como principal matéria-
prima. O Oriente Médio, outro grande produtor de petroquimicos (e que vem
angariando, nos ultimos anos, participacdo cada vez maior nesta industria, dada a ampla
disponibilidade de matéria-prima a baixo custo), as matérias-primas sdo distribuidas de
forma mais variada, apesar do gas natural, ultimamente, vir despontando como principal

insumo para a industria petroquimica da regido.

Porém, a nafta petroquimica acaba por competir com o produto energético (utilizado
principalmente para os veiculos automotores, em geral de menor porte). Nos EUA e
Europa Ocidental, sendo grandes demandantes de combustiveis para veiculos

automotores, a gasolina é a utilizacao final principal para a nafta. Ja na Asia e no Oriente

% A nafta pode ser petroguimica ou energética. A nafta energética, apés sofrer um processo industrial
chamado de reformacdo com vapor d'agua, pode gerar gas de sintese. Este gas é utilizado na producéo do
gas canalizado doméstico. Fonte: http://www.anp.gov.br/glossario , acessado em 10/01/2009.

°" O principal processo de uma refinaria utilizado para a producdo de gasolina de maior qualidade, quanto
da para obtencdo de matérias-primas petroquimicas é o craqueamento catalitico.
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Médio, regides com uma quantidade de veiculos significativamente inferior as outras

duas, a nafta é usada, principalmente, como matéria-prima para a petroquimica®.

Objetivando atender a demanda crescente por nafta, novas tecnologias de refino foram
desenvolvidas nos ultimos anos, com intuito de conseguir, a partir do refino de
hidrocarbonetos pesados (como, por exemplo, o petréleo brasileiro obtido na Bacia de

Campos), compostos mais leves, como a nafta®.

3.2.2 Géas Natural

A legislacdo brasileira define da seguinte forma o Gas Natural (contida no Art. 6° da Lei
n 9.478, de 06/08/1997'):

“Gés Natural ou Gas: todo hidrocarboneto que permaneca em estado
gasoso nas condi¢des atmosféricas normais, extraido diretamente a
partir de reservatorios petroliferos ou gaseiferos, incluindo gases
Umidos, secos, residuais e gases raros”. Art. 6° da Lei n 9.478, de
06/08/1997.

Ja Wasserman & Plachta (1994), de forma mais técnica, caracterizam o gas natural
como:

“O termo gas natural é aplicado ao gas produzido no sub-solo
resultante de acumulagGes, de composicOes variadas, que podem ser
ou nao associadas com a acumulacdo do petréleo. Com poucas
excecOes, 0 gas consiste de, no minimo, 95% de hidrocarbonetos, o
restante sendo nitrogénio e CO, (...) O principal hidrocarboneto
presente é o metano (de 70 a 100%, em volume). Em propor¢des
decrescentes aparecem, depois, etano, propano e butano, enquanto 0s
mais pesados, como o pentano, hexano e heptano, raramente vao além
de 1% a 1,5%”. Wasserman & Plachta (1994)

O gas pode ser classificado como associado™ (encontrado de forma conjunta com o
petréleo), ou ndo-associado, ou seja, sendo encontrado em jazidas Unicas sem a presenca

do outro hidrocarboneto (petréleo).

% Informag®es obtidas a partir da SRI Internacional. Site: www.sri.com, acessado em 11/01/2009.

% Exemplo de tecnologia desenvolvida/ aprimorada nos Gltimos anos é o processo conhecido como
hidrocraqueamento de petréleo pesado.

100 A Lei N° 9.478, de 6 de agosto de 1997, dispde sobre a politica energética nacional, as atividades
relativas ao monopolio do petréleo, institui o Conselho Nacional de Politica Energética e a Agéncia
Nacional do Petrdleo e da outras providéncias.

191 Segundo Wasserman & Plachta (1994), as acumulacdes de petréleo, em geral, possuem gas natural
associado, estando o gas dissolvido no petréleo sob a pressao e temperatura do reservatério.
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As fracdes etano (composto por dois atomos de carbono) e o propano (trés a&tomos de
carbono) oriundos do gas natural, e obtidos a partir das Unidades de Processamento de
Gas Natural (UPGN), podem ser utilizadas como matéria-prima petroquimica na

producdo de eteno (ou etileno) e em menor escala de propeno.

Os paises detentores das maiores reservas mundiais de gas natural sdo, respectivamente:
Rassia, Ird, Catar, Ardbia Saudita e os EUA. Somados, esses paises possuem
aproximadamente 65% das reservas provadas em ambito mundial. Em termos de
consumo, os Estados Unidos e a Europa Oriental/ Central sdo responsaveis 50% da

demanda mundial‘®.

Existem outras matérias-primas utilizadas para a producdo de produtos petroquimicos,
tais como o Gas Liquefeito de Petréleo (GLP) e Gasbleo. Porém, estas serdo suprimidas,
dado que essas duas outras rotas sdo pouco utilizadas no Brasil e possuem uma
relevancia, mesmo em escala mundial, muito inferior as rotas oriundas da nafta e do gas
natural.

3.2.3 Eteno

O eteno (nomenclatura oficial da IUPAC'®) ou etileno, como também é conhecido, é um
gas incolor e de odor “adocicado”, formado por 2 &tomos de carbono e 4 de hidrogénio,
sendo, portanto um hidrocarboneto'™. A reacdo em cadeia do eteno pode formar o0s

polimeros (plasticos), processo este conhecido como polimerizacao.

O principal processo utilizado mundialmente para a producdo de eteno, seja a partir da
nafta, seja a partir do gas natural, € o chamado craqueamento a vapor de hidrocarboneto.

O processo envolve ascensdo da matéria-prima a elevadas temperaturas e posteriores

192 Com intuito de demonstrar a importancia do gas natural, ndo somente como matéria-prima da inddstria
petroquimica e outras, mas, principalmente, como fonte de energia, atualmente, o gas natural representa
cerca de um quarto do total de energia produzida da Europa Ocidental (SRI Consulting).

103 A International Union of Pure and Applied Chemistry (IUPAC) é uma organizagdo ndo-governamental é
reconhecida mundialmente no desenvolvimento de padrdes para a denominacdo dos compostos quimicos
mediante o seu Comité para Nomenclaturas e Simbolos (Interdivisional Committee on Nomenclature and
Symbols).

1% Hidrocarboneto — composto formado por ligaces entre 4tomos de carbono e de hidrogénio. O eteno é
um hidrocarboneto insaturado, ou seja, apresenta uma ligacdo dupla em sua molécula. Por isso é
classificado como uma olefina.
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resfriamentos bruscos, além de manter a pressdo em niveis consideraveis, consumindo,

assim, quantidades significativas de energia'® e 4gua (usada para o resfriamento).

Das trés olefinas mais importantes em termos comerciais, 0 eteno ocupa a primeira
posicao, seguido do propeno e do butadieno. A proporcdo de cada tipo de olefina gerada
pela central petroquimica dependerd da matéria-prima utilizada. O etano (obtido, por
exemplo, a partir do gas natural), ao ser processado, gera maior quantidade de eteno por
tonelada consumida de matéria-prima. Portanto, conclui-se que a quantidade de eteno
obtido por tonelada de matéria-prima consumida (coeficiente técnico) esta diretamente
relacionada ao peso da matéria-prima (correlacionado negativamente) utilizado no
processo. Fragcdes de hidrocarbonetos mais pesados, como a nafta, produzem menor
quantidade de eteno relativamente as fracbes mais leves. Porém, essa diminuicdo amplia
a quantidade de co-produtos gerados no processo, ndo s6 as olefinas (propeno e

butadienos), mas também de compostos aroméaticos'®® (Wasserman & Plachta, 1994).

Vale ressaltar que, a separacdo dos co-produtos (além do eteno), gera custos superiores,
tanto os dispéndios pré-operacionais, ou seja, o investimento em uma planta é superior
aquele que seria inferido (em uma unidade com a mesma capacidade de eteno) caso
fosse utilizadas matérias-primas mais leves (como o gas), quanto os operacionais™”’
(Wasserman & Plachta, 1994). Entretanto, a maior gama de produtos acaba por
diversificar o portfdlio de determinada empresa, reduzindo, portanto, a sua exposicdo a
um Unico produto (no caso o eteno). O grafico a seguir apresenta o rendimento gerado
de eteno por matéria-prima utilizada para a sua produgéo:
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60% E Metano
” H Eteno
40% M Propeno
30% WCa's
20% HCc5-C10
10% H Oleo Combustivel
0%

Etano Propano GLP(C4) Nafta Leve Gasoleo

Rendimento
w
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Figura 6: Rendimento de Eteno e outros produtos por Matéria-prima utilizada
Fonte: Meyers (2005) apud BASSO et al. (2008)

195 Cita-se Wasserman & Plachta (1994): “(...) a produc&o de olefinas é realizada ao custo de uma fabulosa
destruicéo de energia, [sendo este um importante] fator de custo [operacional]”.
196 Exemplo de aromaticos séo o benzeno, o tolueno e o xileno.
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Ainda, quanto as caracteristicas do composto, o etileno, se inalado em significativas
concentracdes, pode afetar o sistema nervoso, implicando em inconsciéncia, tonturas,
além de asfixias. Este composto é altamente inflamavel e explosivo quando em contato
com o ar. E importante ressaltar esses pontos, tendo em vista de que maiores cuidados
devem ser tomados quando de seu transporte e armazenamento. Essas caracteristicas,
adicionado ao fato de, em condi¢Ges normais de temperatura e pressao, estar no estado
gasoso, influenciam no processo de organizacdo industrial para a producao desse tipo de

produto.

A principal forma de transportar esse gas é através de dutos, ligando as centrais
produtoras as unidades industriais de segunda geracdo. O maior gasoduto transportador
de eteno, em extensdo, do mundo é o chamado ARG. O mesmo possui mais de 490
quilémetros, passando pela regido de Antuérpia na Bélgica, Ruhr na Alemanha, além de
Roterdd na Holanda, transportando mais de 2 milhdes de toneladas de eteno por ano'®.
O eteno também pode ser transportado por via rodoviria, através de caminhdes, e
ferroviaria, mas esses sd@o significativamente mais custosos e perigosos do que a forma
anterior'®. J4 o transporte maritimo, também mais caro, vem crescendo nos dltimos
anos. Porém, continua sendo menos competitivo que o transporte através de dutos. O
resultado disso é que o coeficiente de comércio internacional™® do eteno é
significativamente reduzido. Atualmente, estima-se que apenas 5% da produ¢do mundial
de eteno ndo é consumida no proprio pais onde foi originado, sendo, por tanto,

exportado™™.

Pode-se concluir, portanto, que a localizacdo do consumo esta diretamente ligada ao
local de producéo, principalmente quando esta se falando em termos continentais ou
grandes concentragdes (exemplo: Europa Continental). Desta forma, pode-se afirmar que
a América do Norte é a maior consumidora mundial, e consequentemente produtora, de

etileno. Somada a Europa Ocidental, as duas regides sao responsaveis por quase 50% do

197 Significam custos mais elevados por unidade de eteno gerada no processo.

% InformagBes obtidas no site da companhia ARG mbH & Co. Site: http://www.arg-
pipeline.com/english/index.html, acessado em 18/01/2009. A prépria empresa descreve o duto como sendo:
“a espinha dorsal da producdo de etileno na Europa Ocidental”.

1% 0 etileno pode ser liquefeito e transportado em tanques. Mas o processo de liquefagdo é custoso,
intensivo no consumo de energia, sendo, portanto, na maioria das vezes, ndo vantajoso economicamente.
119 Coeficiente de comércio — Razdo entre a quantidade de produzido comercializada internacionalmente
sobre a sua producéo em nivel mundial.

111 A comercializago internacional deste produto é ainda menor, caso seja considerado o comércio entre
regides. Areas
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consumo mundial desse hidrocarboneto. Apesar disso, esse quadro vem sendo alterado
nos ultimos anos. Os principais projetos desenvolvidos atualmente para a producédo
desse gas (e de outros produtos petroquimicos) estdo localizados na Asia (com destaque

para a China) e no Oriente Médio (as razdes serdo comentadas ainda neste capitulo).

3.2.4 Propeno

O propeno (nome oficial da IUPAC), ou propileno, é um hidrocarboneto formado por 3
atomos de carbono e 6 atomos de hidrogénio (CsHg), sendo classificado, assim como o
eteno, como uma olefina. O propileno é um gas, incolor e inflaméavel, sendo considerado

0 segundo mais importante petroquimico em termos comerciais**2.

As duas principais formas de obtencdo do referido hidrocarboneto sdo: como um
subproduto do refino do petréleo™® ou através do cragueamento da nafta ou
etano/propano (gas natural), nas centrais petroquimicas, quando é produzido

conjuntamente com o eteno™** (Wasserman & Plachta, 1994).

Existem singularidades quanto aos processos anteriores € o0 produto originado. O
propeno pode ser utilizado tanto como combustiveis (misturado ao Géas Liquefeito de
Petroleo — GLP ou a gasolina), como em aplica¢bes quimicas. O propeno, dependendo
do seu grau de pureza, pode ser classificado como propeno grau quimico ou propeno
grau polimero, detendo esse Ultimo altissimo grau de pureza, sendo empregado na
producdo de resinas termoplasticas (polipropileno). O processo no qual foi originado

acaba influenciado em seu grau de pureza'*®.

Atualmente, quase 65% da producdo mundial de propeno é a partir das centrais

petroquimicas. O processo de refino é responsavel por aproximadamente 30%. O

112 \Wasserman & Plachta (1994) o chamam de “principe dos petroquimicos”. Claro, a vossa majestade
soberana, o0 “rei”, seria 0 gteno.

3 Os principais processos de refino para obtengdo do propeno sdo: (i) craqueamento catalitico; (ii)
craqueamento térmico. O craqueamento catalitico, por exemplo, busca extrair fragdes mais leves (como a
gasolina) a partir de fragdes mais pesadas de hidrocarbonetos. Dentre as correntes extraidas, estdo os Cs, 0s
quais o propileno faz parte. Mas a producao do referido gés ndo ultrapassa 10% da carga inicial.

WExistem outras rotas para a producdo do propeno, mas ndo sdo, atualmente, economicamente
significativas como as anteriores.

115 Existe, em geral, uma diferenca significativa entre o propeno obtido a partir da central petroquimica e
aquele obtido a partir do processo de refino.
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restante (mais de 5%) é originado por fontes como o processo de desidrogenacéo do gas
propano™*® e das tecnologias de liquidos obtidos a partir do carvdo ou do gas**'.

A capacidade mundial de producdo de propileno supera os 80 milhdes de toneladas
anuais. A Asia (considerando o Oriente Médio) consome aproximadamente 40% do
propeno produzido mundialmente, seja para a fabricacdo, posterior, de bens finais, como
é 0 caso da China e do Japdo, seja para a producdo e exportacdo de intermediarios
(paises do Oriente Médio). A América do Norte e a Europa Ocidental sdo responsaveis

18 Assim, a triade Asia-América do

por mais de 46% do consumo da referida olefina
Norte-Europa Ocidental responde por mais de 85% da demanda mundial de propeno. Os
projetos de novas plantas estdo localizados, principalmente no Oriente Médio, e depois
em outros lugares da Asia, como a China, 0 que iré resultar, p6s-maturac&o dos projetos,
em maior participacdo do continente asidtico na producdo e consequentemente, no

consumo de propeno (dado o ainda forte carater non tradable desse hidrocarboneto).

A relagéo entre regido (e até mesmo pais) de producdo e de consumo, assim como no
caso do eteno, € muito elevada, tendo em vista que o coeficiente de comércio
internacional de ambas as olefinas é reduzido. No caso do propileno, menos do que no
do eteno, ndo so seu coeficiente de importagdo é superior (representando mais de 5% da
producdo mundial de propeno, mas nao superando os dois digitos), mas também o seu

comércio internacional supera o de etileno em termos absolutos **°

(apesar da producdo
de etileno superar em quase 50 milhdes de toneladas a producéo de propileno). Mesmo
assim, o transporte de propeno (sendo, também, um gas) ndo é tdo simples e, portanto,
economicamente proibitivo, o que é refletido no coeficiente de comercio. Em geral, é
mais atrativa a comercializacdo do material sélido, ou seja, do polimero (no caso do

propeno a resina de polipropileno).

3.2.5 Polietileno (Alta Densidade, Baixa Densidade e Linear)

Os produtos petroquimicos béasicos (com destaque para as duas olefinas abordadas

anteriormente) servirdo, principalmente, para a fabricacdo de polimeros sintéticos. De

116 Ressalta-se que esse processo é dedicado exclusivamente a producdo de propeno, ou seja, este ndo é
obtido como um co-produto, ao contrario do que ocorre nas centrais petroquimicas e no refino de petréleo.
17 processo conhecido como coal-to-liquid (CTL) ou gas-to-liquid (GTL).

18 Informacdes da SRI Consulting (www.sri.com, acessado em 18/01/2009).

119 A Europa Ocidental é uma grande importadora de propileno, com destaque para Alemanha.

82



uma forma geral, os polimeros sintéticos®® podem ser classificados em trés grandes
campos de uso industrial/comercial: plasticos, fibras e elastbmeros. Dos macro-campos,
pra 0S micro-campos, 0s polimeros possuem uma gama imensa de utilizagéo, cada vez
mais substituindo materiais naturais, metais, papel, vidro, dentre outros produtos em

suas aplicacOes industriais (Wasserman & Plachta, 1994).

Conforme ja comentado anteriormente, abordar todos os polimeros sintéticos originados
a partir da petroguimica foge por completo do escopo desse trabalho. Desta forma,
contemplar-se-4, apenas, uma parcela dos plasticos obtidos a partir do processamento do

eteno e do propeno.

A palavra plastico advém da palavra grega “plastikds” que significa adequado a
moldagem, ou passivo de moldagem™!. Os plésticos podem ser divididos em dois
grupos distintos: (i) termoplésticos; (ii) termorrigidos (ou termofixos ou, ainda,

termoestaveis)'?,

O principal plastico utilizado em escala mundial, o polietileno. Esse, em geral, é
classificado em trés formas distintas, sendo diferenciadas ndo somente por suas
caracteristicas quimicas (estrutura) e densidade (a qual sera utilizada para classifica-los),
mas pelo processo de producdo utilizado para a sua fabricacdo: (i) polietileno de alta
densidade (PEAD); (ii) polietileno de baixa densidade (PEBD); (iii) polietileno linear de
baixa densidade (PELBD)'%.

O polietileno de alta densidade, dentre os trés tipos de polietilenos, € o mais utilizado em
termos comerciais, além de ser o terceiro principal material plastico utilizado em todo o

mundo, atrés apenas do PVC e do polipropileno®”.

120°0s polimeros sintéticos sdo aqueles obtidos a partir de reacdes quimicas. Mas existem, também, os
polimeros naturais, tais como a celulose, o latex (borracha natural), proteinas animais e vegetais, dentre
outros.

21 Informagdo fornecida pelo Instituto Socio-Ambiental dos Plasticos — Plastivida. Site:
www.plastivida.org.br.

122 \/ide definicdo apresentada na nota de rodapé n° 91.

123 As siglas em inglés também sdo muito utilizadas para classifica-los: HDPE - high density polyethylene;
LDPE - Low-density polyethylene; LLDPE - Linear Low Density PolyEthylene.

124 Informacéo fornecida pela SRI Consulting (www.sri.com). Ndo esquecer que, o polietileno, tratado
como um Unico produto, ou seja, somada toda a demanda dos trés tipos de polietileno, caracteriza-se por ser
0 plastico mais consumido no mundo.
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O polietileno é utilizado na fabricagdo de uma ampla gama de produtos, tendo como
vantagens as seguintes caracteristicas: (i) resistente a baixas temperaturas; (ii)
relativamente leve; (iii) impermeavel; (iv) rigido; (v) possui resisténcia quimica'®. Os

principais métodos para processamento de polietileno séo:

Tabela 4 - Processamento de Polietilenos e Principais Produtos Gerados

Polietilenos Método de Processamento Principais Produtos

Moldagem por sopro Utilizado na producdo de ampla gama de pecas ocas, como garrafas plasticas,
frascos, bolsas, recipientes, tanques de combustiveis para automéveis, entre outros.

Polietileno de Alta Densidade (PEAD)
Moldagem porinjecdo  Frascos para diversos usos (shampoos, cosméticos, dentre outros), além de diversas
embalagens, brinquedos, utensilios domésticos, como baldes, entre outros.

Filmes ou Folhas Produgéo de sacos plasticos, sacos de lixo, entre outras aplicacdes.

Principal destinacdo: embalagens, com destaque para aquelas utilizadas em produtos|
Filmes ou Folhas alimenticios. Além disso, € demandado para a producdo de revestimentos industriais,

sacolas de supermercado, sacos de lixo, sacaria industrial, fraldas descartaveis, tubos|
Polietileno de Baixa Densidade (PEBD) de irrigagdo, manguiera, dentre outros.

Utilizado no revestimento de papel, como embalagens para produtos liquidos (como as|
Moldagem por extruséo embalagens de leite e suco), fornecendo um revestimento de multicamadas,
resultando em uma barreira & umidade.

Sacos plasticos, embalagens, fraldas e absorventes higiénicos, brinquedos,

Polietileno Linear Densidade (PELBD) | Mesmos métodos do PEBD o
recipientes, dentre outros.

Fonte: Elaboracdo propria a partir de informagdes da ABIQUIM e SRI Consulting (www.sri.com).

Os principais mercados consumidores de polietileno no mundo sdo a América do Norte e
Europa Ocidental, com a China avancando significativamente nos Gltimos anos. Essa
triade responde, no consumo separado dos trés tipos de polietileno, por mais de 55% do

consumo mundial. A tabela a seguir apresenta a distribuicdo da demanda mundial de

polietileno.
Tabela 5 - Distribuicdo do Consumo Mundial de Polietilenos — 2007
Polietilenos ‘ Distribuicdo do Consumo

EUA - 22%; Europa Ocidental - 18%; China

PEAD - 17%; América do Sul - 6%; Japéo - 4,0%;
Outros - 33%.
Europa Ocidental - 26%; China - 17%; EUA -

PEBD 15%; América do Sul - 7%; Japdo - 6%;
outros - 29%.
thna - 23%; EUA - 22%; Europa Ocidental -18%;

PELBD Asia (exceto China, Oriente Médio e Japao) - 14%;
América do Sul/ Central - 6%; Japao - 4%; Outros -
13%.

Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados divulgados por SRI Consulting (www.sri.com, acessado em

18/01/2009).

125 Informacdes da ABIQUIM (www.abiquim.org.br).
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O polietileno™®®, ao contrario do produto petroquimico béasico que o origina (etileno),
possui um significativo coeficiente de comércio, sendo este superior a 45%. Uma das
razOes para isso € a caracteristica do produto, conforme apresentado anteriormente,
sendo este apresentado em estado solido, o que acaba por facilitar o seu escoamento.
Mas esta € uma condicdo necessaria, mas ndo suficiente para explicar o significativo

comércio internacional desse produto.

3.2.6 Polipropileno

O polipropileno (PP) e obtido a partir da polimerizacdo (ou seja, a unido de longas
cadeias) de mondmeros de propeno. O processo ocorre em um reator, em geral operando

a elevadas temperaturas, altas pressdes e utilizando um sistema catalitico.

Esse tipo de termopléstico € o segundo produto petroquimico mais consumido no
mundo, atrds apenas do PVC, e na frente do PEAD (considerando, portanto, o

polietileno em trés categorias distintas, conforme descrito anteriormente).

A aplicacdo na indGstria automobilistica’”’, junto com a producdo de aparelhos
eletroeletronicos e tapetes sdo responsaveis por mais da metade da demanda mundial
dessa resina termoplastica (SRI Consulting). Assim, os bens de consumo duraveis detém
uma grande importancia para a producdo de polipropileno. Como a demanda de bens
durdveis esta intrinsecamente ligada ao crédito, mais até do que o proprio crescimento
da renda (ou do produto interno), a demanda de polipropileno, de forma indireta,
também o estard, ao contrario, portanto, do polietileno, muito utilizado em produtos de

consumo ndo duraveis.

Outros importantes usos para o PP sdo: fabricacdo de embalagens alimenticias,

embalagens de cosméticos e produtos de higiene e beleza (exemplo: shampoo), fraldas e

126 No se esta falando s6 de PEAD, mas também dos demais polietileno (PEBD e PELBD).

127 A indUstria automobilistica busca cada vez mais a reducéo do consumo de energia, amenizando, portanto
a demanda por combustiveis fésseis. Uma importante forma de alcancar esse objetivo € por meio da
reducgdo do peso dos automdveis. O PP acaba auxiliando neste processo, tendo em vista a existéncia de duas
importantes caracteristicas: leveza (reducdo do peso do carro) e dureza (importante para a seguranga e
durabilidade). Assim o PP acaba por substituir pecas/partes outrora compostas de materiais como 0 ago
(Wasserman & Plachta, 1994). A importancia desse polimero para a produgdo atual de veiculos
automotores pode ser constatada a partir do exame dos nimeros apresentados por Spinola & Lima (2007).
Segundo os dados, um veiculo de passeio pesando aproximadamente 1 tonelada, possui aproximadamente
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absorventes higiénicos, produtos téxteis, garrafées de agua e outros liquidos, dentre

outros'?®,

Os maiores consumidores mundiais de polipropileno séo: (i) a China (responsavel por
mais de um quinto da demanda mundial do produto); (ii) EUA, detentor de
aproximadamente 15% do consumo mundial no ano de 2007; (iii) Japdo, responsavel por
6,5% da demanda mundial. O Brasil é responsavel por aproximadamente 2,5% do

consumo mundial, estando entre os dez maiores demandantes mundiais da resina.

Assim como o polietileno, a resina de polipropileno possui um coeficiente de comércio
internacional significativo, sendo este superior a um tergco, ou seja, mais de 33% da
producédo € consumida fora do pais na qual foi gerada. A China é um grande importador
liquido dessa resina. Apesar dos grandes projetos de unidades industriais em seu
territério para os proximos, devera continuar sendo um importador, demanda esta que

deve ser suprida pelas grandes plantas em constru¢do no Oriente Médio.

Atualmente, existem mais de doze grandes produtores de polipropileno no mundo,
operando em mais de quarenta paises, e com capacidade produtiva superior a um milhao
de toneladas de PP ao ano’® (SRI Consulting). Apesar da producio ainda se concentrar
nos paises desenvolvidos (América do Norte, Europa Ocidental e Japdo), nos ultimos
anos produtores da Asia e do Oriente Médio (com destaque para 0 amplo movimento de
verticalizacdo protagonizado pela estatal da Ardbia Saudita — SABIC) vem ganhando,

paulatinamente destaque na producédo dessa resina.

3.3 Reestruturacédo da Industria Petroquimica

A trajetoria recente da indUstria petroquimica, mais precisamente os ultimos vinte e

cinco anos, é marcada por uma ampla reestruturacdo patrimonial/societaria em nivel

100 quilos de plasticos empregados em sua constituicdo, sendo que o polipropileno representa 45% desse
valor, ou seja, 45 quilos por carro fabricado.

128 As principais formas de fabricacdo desses produtos s&o através do processo de moldagem por injecéo e
por sopro (vide a descri¢do desses processos na abordagem sobre o PEAD). J& as embalagens séo obtidas
pelos filmes de polipropileno, enquanto as aplicacfes em tapecarias e carpetes sdo feitas a partir das fibras
do PP.

129 A brasileira Braskem, apds o processo de reestruturacdo de ativos que envolveram a Petrobras/
Petroquisa, aumentando a participacéo acionaria do braco petroquimico da Petrobras (Petroquisa), em seu
capital social, a Braskem entrou nesse time, detendo uma capacidade produtiva de PP de aproximadamente
1,04 milhdo de toneladas por ano (dados da Abiquim).
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internacional. Oliveira (1994), escrevendo ainda na primeira metade da década de 1990,
enumera diversos movimentos desse tipo: processos de fusbes e aquisicOes,
constituicbes de joint-ventures, cisdes (spin-off), trocas de negocios e até mesmo o
encerramento de atividades*® por empresas petroquimicas. Montenegro & Monteiro
Filha (1997) constataram, na segunda metade da década de 1990, uma ampliagdo das

operacOes de reestruturacdo patrimonial nesta industria.

Furtado (2003), escrevendo ja na presente década, afirma existir uma “tendéncia a
constituicdo de mega-empresas” petroquimicas, fator advindo, segundo o autor, de uma

»131 " Cardoso de Mello, Belluzzo, Hiratuka &

“elevada propensdo a concentragdo
Sabbatini (2003), em trabalho publicado no mesmo ano, ddo destaque ao processo de
consolidacdo do setor petroquimico no periodo, enfatizando, ainda, o importante papel
das fusdes e aquisicdes (F&A) ocorridas no setor petrolifero sobre as atividades cadeia a
frente (vide tabela 8). Do mesmo modo, associacgdes, via constitui¢des de joint ventures,
além de aquisicdes de empresas petroquimicas (por petroliferas ou por empresas do
segmento quimico), transacdes estas envolvendo montantes significativos, marcam o
periodo mais recente. A tabela a seguir sintetiza algumas das maiores transacdes
ocorridas durante o final da década de 1990 e o inicio da presente década, conforme

mencionado por Cardoso de Mello, Belluzzo, Hiratuka & Sabbatini (2003).

30 Oliveira (1994) identificou, durante o triénio de 1993/1991, mais de cem operacdes de reestruturacio,
em escala mundial, distribuidas da seguinte forma: (i) aquisi¢cdes — 33; (ii) constitui¢do de joint ventures —
29; (iii) fusdes — 16; (iv) encerramento de negdcios — 12; (v) trocas de negdcios — 4.

B! Furtado (2003), em seu trabalho, lista algumas das principais operaces ocorridas na industria
petroquimica até o ano de 2000.
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Tabela 6 — Transagdes Envolvendo empresas petroquimicas e petroliferas (com consequéncia sobre a
atividade petroquimica) no final da década de 1990 e inicio da década de 2000

Empresas Envolvidas Tipo de Operagao Descri¢6es Parciais

Trasacdo no setor petrolifero, impactando, também, ol
setor petroquimico, tendo em vista a atuagdo das]
empresas nessa atividade. O resultado foi a adi¢do de|
uma capacidade produtiva de aproximadamente 1,3
milhdo t/ano a empresa resultante, ampliando a
internacionalizac@o comercial e produtiva da BP.

BP e Amoco (¥) Fuséo 1998

Empresas petroliferas detentoras de importantes ativos

ElffTotal/Fina relacionados a atividade petroquimica

Consolidagdo da maior empresa petrolifera do mundo
(com faturamento de US$ 390 bilhdes no ano de 2007,
auferindo lucro liquido de US$ 40 bilhdes e US$ 814
milhdes de dispéndios em P&D neste ano), tornando-se o
ExxonMobil Fuséo 1999 - segundo maior grupo petroguimico do mundo (3° maior|
capacidade produtiva de eteno; maior capacidade
mundial para produgdo de propeno; maior capacidade
para producdo de polietileno; 5° maior capacidade|
produtiva de polipropileno).

Criacdo maior produtor de eteno e um dos maiores]
1999 (anuncio) 2001 USS$ 11.6 bilhdes produtores de polietileno (a Dow, no ano de 2007, era a

(aprovacao final) ! maior produtora de PELBD e PEBD e a quinta maior|
produtora mundial de PEAD).

Dow e Union Carbide Fusédo

Internacionalizacdo de empresa estatal area rumo ao
mercado europeu. Importante movimento, ampliando a
Sabic e DSM Aquisicéo 2002 € 2,25 bilhdes |producéo de eteno e PE da Sabic, detentora da 2a maior
capacidade produtiva de eteno em escala mundial, e
entre as oito maiores produtoras de PE.

Criacéo da Basell: JV - 50% Basf e 50% Shell. Criando, &
época, uma das maiores produtoras mundiais de]
poliolefinas, além de se tornar uma das maiores
provedores de tecnologia de processo petroquimico.

Basf e Shell (**) Joint Venture (JV) 2000

Lyondell Chemical,
Millenium e Occidental Joint Venture (JV)
Petroleum

Criacéo da Equistar, uma das 3 maiores produtoras de
eteno, nos EUA, a época.

Fonte: Elaboracdo prépria a partir de Cardoso de Melo, Belluzzo, Hiratuka & Sabbatini (2003), CMAI
(www.cmaiglobal.com, acessado em 15/02/2009), sites e relatérios das companhias: Inneos, ExxonMobil,
BP.

(*) Em abril de 2004 a BP (ja absorvida na época a marca Amoco), realizou um processo de cisdo de
alguns de seus principais ativos petroquimicos, alocando-os em uma nova companhia denominada
Innovene. No ano de 2005 essa empresa foi vendida para a Inneos, empresas quimicas britanica, uma das
maiores empresas desse segmento do mundo (atras, talvez, somente da Dow Chemical e da Basf, caso
sejam consideradas apenas empresas quimicas puras, sem foco na extracdo/refino de petroléo). A Inneos,
por sua vez, foi fundada em 1998, com intuito de adquirir uma planta petroquimica pertencente a BP
localizada em Antuérpia. Nos anos posteriores, principalmente apds o inicio da década de 2000, a
companbhia realizou diversas aquisi¢des de ativos petroquimicos de empresas petroliferas e quimicas de
renome mundial, como plantas produtoras de poliestireno pertecentes a Basf localizadas nos EUA e
Canada, ativos produtores de cumeno pertecentes a Chevron Phillips, ativos pertecentes a Rhodia
Chemicals, entre outros. A empresa obteve um faturamento de quase US$ 50 bilhdes em 2007.

(**) No final do ano de 2007 foi realizada a fusdo das empresas Lyondell e a Basell, criando a
LyondellBasell, empresa localizada entre as trés maiores produtoras de poliolefinas do mundo. A nova
companhia é completamente integrada, desde o refino até a producdo de materiais petroquimicos, com
capacidade de refino diario de mais de 300 mil barris/dia, e faturamento de aproximadamente US$ 55
bilhdes (2007).

Como resultado direto do processo de reestruturacdo patrimonial das empresas
petroquimicas constata-se um aumento da concentracdo da producdo mundial de olefinas
e poliolefinas. Segundo Cardoso de Mello, Belluzzo, Hiratuka & Sabbatini (2003),
enquanto no ano de 1999 os quatro maiores produtores detinham aproximadamente 24%
da capacidade produtiva mundial de eteno, no ano de 2002 os quatro maiores players

eram responsaveis por 28% da capacidade mundial, valor que ndo foi alterado
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significativamente até o ano de 2007**2. A capacidade produtiva de polietilenos também
apresentou concentracdo significativa, passando as quatro maiores empresas a deterem
mais de 30% da capacidade mundial no ano de 2002 (nimero préximo ao constatado no
ano de 2007**), ressaltando que no ano de 1999 a participacdo das quatro maiores

produtoras era de 26%**.

Essa sucessdo de operacdes de reestruturacdo patrimonial/ societaria esta intimamente
conectada com estratégias de especializacdo do escopo produtivo utilizadas por
companhias norte-americanas e européias, focando em atividades as quais detinham
maior diferencial competitivo (Montenegro & Monteiro Filha, 1997; Cardoso de Mello,
Belluzzo, Hiratuka & Sabbatini, 2003; Wongtschowski & Sa, 2007; Cavalcante &
Teixeira, 1998; European Comission, 1999). Outrora amplamente diversificadas,
atuando de forma a jusante e a montante no setor petroquimico, detentoras de uma ampla
gama de produtos oriundos de diferentes cadeias quimicas, empresas como Bayer, Basf,
Monsanto, ICI, Hoescht, entre outras, decidiram por focar seu portfolio de atuacéo,
dedicando-se a segmentos mais proximos das especialidades quimicas, life science
(como os setores farmacéutico e agroquimicos) e especialidades plasticas. Atividades
onde a inovacdo e a diferenciagdo de produtos é um importante fator competitivo.
Segundo Furtado (2003), alguns grupos acabaram por criar unidades autdbnomas,
inclusive em termos societarios, cindindo os ativos dedicados a essas atividades, criando
novas empresas e até mesmo angariando novos s6cios*®®. O autor conclui que, através
destes mecanismos de reestruturagdo patrimonial/ societaria, as companhias buscavam
separar as atividades quimicas consideradas mais basica daquelas mais intensivas “‘em

termos cientificos e tecnoldgicos™.

Outras, como as petroliferas BP e Shell, apesar de manterem a producao de commodities

petroquimicas, concentraram o escopo produtivo em algumas familias de produtos. No

132 Dados divulgados pelo CMAI referentes a junho de 2007 corroboram com essa afirmagao.

133 |dem & nota de rodapé n° 55.

134 A concentragdo da inddstria, em escala mundial, pode ser destaca ainda ao analisar o ranking das quinze
empresas detentoras das maiores capacidades produtivas (dados de junho de 2007): (i) as quinze maiores
produtoras de eteno e de propeno eram responsaveis por mais de 50% da capacidade mundial; (ii) no caso
dos polietilenos (PEBD, PEBLD e PEAD somados) esse valor ultrapassava 60% da capacidade mundial e
no caso do polipropileno (PP) ficava praticamente igual a esse valor (60%).

35 Segundo Furtado (2003), o mercado de capitais desempenhou um importante papel nesse contexto.
Investidores institucionais, como fundos de pensdo, tornaram-se socios dessas empresas. Algumas dessas
novas companhias chegaram a abrir capital, negociando as suas a¢des nas principais bolsas de valores dos
EUA e da Europa.
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caso da BP, por exemplo, especializou-se na producao verticalizada de intermediarios
oriundos da cadeia de aromaticos, como o para-xileno e 0 PTA. J& a Shell focou esforgos
nos produtos oriundos da cadeia do etileno e do propeno™®, como o éxido de propileno,

oxido de etileno e etileno glicol.

Escala € uma importante geradora de vantagens competitivas nesta industria (como sera
visto de forma mais detalhada posteriormente). Portanto, pode-se afirmar que as
companbhias substituiram a estratégia de ampla diversificacdo de portfolio pela estratégia
de “focalizacdo”/ especializagéo e obtencdo de escalas cada vez maiores em um seleto

grupo de produtos.

Outro importante fator indutor das mudancas ocorridas na atividade petroquimica em
ambito mundial foi a difusdo das tecnologias de processo e produtos, principalmente

aqueles caracterizados como commaodities. Segundo Villazul (1999):

“(...) A industria petroquimica chegou a um nivel de desenvolvimento
tecnolégico que permite qualifica-la de industria tecnologicamente
madura”. Villazul (1999) [traducdo prépria]

Conforme sera visto na proxima secdo, a propagacdo da tecnologia envolvida nessa
atividade fez com que novos entrantes ganhassem importancia em uma industria, até o
final da década de 1970, praticamente instalada nos paises centrais. O seleto grupo de
players com escala mundial, outrora hegemonicamente dominado por empresas sediadas
na triade EUA - Europa Ocidental - Japdo, a partir da década passada, com
intensificacdo durante a presente década, passou a ser composto por companhias
localizadas em paises em desenvolvimento®®’. Ressalta-se que o processo de difuséo
tecnoldgico teve um importante papel nessa mudanca (conforme sera melhor detalhado

na secao seguinte).

Nesse contexto, podem ser destacadas algumas empresas estatais do Oriente Medio,

companhias chinesas e indianas, dada as vantagens competitivas que possuem, como

136 Ressalta-se que a Shell detém uma das maiores capacidades de produgdo de propeno e de eteno do
mundo. No ano de 2007 a companhia estava entre as trés maiores produtoras mundiais de propeno e entre
as cinco maiores produtoras de eteno (CMAL).

37 porém, até os dias atuais, a triade continua concentrando a maior parte da produgdo mundial. Os trés
somados sao responsaveis por aproximadamente 55% da capacidade mundial da inddstria. Com relagdo ao
investimento em P&D petroquimico, essa concentracdo é ainda mais intensa.
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acesso a matéria-prima abundante e amplo e dindmico mercado consumidor. De forma
ilustrativa, a SABIC, estatal petroquimica saudita®®, e a petrolifera chinesa SINOPEC**
ja configuravam, no ano de 2007, entre as cinco maiores produtoras de eteno e
polietilenos do mundo. A aquisicdo de empresas/ plantas petroquimicas por empresas
com sede em paises em desenvolvimento, além da constituicdo de joint ventures entre
essas companhias e petroliferas (como a ExxonMobil, a Shell, entre outras) ou grandes
conglomerados atuantes no segmento quimico (exemplo: Dow) dos paises centrais,

contribuiram sobremaneira para a ampliacdo da capacidade produtiva dessas empresas.

Contudo, para melhor compreender essas modificacdes geradas no d&mbito da industria
petroquimica, faz-se necessario discorrer, de forma mais detalhada, sobre a evolugédo
histdrica dessa industria nas ultimas décadas, a perda de importancia da tecnologia como
diferencial competitivo, permitindo a entrada de novos players, a reducdo do portfolio
de produtos por parte das empresas dos paises centrais e a busca destas por foco em

produtos os quais detinham maiores vantagens competitivas.

3.3.1 A dinadmica competitiva da industria petroquimica nas
Gltimas décadas

No imediato pos-Segunda Grande Guerra, ou seja, até o inicio da década de 1950, a
industria petroquimica podia ser considerada como um fenémeno praticamente norte-
americano (vide secdo 3.1.1). Conforme descrito por Wongtschowski & S& (2007), neste

periodo, o bindbmio controle da tecnologia e acesso a matéria-prima era necessario e

138 A estrutura societaria da companhia é distribuida da seguinte forma: o Governo da Arabia Saudita detém
70% das suas acOes, sendo os 30% remanescentes detidos por investidores privados na Arédbia Saudita e
outros paises do Conselho de Cooperacdo do Golfo. O diretor presidente e presidente do Conselho de
Administragdo da SABIC é “Sua Alteza” Principe Saud bin Abdullah bin Thunayan Al-Saud. presidéncia
Fonte: www.sabic.com, acessado em 28/03/20009.

139 A SABIC faturou cerca de US$ 35 bilhdes durante o ano de 2007, auferindo um lucro liquido superior a
US$ 7 bilhdes (considerando a taxa de cAmbio média, durante o ano de 2007, entre rial saudita e o dolar
americano de 3,75 rial/délar), detendo uma capacidade produtiva anual de eteno superior a 7 milhdes de
toneladas e sendo o terceiro maior produtor de PE e quarto maior produtor de PP do mundo. Ocorrendo o
start-up dos 3 mega projetos tocadas pela Companhia, serdo adicionados, ainda em 2009, mais de 3,8
milhdes toneladas/ano em sua capacidade de eteno. Fonte: SABIC Annual Report 2007 (www.sabic.com,
acessado em 28/03/2009). Ja a SINOPEC, empresa chinesa de capital misto (capital estatal e privado),
obteve uma receita consolidada (considerada todas as suas atividades), aproximadamente US$ 160 bilhdes,
com uma geracdo de caixa (estimada pelo indicador EBITDA — Earning Before Taxes, Depreciation and
Amortization) de US$ 15 bilhdes (considerando a taxa de cAmbio média, durante o ano de 2007, entre rial
saudita e o ddlar americano de 7,61 iuan/US$), com uma producdo de cerca de 6,5 milhdes toneladas no
referido ano, além da producdo de resinas sintéticas (9,7 milhdes t), fibras sintéticas (1,4 milhdo t), borracha
sintética (0,8 milhdo t) e uréia (1,6 milhdes t). Fonte: SINOPEC Annual Report 2007 (www.sabic.com,
acessado em 28/03/2009).
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suficiente para manter o diferencial competitivo, no &mbito das empresas e até mesmo

dos paises. Qualidades estas, detidas até entdo, pelas companhias norte-americanas.

Com a reconstrucdo da economia européia e japonesa, processo iniciado no final da
década de 1940 e primérdios de 1950, a modernizagdo de seu parque fabril passava,
também, pela implantacdo da indUstria petroquimica. A difusdo da tecnoldgica de
processo envolvida na producdo petroquimica foi fundamental para essa realizacao.
Wongtschowski & Sa (2007) expdem que ja nesse periodo empresas independentes de
engenharia passaram a criar, licenciar e comercializar tecnologias desenvolvidas a partir
dos seus préprios esforcos internos de P&D'™. Antes limitadas a0 mercado americano,

expandiram a prestacao de seus servi¢os ao mercado europeu e japoneés.

A partir do desenvolvimento e proliferacdo dessas empresas de engenharia, uma das
caracteristicas necessarias e suficientes para a obtencdo de diferenciacdo competitiva em
termos globais (0 dominio da tecnologia de processo envolvida na atividade) foi
arrefecida. As tecnologias poderiam ser adquiridas de terceiros, ao invés de serem
desenvolvidas internamente pelas empresas**?. E a partir desse momento (década de
1960), e utilizando os servigos disponibilizados por esse tipo de empresa, que novos
entrantes comecam a penetrar na atividade petroquimica. O resultado foi uma ampliacao
da descentralizacdo da producdo mundial e elevacdo da concorréncia. Porém, ainda

restrita basicamente aos paises centrais.

Os dois choques do petréleo (1973 e 1979) resultaram em mais mudancas para a

indUstria petroquimica'®. A elevacdo do preco das matérias-primas (gas natural e nafta)

100 advento do Plano Marshall, langado em junho de 1947, tinha como objetivo auxiliar, via ajuda
financeira e cooperagdo tecnoldgica a recuperagdo da Europa Ocidental. Outro ponto de inflexdo,
auxiliando na recuperacgdo econdmica foi o estabelecimento da Organizacéo do Tratado do Atlantico Norte
no ano de 1949, resultado do temor crescente quanto a expansdo do “inimigo vermelho” localizado no leste
(Hobsbawn, 2002). No Japdo o auxilio norte-americano veio no final da década de 1940/inicio de 1950,
reforcado ainda mais com o advento da Revolucdo Chinesa e da Guerra da Coréia, tornando a industria
japonesa fonte de suprimento para as Forcas Armadas norte-americana durante o confronto na Coréia
(Torres Filho, 1999).

1 Segundo Wongtschowski & Sa (2007) os servicos prestados incluiam duas modalidades basicas: (i)
servicos de projetistas; (ii) turn key, ou seja, contemplando o projeto, construgdo, montagem, fornecimento
dos equipamentos e a partida (“start-up”) da planta.

142 Deter a tecnologia continua sendo uma vantagem, como Seré visto posteriormente, mas ndo é um fator
excludente para que determinado player se torne competitivo em ambito mundial. Claro, quanto mais
“commoditizado” é o produto fabricado, mais esse fator perde a sua poténcia como diferencial competitivo.
143 Segundo Wongtschowski & S& (2007): “A primeira crise do petréleo em 1973 e a segunda em 1979
afetaram a industria e expuseram suas ineficiéncias, vulnerabilidades e a crescente forca das empresas de
petréleo no negécio petroquimico (...)”.
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e a retracdo da demanda (efeito recessivo causado pelos choques de prego), restringindo
0 repasse da subida dos custos, acabou por reduzir as rentabilidades auferidas pelas

empresas petroquimicas.

Somado a isso, 0 processo de difusdo tecnoldgica se intensificou. Paises fora do eixo
central, como o Brasil, comegaram a atuar, com maior peso, na atividade
petroquimica®**. Para os produtores de petréleo, os novos precos do “ouro negro”
ampliaram significativamente a acumulacdo de capital por parte de suas estatais. Este
fato, somado a difusdo tecnoldgica, auxiliou no processo de expansao dessas empresas
petroliferas para atividades cadeia a frente, chegando até mesmo aos petroquimicos (o

que aconteceria com maior vigor a partir da década de 1990).

Portanto, o inicio da década de 1980 é um periodo atribulado para a industria
petroquimica, dado a amplia¢do dos custos dos principais insumos e da competi¢cdo com
novos entrantes. As empresas dominantes vislumbraram a necessidade de realizar
modificacbes na sua forma de inser¢do (Wongtschowski & S&, 2007). Assim, a partir da
adversidade, iniciou-se um amplo processo de reestruturacao patrimonial/ societaria da
industria petroquimica em ambito mundial. O principal movimento inferido foi de
restricdo do escopo produtivo, conforme descrito na se¢do anterior, com importantes
players do setor limitando-se, cada vez mais, a atuacdo em algumas “cadeias quimicas”
(Montenegro & Monteiro Filha, 1997).

A década de 1990 foi marcada por movimentos de intensificacdo da abertura comercial e
financeira em diversos paises, além da formacdo ou maior aprofundamento de blocos
econémicos ja existentes. Isso reforcou ainda mais a concorréncia em escala global (o
que ja havia acontecido na década anterior com a entrada de novos players). Empresas
sediadas nos paises centrais (com destaque para EUA e Europa Ocidental), comecaram a
restringir seu escopo de atuacdo, buscando atuar, cada vez mais, em produtos
diferenciados, em detrimentos dos produtos quimicos mais “commoditizados”. Diversos
grupos adotaram a estratégia de foco em linhas de produtos em que possuiam algum tipo
de vantagem competitiva (vantagem de mercado, produtiva e/ ou tecnolégica, conforme

bem ressaltado por Villazul (1999)), o que muitas vezes os levava para a producédo de

144 Os trés grandes p6los petroquimicos nacionais deram a partida inicial entre o final da década de 1970 e a
primeira metade da década de 1980, como seré visto no préximo capitulo.
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produtos ligados a quimica fina e especialidades petroguimicas, vendendo as suas
atividades na producdo de petroquimicos mais tradicionais'®. E vélido ressaltar que
alguns dos adquirentes desses ativos eram empresas sediadas em paises emergentes

(&rabes, chineses e indianas, principalmente).

Wongtschowski & S& (2007) afirmam que o mercado de capitais norte-americano teve
um papel consideravel nesse processo de redirecionamento estratégico das empresas
petroquimicas. O aumento dos recursos detidos por fundos de investimentos e
investidores institucionais, como os fundos de pensdo de diversas classes, e
consequentemente da participacdo desses agentes no mercado de capitais (acionario e/ou
através de dividas estruturadas) ampliou a cobranca para adocdo de novas politicas de
governanca corporativa pelas empresas e geracdo de valor**® para os acionistas,
influenciando na reestruturacdo das atividades das companhias. A pressdo desses novos
investidores, em alguns casos até mesmo tornando-se controladores dessas companhias,
fez com que essas empresas passassem a atuar somente naquelas atividades em que
detinham maior competitividade ou nas quais poderiam gerar resultados de mais curto

prazo.

E a partir desse cenario historico que pode se compreender de forma mais detalhada as
atuais forcas competitivas da industria petroquimica em termo mundial. Corroborando
com as analises desenvolvidas por Wongtschowski & Sa (2007) e Villazul (1999), a
industria petroguimica, ao se tornar um “negécio maduro [maturidade tecnoldgica e ndo
necessariamente de mercado], global, altamente competitivo e sujeito a ciclicidade de
precos” acaba por reforcar fatores diretamente relacionados com as estruturas de custo
das empresas como fontes de diferencial competitivo. Para que possa se diferenciar no
atual cenario competitivo da inddstria uma empresa petroguimica (essa analise pode ser

estendida para os paises) deve contemplar, a0 menos, um dos seguintes fatores ou uma

% Montenegro & Monteiro Filha (1997) e Oliveira (1994) apresentam uma ampla lista de processos de
reestruturacdo da indUstria quimica em ambito mundial até meados da década de 1990 (periodo em que
estavam discorrendo).

1% 0O conceito de valor para o acionista, amplamente divulgado pela moderna teoria de financas e
administracdo, nada mais é do que uma forma de calcular o velho conceito de “lucro econdémico”, ja
utilizado amplamente pela teoria econdmica. Ou seja, criar valor é auferir uma rentabilidade superior a
rentabilidade que seria angariada caso o0s recursos tivessem sido aplicados em uma atividade alternativa
(ndo esquecendo o conceito de risco, a atividade alternativa deve possuir um risco similar ao detido pela
atividade escolhida). Em outras palavras, o lucro auferido deve superar o custo de oportunidade da empresa.
Esse conceito pode ser bem sintetizado pela frase: “cada escolha € uma rendncia”. Espera-se, entdo, que ao
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combinacdo desses: (i) aproveitamento de economias de escala e escopo; (ii) acesso a
matéria-prima abundante e disponibilizada a custos reduzidos; (iii) acesso aos mercados

consumidores para escoamento da producéo crescente.

Com isso, até a geografia da industria petroquimica sofreu significativas alteragdes, caso
seja comparada a situacdo atual e perspectiva futura com o que vigorava durante
algumas décadas atras. O hegemonico produtor e detentor de parcela significativa das
vendas externas de produtos petroquimicos, os Estados Unidos da América, apesar de
ainda manter um lugar de destaqgue em termos de producdo, vem, recentemente,
acumulando déficits externos na comercializacdo desses produtos™’, com tendéncia de
intensificacdo. O Oriente Médio, regido que acaba por atender uma das vantagens
competitivas requeridas pela industria atualmente, qual seja, a ampla disponibilidade de
matéria-prima (nafta, ressaltando a caracteristica do petrdleo que extrai, de densidade
leve, e de amplas reservas de gas natural), acaba por angariar cada vez mais inversdes
por parte de empresas petroquimicas. Wongtschowski & S& (2007) afirmam que a
producéo de poliolefinas nessa regido mais do que duplicou nos ultimos anos, passando
de 5 milhdes de toneladas para 12 milhdes de toneladas. J4 a Asia, com destaque para a
China e a India, acaba por contemplar investimentos significativos em novas plantas
petroquimicas, tendo em vista o dinamismo do seu mercado consumidor, no passado

recente, e com amplas perspectivas futuras.

3.3.2 Tecnologia — Perda de Importancia como Diferencial Competitivo

Objetivando desenvolver de forma mais detalhada a questdo tecnoldgica,
especificamente a perda de importancia da tecnologia (dada a difusdo e maturidade
tecnoldgica da industria petroquimica) como diferencial competitivo, o que acabou por
ampliar a importancia de outras variaveis relacionadas diretamente a estrutura de custos
das companhias como fontes de vantagens competitivas, decidiu-se por tratar o tema em

uma sec¢éo separada.

tomar uma decisdo, a rentabilidade conseguida supere aquela que foi preterida em favor da primeira.
Keynes ja considerava esse fator ao falar da “eficiéncia marginal do capital”.

YA balanca comercial norte-americana de bens petroquimicos, nos Gltimos anos, vem apresentando
resultados negativos, ou seja, as exportacBes desses tipos de produtos ficam aquém dos advindos de outros
paises.
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Seguindo o estudo de Villazul (1999), parcela significativa das inovagfes (tanto de
processo, quanto de produto) por parte da inddstria petroquimica, ocorreu durante as
duas décadas subsequentes ao pds-Segunda Guerra Mundial (década de 1950 e 60). O
impulso a inovagdo por parte das empresas pioneiras (norte-americanas e européias
basicamente, e em menor escala japonesas) partia do conhecimento gerado pela ciéncia
bésica (tendo a universidade e os centros de pesquisas especializados um importante

papel nesse processo), criando desenhos de novos produtos e noOvos Processos
1148

petroquimicos. Villazul (1999) chama esse processo de “empuxo da oferta” ™, o qual
pode ser sintetizado a partir do seguinte esquema:
~ Ciencia |, Desenhoe | -
t’\.  Basica R Engenharia » Manufatura > Marketing H : Vendas N )
Universidades Processo dentro da empresa Mercado

Figura 7: Esquema do Processo Inovativo dado pelo “Empuxo da Oferta”
Fonte: Adaptado de Villazul (1999)

Durante esse periodo, as empresas lideres comecaram a desenvolver fortes competéncias
tecnoldgicas, produtivas e mercadoldgicas em determinadas linhas de produtos. Essa
crescente acumulacdo de capacidades, sobretudo tecnoldgicas e produtivas, constituiram
a época uma das principais formas de barreira & entrada de novos competitidores'*®
(Villazul, 1999).

Esse tipo de insercdo competitiva garantiu uma predominancia absoluta dessas empresas
sediadas nos paises centrais, até o final dos anos de 1970. Prova disso é que 90% da
producdo mundial de produtos petroquimicos eram originados, neste periodo, segundo
Villazul (1999), pela triade EUA - Europa Ocidental - Japé&o.

Conforme descrito anteriormente, o inicio dos anos de 1980 foi marcado por mudangas

significativas na industria petroquimica mundial. A intensificacdo da difusdo

148 No original: “‘empuije de la oferta™ (Villazul, 1999).

9 Villazul (1999) faz uma importante consideracdo quanto a dificuldade em se fazer engenharia reversa
nesta indistria. Cita-0: “A decisdo de copiar produtos ou processos por meio de engenharia reversa ou
consulta de patentes é um processo mais complexo na industria petroquimica do que em outras industrias,
ja& que seus produtos detém caracteristicas fisicoquimicas muito precisas em que 0 processo produtivo é
determinante para passar do prot6tipo a volumes de producédo em escala industrial”. Villazul (1999)
[traducdo prépria].
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tecnoldgica, processo que vinha desde os anos de 1970, bem como o inicio da
reestruturacdo patrimonial das empresas lideres, permitiu a entrada de novos

competidores.

Villazul (1999) e Wongtschowski & Sa (2007) defendem a idéia de que nos Gltimos 20
anos a industria petroquimica encontrou a sua maturidade tecnoldgica, seja em termos de
processo, como também em tecnologia de produtos. Segundo Wongtschowski & Sa
(2007), poucas tecnologias de processo realmente inovadoras foram introduzidas durante
esse periodo, bem como nenhuma nova molécula (tecnologia de produto) foi colocada

no mercado. Ainda em termos de tecnologia de processos, os autores afirmam:

“A pequena diferenga de rendimentos verificada entre os processos
lideres e laggards mostra que a maioria dos processos utilizados pela
indlstria petrogquimica sdo eficientes, o que reflete o estagio de
maturidade da inddstria”. Wongtschowski & Sa (2007)

Bastos (2007b) é mais uma autora defensora da maturidade tecnoldgica da industria

petroquimica:

“Atualmente, a maioria dos processos (petro)quimicos esta madura e
com remotas perspectivas para a emergéncia de inovacdes e oferece
pouca margem até mesmo para aperfeicoamento e otimizacdes™"”.
Bastos (2007b)

Em termos de produto, Bastos (2007b) afirma que as inovacdes e o0 lancamento de
polimeros derivados do petroleo ocorreram durante os sessenta anos compreendidos
entre o periodo de 1920 e 1980, evidenciando ““um esgotamento do ritmo de inovacdes e
novos produtos desde entdo” (Bastos, 2007b). O seguinte grafico, exposto pela autora,
sintetiza o “apogeu” e “declinio” do desenvolvimento/lancamento de novos polimeros o

durante o século XX:

150 segundo Bastos (2007) existem algumas poucas excecdes a essa constatagdo. Nas proprias palavras da
autora: “As poucas excecdes sdo inovacdes tecnologicas recentes em processos de hidrocarbonetos com as
tecnologias do FCC petroquimico, que corresponde a adaptacao da tecnologia de craqueamento catalitico
fluido (FCC) para producdo de olefinas, integrando as novas tecnologias de refino e petroquimica,
diretamente de fracbes pesadas do petréleo”. A autora destaca, como exemplo do emprego desse tipo de
inovacdo, o Complexo Petroquimico do Rio de Janeiro (Comperj), projeto capitaneado pela Petrobras que
ird processar 150 mil barris/dia de petrleo pesado nacional e terd como resultado diversos produtos
petroquimicos basicos (exemplo: eteno, propeno e butadieno), matéria-prima petroquimica e combustiveis
(nafta e diesel, por exemplo), bem como petroquimicos de 22 geracdo (como PP e PE). O Comperj sera
descrito com maior detalhamento no préximo capitulo.
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Silicone

1900 1920 1940 1960 1980 2000

PF - phencl formaldeide {bakelite) UF — urea formaldeide  PUR — polyurethane resins  PIB — polyisobutylene
PET — polyethylenetefephthalate  PA — polyamide SBR — styrene butadiene rubber

LDPE — low density polysthylens  PMMA — polymethylmsthacrylate BR —poly (butadiene) rubber

PS — palystyrene  PWC — polyvinylchloride  PPS — chemical poly(p-phenylens sulfide)

POM — polyoxymethylense  EPM — ethylene propylene monomer

EPDM — ethylene propylene diene monomer rubber iso,PP — isctactic polypropylene

HDPE — high density polysthylens ABS — acrylonitrile butadiene styrene  PAN — polyacrylonitrile

Epoxy — polyepoxide  PBET — polybutylene terephthalate

Silicane polymers — polymerized siloxanes ar polysiloxanes LLDPE — low linear density palyethylene

PEEK — polyetheretherketone PES — polyethersulfone  PI — polyimide PEI- polystherimide ou palyethylensimine
LCP = liquid crystal polymers

Figura 8: Inovag¢des em Polimeros Baseados em Fontes Fosseis de Matérias-Prima durante o século
XX
Fonte: Bastos (2007b)

Uma das consequéncias da maturidade tecnoldgica, segundo Villazul (1999), ao analisar
o ciclo de vida tecnoldgico de um produto (podendo ser estendido para as tecnologias de
processo), € a difusdo da tecnologia. Pode-se afirmar que a difusdo tecnoldgica, na
industria petroquimica, se intensificou a partir da década de 1970, com as empresas de
engenharia propagando as tecnologias de processo e produto fora da triplice EUA -
Europa Ocidental - Japdo, processo ampliado ao longo das décadas seguintes.
Discorrendo sobre as caracteristicas estruturais da indUstria petroquimica na atualidade,

Guerra (2007) faz a seguinte afirmacao:

“Ja 0 acesso a tecnologia ndo representa uma significativa barreira a
entrada. A oferta internacional é relativamente ampla, por meio de
pacotes que cobrem desde a engenharia de processo, passando pela
engenharia bésica e de detalhamento, construgdo, montagem, até o
proprio financiamento”. Guerra (2007)

Cardoso de Mello, Belluzzo, Hiratuka & Sabbatini (2003) chegam a mesma constatac&o,
ressaltando o papel de importantes players do setor como licenciadores de tecnologia

para 0s novos entrantes:

“(...) grandes detentores de tecnologia de processo (Dow, BP, Basell,
ExxonMobil ou Kellog, entre outros) tém adotado uma politica de
licenciamento — quase sempre em sistemas de construcdo do tipo turn
key — mais permissiva, isto é, ndo tém hesitado em vender tecnologia
para 0s novos projetos de investimento baseados em escala e para
produtos pseudo commodities, especialmente para as resinas
termoplésticas mais tradicionais”. Cardoso de Mello, Belluzzo,
Hiratuka & Sabbatini (2003)
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Ressalta-se, porém, que a maturidade tecnoldgica petroquimica esta relacionada aos
produtos petroquimicos classificados como “‘commoditizados” ou  “‘pseudo
commodities™, os quais, conforme descrito anteriormente, sdo o foco dessa dissertacao.
As especialidades petroguimicas ndo estdo englobadas nessa informagdo. O
desenvolvimento de tecnologia e, portanto, os investimentos em P&D para esses tipos de
produtos (especialidades petroquimicos) € um fator mais do que necessario para
determinar a competitividade dos principais players inseridos nesta atividade. Essa é a
conclusdo que Villazul (1999) obtém em seu estudo, afirmando que a maturidade
tecnoldgica ndo pode ser descrita para a inddstria petroguimica como um todo.
Continuam existindo setores inovadores (tanto em termos de produtos, quanto em
termos de processo), mas estes basicamente englobam petroquimicos classificados como
especialidades. Cardoso de Mello, Belluzzo, Hiratuka & Sabbatini (2003) chegam a
afirmar que parcela significativa dos recursos oriundos das atividades de licenciamento
de produtos/ processos por parte dos grandes players petroquimicos sao reinvestidos nos
processos de P&D de produtos classificados como especialidades, os quais se podera,

caso sejam bem-sucedidos, auferirem rendas extraordinarias no futuro.

Conclui-se, portanto, que a tecnologia perde importancia como fonte indutora de
diferenciacdo competitiva para as companhias produtoras de petroquimicos basicos e
resinas termoplasticas e outros produtos de segunda geracao. A estratégia tecnoldgica
atualmente, diferentemente do foco observado no passado, busca melhorias
incrementais, como a reducgédo de custos ligados ao processo produtivo e a obtencgéo de
economias de escala (Bastos, 2007b). A economia no consumo de energia e matérias-
primas € um exemplo de objetivo comumente perseguido com esse tipo de investimento.
Dada as restricdes ambientais e a pressao da propria sociedade por um crescimento mais
sustentavel, ecologicamente correto, na tentativa de reduzir os impactos da atividade
industrial sobre 0 meio ambiente, acaba por demandar o desenvolvimento de novas
tecnologias capazes de reduzirem emissdes de gases nocivos e maior tratamento de

residuos oriundos da atividade petroguimica.
Assim, com o advento da maturidade tecnoldgica, a industria petroquimica reforca o seu

padrédo concorrencial baseado em um oligopolio concentrado, dada a baixa diferenciacéo
dos produtos (Azuaga, 2007; Bastos, 2007b).
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A busca por diferenciagdo competitiva por parte das empresas atuantes nesses
segmentos, atualmente, esta diretamente conectada com variaveis redutoras dos custos
médios unitarios, ou seja, as quais afetam diretamente as estruturas de custos das
companhias. As economias de escala e escopo, 0 acesso a matéria-prima abundante e a
baixos custos, além do acesso a mercados consumidores dinamicos, capazes de absorver
a necessidade de escalas crescentes de producdo, séo fatores geradores de diferenciais

competitivos. Estes serdo analisados com maior detalhamento a seguir.

3.4 Diferenciais Competitivos

3.4.1 Economias de escala e escopo

Desde o seu surgimento, a indUstria petroquimica é marcada pelas economias de escala e
escopo, caracteristica esta claramente herdada de suas genitoras, as industrias de refino
de petroleo e quimica. Chandler (1990), em sua detalhada analise sobre a evolucdo da
grande industria desenvolvida nos paises centrais®' a partir da Segunda Revolucao
Industrial, deixa claro o porte das empresas quimicas desde os primérdios dessa
industria. Chandler (1990) ao apresentar a distribuicdo das 200 maiores firmas por
atividade nos trés paises centrais abordados em sua pesquisa (EUA, Gra-Bretanha e
Alemanha), constata que ja nos primeiros anos do século XX as empresas quimicas
estavam entre as maiores, fator intensificado ao longo do tempo, conforme pode ser

verificado na tabela a seguir:

Tabela 7 - Distribui¢do das 200 maiores empresas dos EUA, Gra-Bretanha e Alemanha por Inddstria
de atuacédo
Periodo: Décadas de 1910, 1930 e 1970

EUA Gra-Bretanha Alemanha

Industria 1917 1930 1973 1919 1930 1973 1913 1929 1973
Quimica 20 20 28 14 11 21 30 24 30
Alimentos 29 31 22 61 63 33 26 28 24
Petréleo 22 26 22 3 4 8 5 7 8
Metais Primarios (Mineragao) 31 23 19 40 24 14 49 33 19
Méaguinas 17 19 16 7 6 26 25 19 29
Equipamento de Transporte 24 23 19 23 17 16 16 24 14
outros 57 58 74 52 75 82 49 65 76
Total 200 200 200 200 200 200 200 200 200

Fonte: Elaboracdo propria a partir de Chandler (1990)
(*) A classificacdo das maiores empresas é feita pelo faturamento auferido no periodo (200 maiores
empresas em termo de receita gerada, em casa periodo de andlise).
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Chandler (1990) chega a utilizar as duas industrias “genitoras” (refino e quimica) para
realcar a importancia das economias de escala e escopo na producdo da industria
moderna. Os exemplos utilizados pelo autor estdo em lados opostos do Atlantico, e ndo
por acaso ligados ao surgimento da petroguimica: a Stanrdard Oil Company e 0s trés
grandes conglomerados quimicos alemdes — Bayer, Basf e Hoechst. No caso do
primeiro, as economias de escala sdo destacadas. A companhia de John Rockefeller
chegou a concentrar, no final do século XIX, quase um quarto da producdo mundial de
querosene em apenas trés plantas industriais, permitindo reducdes significativas no custo
de producgdo. J& os germanicos investiam em plantas extensas, capazes de produzir
centenas de produtos quimicos como corantes e até mesmo farmacos, a partir das
mesmas matérias-primas e compostos quimicos intermediarios, claramente objetivando
aproveitar as economias de escopo propiciadas pelos processos produtivos utilizados,

muitas vezes inovadores (Chandler, 1990).

As caracteristicas intrinsecas da indudstria petroquimica, ou seja, trabalhar em regime de
producdo continua, processando elevado volume de matérias-primas, estando essas, em
geral, no estado liquido ou gasoso, acabam por beneficiar a utilizacdo de técnicas
produtivas capital-intensivas. Ainda, como bem ressaltado por Guerra (2007), outros
tracos basicos marcantes do processo petroquimico, como a necessidade de elevadas
pressdes e temperaturas e mudancas abruptas desses estados fisicos, além do carater
toxico e corrosivo de diversos de seus produtos e matérias-primas, ressaltam ainda mais
o favorecimento do numerador na razdo capital/ trabalho. Essas caracteristicas fazem
com que a inddstria petroquimica, em geral, seja um emaranhado de tubulacbes e
maquinas, onde s6 se V&, em Vvarios casos, 0 produto final, acontecendo as diversas
reacdes petroguimicas no interior desses equipamentos, sem a intervencao direta do ser
humano e necessitando de um controle de alta precisdo, o qual, atualmente, conta com o

auxilio da microeletronica e de sofisticados sistemas de informatica (Guerra, 2007).

Assim, pode-se inferir que, considerando essas caracteristicas do processo petroquimico,
diversas das economias de escala reais apresentadas no capitulo 2 podem ser auferidas
por essa indUstria. Destacam-se as economias geométricas, amplamente captadas quando

da implantacdo de uma planta petroguimica, dada a quantidade de dutos intraunidade

51 O foco de Chandler (1990), conforme j& mencionado no capitulo 2, é a analise da dinamica da indUstria
de trés paises especificos: EUA, Gré-Bretanha e Alemanha.
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industrial e, no caso das industrias de primeira geracdo, muitas vezes conectando a
unidade produtiva com o fornecedor (principalmente se a matéria-prima utilizada for o
gas natural) e/ ou o consumidor (plantas de segunda geracdo). Mas as economias
pecuniarias ndo devem ser desprezadas, como o0 maior poder de barganha com
fornecedores e mesmo com credores. Conclui-se, portanto, que as economias de escala
afetam significativamente os investimentos unitdrios em uma unidade produtiva

petroquimica, bem como os custos de producéo destas plantas.

Hiratuka & Garcia (2002) descrevem a evolucdo constante da escala minima eficiente
das unidades produtivas das resinas termoplasticas, conforme consta do gréfico a seguir.
A capacidade Otima de producdo de uma planta de eteno também avangou
significativamente ao longo do tempo, chegando a totalizar, atualmente, 500 mil
toneladas/ano (Hiratuka & Garcia, 2002). Segundo 0s autores, esse avanco da escala
produtiva € resultado direto dos avangos técnicos sobre os processos de producdo
petroquimicos, além da busca cada vez maior dos principais “players” da industria por

reducdes dos custos unitarios.
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Figura 9: Escala de Produgdo Otima para Plantas das Principais Resinas Termoplasticas: Evolugio
da Década de 1970 a 2000
Fonte: Hiratuka & Garcia (2002)

Pode-se concluir que a necessidade competitiva de plantas de tamanha magnitude resulta
nos seguintes impactos sobre a dindmica da industria: (i) ampliacdo das barreiras a
entrada (e barreiras a saida); e (ii) potencial intensificacdo dos impactos dos ciclos de
preco dos produtos petroquimicos sobre a rentabilidade das empresas, dado que a
entrada simultanea de novas plantas petroquimicas, detentoras de elevadas capacidades
produtivas, demandara cada vez mais significativas correspondéncias por parte da

demanda, o que ndo necessariamente ocorrera.
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A ampliacdo da capacidade Otima da industria acaba por elevar o capital demandado
para a imobilizagdo nas unidades produtivas. A necessidade de disponibilidade desses
recursos financeiros eleva as barreiras a entrada, além da elevacdo das barreiras a saida,
tendo em vista 0s ““sunk costs” envolvidos, o que acaba por restringir 0 nimero de

potenciais entrantes na industria.

A dimensdo das unidades produtivas afeta sobremaneira a dindmica da inddstria
petroquimica, influenciando na intensidade do impacto dos ciclos da atividade sobre a
rentabilidade das companhias. Dada a indivisibilidade do aumento da capacidade
produtiva, ou seja, as empresas, com intuito de atender a demanda presente ou
expectativa futura de procura por seus produtos, ndo ampliam a sua producéo de forma
marginal, mas sim de forma discreta. Ja a variacdo da demanda ocorre em ritmo
continuo. Caso essas capacidades produtivas entrem em operacdo no mesmo momento,
criam impactos sobre os precos dos produtos petroquimicos, principalmente tendo em
vista que o processo de producao petroquimico é continuo e as plantas devem operar, em
seu estado normal, com um indice de utilizacdo elevado se comparado com outras

indGstrias™®?

. Assim, as plantas cada vez maiores tendem a impactar significativamente
0S precos, caso a demanda ndo seja suficiente para absorver a potencial producéo,

afetando a lucratividade das empresas.

Porém, a escala exigida dos participantes da industria petroquimica ndo se restringe ao
escopo produtivo, mas estd relacionada também a escala empresarial. O porte das
empresas € um fator de competitividade. A escala empresarial permite ndo somente a
diluicdo unitaria de diversos custos fixos de producdo, como também das despesas
comerciais, financeiras e aquelas voltadas para aplicacdes em tecnologia (processo de
P&D).

A escala empresarial, conforme realcado por Montenegro & Monteiro Filha (1997),
impacta de forma direta a capacidade de captacdo de recursos da firma. Essa
caracteristica € ainda mais importante em uma industria intensiva em capital e

demandante, cada vez mais, conforme visto anteriormente, de “funding” para realizar as

152 E muito dificil verificar plantas petroquimicas, operando de forma normal, ou seja, sem nenhum
problema técnico, com menos de 70%-80% da capacidade produtiva. N&o se deve esquecer que 0S custos
fixos envolvidos, principalmente o de investimentos, sdo consideraveis e afetados pelas escalas cada vez
maiores das plantas.

103



suas inversdes. No caso brasileiro esse fator é ainda mais agravado, conforme sera

abordado no préximo capitulo.

Assim, empresas com um porte mais elevado detém maior possibilidade de captacéo de
recursos oriundos de terceiros (financiamentos e empréstimos) ndo somente no pais,
como internacionalmente, a taxas mais atrativas do que aquelas obtidas por empresas de
menor porte. As companhias detentoras de portes mais elevados possuem maior
possibilidade, também, de acessar 0 mercado de capitais, principalmente em paises onde
este ndo é tdo desenvolvido, como o brasileiro. O reinvestimento dos lucros em
companhias de maior porte, considerando os valores absolutos originados, torna-se

também uma importante fonte de recursos.

Além das economias de escala, as economias de escopo™* podem ser fontes indutoras de
diferenciais competitivos para os players do setor. A industria petroquimica, conforme ja
mencionado anteriormente, pelos processos e produtos gerados/ utilizados, acaba
favorecendo a captura desse tipo de economia de custos. Ao invés de realizar a producao
de dois produtos em unidades distintas, estando um deles no estado gasoso, como alguns
petrogquimicos basicos, os quais sdo demandados para fabricar petroquimicos de segunda
geracdo, ao produzi-los na mesma planta industrial podem gerar importantes economias
de transportes e manipulacdo, conforme ressaltado por Porter (1986) ao falar das
economias de operacbes combinadas (que nada mais sdo que economias de escopo).
Sendo a inddstria petroquimica uma grande consumidora de energia, dada as bruscas
mudangas de temperatura (elevadas temperaturas e posteriores resfriamentos) e
significativas pressdes envolvidas nos processos, a producdo de dois ou mais produtos
em uma mesma planta ou empresa pode resultar em economias de custos™>. Por fim,
importantes economias de escopo podem ser obtidas ao serem utilizadas uma mesma

estrutura empresarial, reduzindo despesas administrativas e despesas de venda.

53 No caso brasileiro, conforme especificado pela Lei N° 6.404/76 (conhecida como Lei das S.As), 0s
acionistas tem direito a receber como dividendos obrigatérios a parcela do lucro estabelecida pelo Estatuto
Social ou, caso esse seja omisso, a importancia equivalente a 50% do lucro liquido ajustado (deduzido, por
exemplo a parcela destinada para constituicdo de reserva legal, equivalente a 5% do lucro liquido). Caso o
estatuto seja omisso e for deliberado, em Assembléia de Acionista, para que 0 mesmo contenha o dividendo
obrigatorio, esse ndo podera ser inferior a 2% do lucro liquido ajustado. E esse percentual que, em geral, se
verifica nos Estatutos Sociais das Companhias brasileiras. O restante, ou seja, pelo menos 75% do lucro
liquido ajustado auferido no periodo, podera ser reinvestido na Companhia, bastando para isso a aprovagao
em Assembléia de Orcamento de Capital da Companhia.

> Vide definigio de economias de escopo realizada no capitulo 2 do presente trabalho.
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Conclui-se, portanto que, seja através da escala operacional, ou da escala empresarial,
além das economias de escopo, firmas que tentam tirar cada vez mais proveito dessas
vantagens de custos acabam por gerar diferenciais competitivos, inibindo, inclusive, a
entrada de novos competidores, dada a magnitude de recursos requeridos para se entrar

na atividade.

3.4.2 Disponibilidade de Matéria-Prima

A industria petroquimica é caracterizada pela consideravel intensidade em matéria-
prima, conforme antecipado no item anterior. Como forma ilustrativa, apresenta-se a
estrutura de custo de producdo de uma central petroquimico, a partir dos resultados da

maior petrogquimica brasileira (Braskem S.A.) no biénio 2008-2007:

Tabela 8 — Composicéo do Custo do Produto Vendido da Braskem S.A. no biénio 2008-2007

Composicéo do Custo do Produto Vendido (CPV) Part. (%) Média 2008-2007
Nafta 78,3%
Depreciacdo/amortizacdo 5,2%
Salarios 3,1%
energia elétrica 2,7%
Servicos 2,2%

Oleo 1,3%

Gas Natural 0,9%

Outros 6,5%

Total 100,0%

Fonte: Elaboracdo Propria a partir de dados divulgados pelo Relatério de Administracdo 2008 e 2007 da
Braskem

Por seu peso na estrutura de custo e, dado que as caracteristicas fisico-quimicas das
principais matérias-primas petroquimicas impactam diretamente no produto final,
afetando, portanto, de forma decisiva a rentabilidade a ser gerada na atividade, a
disponibilidade de matéria-prima de qualidade e a custos atrativos é um importante fator
para as empresas petroquimicas. E a busca por garantia de matéria-prima abundante e
barata, além de algumas propriedades desses hidrocarbonetos, como a parafinicidade da
nafta ou a quantidade de etano que compde o gas natural, que levam & constatacdo de
diversos projetos petroquimicos detentores de capacidades gigantescas de producdo na

regido do Oriente Medio.

15 Ressalta-se que 0 gasto com energia possuem uma relevancia significativa na estrutura de custos das

105



A vantagem em termos de custos de producdo de petroquimicos bésicos detido pela
regido do Oriente Médio € indiscutivel, relativamente a qualquer outra regido do globo,

0 que pode ser confirmado pela analise do grafico a seguir.

US$/ t métricas Curva de Custo de Producio de Eteno em imbito Global

2050 2003 2008

1850 = -
WTI 6leo cru, $SBbl ($/MMBtu) 21 (~5) 110 (~18)

1650 1 yscc g4as natural, $/MMBtu 5. 9.4
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NE Asia/ Europa Ocidental

1250 América do Norte ——
1050 América do Sul

850

650

f 2003
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— América do Norte

250 NE Asia/ Europa Ocidental
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Capacidade Cumulativa de Etileno (Mmt métricas)

Figura 10: Curva de Custo de Producéo de Eteno: Preco do éleo cru e gas natural em 2003 e
2008
Fonte: Erasmo (2008)

O baixo custo de producdo de petroquimicos detido por esses paises esta diretamente
relacionado as abundantes reservas de hidrocarbonetos que possuem (petréleo e gas
natural), & facilidade de extracdo desses recursos, bem como de suas caracteristicas
fisico-quimicas (como o grau API de seu petrdleo), propiciando a producéo de fracbes
mais leves como o etano e a nafta*®. Os graficos a seguir demonstram a superioridade
detida pelo Oriente Médio quanto as reservas mundiais de gas natural (superior a 40%
das reservas provadas no mundo deste hidrocarboneto) e de petréleo (vantagem que se

mantém ao longo do tempo em mais de 60% das reservas provadas).

empresas petroquimicas.

136 Ao contrario do que ocorre no Brasil, por exemplo, detendo maior parte de suas reservas provadas em
aguas profundas e ultra profundas, o que amplia significativamente o custo de extracdo, além de parcela
significativa do petréleo nacional ser classificado como pesado, propiciando menor quantidade relativa de
fracBes mais leves, como a nafta.
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Distribuicdo das reservas provadas em 1987, 1997 e 2007
Percentagem

Oriente Médio
Europa e Eurasia
Africa
B Asial Pacifico
América do Norte
.| América do Sul e Central

1987 1997 2007
Total: 910.2 milhdes de barris Total: 1069,3 milhdes de barris Total: 1237.9 milhdes de barris

Figura 11: Distribuicdo Geogréfica das Reservas Provadas de Petroéleo:
Evolucéo ao longo do tempo (1987, 1997 e 2007)
Fonte: BP Statistic Review of World Energy — junho/2008

Distribuigdo das reservas provadas em 1987, 1997 e 2007
Percentagem

Oriente Médio
Europa e Eurasia
Africa
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América do Norte
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335
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Total: 106,86 trilhdes de metros clbicos Total: 146,46 trilhdes de metros cubicos Total: 177,36 trilhdes de meltros cibicos

Figura 12: Distribuicédo Geografica das Reservas Provadas de Gas Natural: Evolucéo ao longo do
tempo (1987, 1997 e 2007)
Fonte: BP Statistic Review of World Energy — junho/2008

Portanto, dado o amplo diferencial de custo e garantia de matéria-prima abundante,
diversos investimentos voltados para a producdo de petroquimicos béasicos e de 22
geracdo estdo sendo realizados na regido. Em geral, sdo desenvolvidos através de joint
ventures estruturadas por multinacionais petroliferas verticalizadas, com atuacdo
relevante no setor petroquimico, tais como a ExxonMobil e a Shell, ou grandes
conglomerados quimicos, que ndo atuam na producédo de petroleo, mas que detém ampla
escala de producdo petroquimica em nivel internacional, como a Dow Chemical, tendo

como parceiros as estatais da regido, como a Sabic da Arabia Saudita.
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Assim, ao longo da primeira década do século XXI, a entrada em operacdo de grandes
projetos (em varios casos podendo ser classificados como projetos gigantes) localizados
no Oriente Médio, processo que deve ser reforcado no final da presente década e durante
0s primeiros anos da década de 2010, continuam impactando e mudando a distribuicao
da producdo e do comércio internacional dos produtos petroquimicos. A tendéncia é que
0s paises do Oriente Médio se tornem cada vez mais exportadores liquido de produtos
petroquimicos, dada a baixa absorcao interna, os quais serdo destinados, principalmente

para a Asia (com destaque para a China), e para a Europa Ocidental:

: Comércio de Etileno Equivalente

Exportagdes Liquidas
sunsnil I I
— —— - — T T =TT .

£ :

Importagdes Liquidas

02 03 04 05 06 07 08 10 11
América do Norte ! Europa Ocidental B Oriente Médio
Asia B Outros

Figura 13: Comércio Mundial de Etileno Equivalente: 2007-2002 (realizado) e 2012-2008 (estimativa)
Fonte: Zinger (2008)

Esse tipo de diferencial competitivo tende a afetar cada vez mais a dindmica da indUstria
petroquimica em nivel mundial, alterando a insercdo internacional de empresas e

também dos paises, como pode ser constatado no grafico anterior.

Conclui-se essa se¢do com as consideragdes feitas por Guerra (2007):

“(...)o acesso as matérias-primas é também uma importante barreira
a entrada [o autor destaca a alta intensidade de capital envolvida na
atividade, os gigantescos blocos de inversdo e as grandes economias
de escala como outras importantes fontes de barreira a entrada].
Mesmo considerando-se a existéncia de empresas que operam a base
de contratos de fornecimento, a forma de acesso as matérias-primas
pode inviabilizar o investimento, tanto pela questdo da garantia de
suprimento como pelo prego’. Guerra (2007)
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3.4.3 Acesso aos mercados consumidores

A vantagem competitiva criada a partir da posse de um amplo canal de distribuicéo,
propiciando o escoamento da produgéo, pode ser considerada uma conseqiéncia do
requerimento de escalas cada vez maiores para obtencdo de economias de escala que se
tornem realmente diferenciais entre os principais players participantes da indudstria.
Conforme visto anteriormente, tendo em vista os elevados valores envolvidos para
implantacdo de novas plantas detentoras de capacidade produtiva significativa, opera-las
com capacidade ociosa significativa acaba sendo extremamente custoso (considerando

0s custos fixos e custos de oportunidade).

O dinamismo da economia chinesa, evidenciado pelas amplas taxas de crescimento
econdmico ininterruptos a varios anos, € um dos principais atrativos para alocacao de
plantas petroquimicas neste pais e em suas proximidades (como plantas na Coréia do
Sul, Taiwan, Cingapura e mesmo no Japdo). E impressionante constatar o crescimento
da producéo chinesa entre 1990 e 2007 de alguns produtos intensivos no uso de produtos
petroquimicos, como eletrodomeésticos e veiculos automotores, chegando a obter taxas
de expansdo superiores a 1.000% no referido periodo, como no caso da industria
automobilistica (Zinger, 2008). Porem, a China se tornou, realmente, o “paraiso” da

producdo de bens de consumo como brinquedos®™’

e outros produtos muitas vezes
classificados como “bugigangas”. Esses, por sua vez, sdo intensivos no consumo de
termoplasticos, o que justifica, parcialmente, a forte demanda chinesa por esse tipo de

produtos petroquimico.

Assim, conforme visto anteriormente, a partir da figura 14, estima-se que paises
localizados na Asia/ Pacifico, especificamente China, india, Tailandia, Coréia do Sul,
Malasia e Taiwan, adicionardo, até o final do ano de 2012, 28 milhdes de toneladas de
eteno a capacidade mundial anual desta olefina, sendo responsavel por quase 45% da

ampliacdo mundial de capacidade desse petroquimico basico.
A internacionalizacdo das companbhias, tanto em termos de producédo e, principalmente,

através de expansdo comercial, esta relacionada a busca por maior acesso aos mercados

consumidores. Outra conseqiiéncia da necessidade de ampliacdo do canal de escoamento
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é a necessidade de maior proximidade entre os produtores e os clientes finais. As
companhias petroquimicas, muitas vezes, precisam atuar como fornecedores de
determinados servicos, ligados, por exemplo, ao atendimento expresso a demanda do
cliente, além de realizar investimentos em P&D com intuito de fornecer produtos que
atendam as caracteristicas requeridas pelo consumidor final (como, por exemplo,
relacionadas a resisténcia, transparéncia, brilho, dentre outras caracteristicas das resinas

termoplasticas).

3.5 Variaveis geradoras de diferencial competitivo na inddstria

petroguimica e o processo de integracao vertical

3.5.1 Incentivos ao processo de verticalizacdo na Industria
Petroquimica

E defensavel afirmar, utilizando o instrumental tedrico apresentando no capitulo 2, que o
processo de busca cada vez maior por economias de escala por parte dos principais
players da inddstria em escala global acaba por induzir a formacdo de empresas e

plantas industriais integradas verticalmente'>®,

Conforme visto, uma das conseqiiéncias do aumento da escala minima eficiente das
plantas petroguimicas é a quantidade de capital que deve ser imobilizado durante a fase
de investimento, e posteriormente com a atividade produtiva normal da empresa (como a
quantidade de capital de giro requerida e dispéndios com manutencdo dos
equipamentos). Por conseguinte, os custos afundados (“sunk costs’) envolvidos na
operacdo, em termos absolutos, acabam por serem ampliados. Portanto, a
interdependéncia entre as partes signatarias de um contrato de compra e venda de
matéria-prima, por exemplo, € ampliada, tendo em vista que o descumprimento de
clausulas contidas neste tipo de contrato pode gerar prejuizos consideraveis, dilatados
pelos valores envolvidos. Isso, conforme previsto pela Teoria dos Custos de Transacdo
(TCT), acaba por incentivar a internalizacdo dessas atividades, ou seja, por adotar uma
estrutura de producéo integrada verticalmente.

57 A indUstria brasileira de brinquedos, por exemplo, foi fortemente afetada a partir da década de 1990 com
a entrada de produtos, a baixos precos, oriundos da China.

158 Conforme apresentado no capitulo 2, o processo de verticalizagdo pode ser visto como graus de
integracdo, como a integracao vertical parcial, a quase-integracdo e arranjos verticais.
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Chega-se, portanto, a uma conclusdo similar a obtida por Lieberman (1991). Um dos
motivadores das empresas petroquimicas adotarem uma estrutura verticalizada é a
tentativa de evitar problemas decorrentes da negociagédo ex post de descumprimentos ou
adaptacOes dos contratos, razbes estas ampliadas com o aumento das escalas produtivas.
Fazer cumprir as clausulas explicitas (ou implicitas, dependendo do caso) ndo € uma
tarefa desprezivel, podendo gerar, mesmo quando sdo previstos claros incentivos para o
cumprimento do contrato (como, por exemplo, precos conectados diretamente a
quantidade e qualidade da matéria-prima disponibilizada) prejuizos consideraveis para

uma das partes (ou talvez até ambas, considerando a racionalidade limitada dos agentes).

Conforme apresentado, a matéria-prima € um recurso estratégico na industria
petroquimica, ndo somente pela sua preponderancia na estrutura de custos das empresas,
representando, em Varios casos, mais de 70% do custo de producdo do produto final**®,
quanto pela relagdo existente entre as propriedades técnicas do insumo (caracteristicas
fisicoquimicas) e a obtengdo de produto final. O grau de parafinicidade da nafta*®, por
exemplo, é fundamental para determinar a quantidade de eteno que podera ser produzido
pela central petroguimica, sendo o argumento valido, também, para as caracteristicas do
gas natural fornecido (quantidade de etano por m® de gés), caso seja esta a rota utilizada
pela planta produtora de petroquimicos basicos. Portanto, o fornecimento de matérias-
primas com atributos distintos daqueles previamente acordados, pode afetar diretamente

a rentabilidade da empresa demandante desses produtos.

Utilizando o ferramental tedrico apresentado pela TCT, pode-se concluir que 0s custos
de transacdo envolvidos na industria petroquimica sdo proporcionais ao aumento da
escala requerida. A existéncia de ativos especificos (de carater locacional, ativos fisicos,
temporais e dedicados) nessa atividade produtiva € claramente observavel. Como as
forcas competitivas desta industria requerem players detentores de capacidades de
producdo cada vez mais elevadas, esse fato acaba por reforcar a barreira a entrada na
industria (e também as barreiras a saida), reduzindo (ou pelo menos mantendo) o

nimero de participantes. Quanto menor o ndmero de empresas efetivamente

159 Vide tabela 10.

180 Quanto maior a parafinicidade, maior a quantidade de olefinas (como eteno e propeno) podem ser
geradas pelas centrais petroquimicas. No caso brasileiro, dado as caracteristicas do petrleo nacional,
principalmente o extraido da Bacia de Campos, a quantidade de nafta processada ndo é suficiente para
abastecer o pais, bem como a sua baixa parafinicidade, fazem com que o Brasil importe esse derivado do
petréleo.

111



representativas do setor, tanto na 12 geracdo, quanto na 22 geracdo de produtos
petroquimicos, maior a dependéncia entre as companhias participantes dessas atividades,
e consequentemente maior o custo de transacdo envolvido, dados os ativos especificos
existentes. Ressalta-se, ainda, que a existéncia de ativos especificos é reforcada pela
dindmica de “enxugamento” de potenciais fornecedores/ clientes (dependendo de qual
fase da cadeia se esteja). Nesse cenario, 0s ativos se tornam cada vez mais dedicados

entre as duas geracdes petroguimicas.

Entretanto, a explanacdo anterior contempla a visédo da TCT sobre as mudancgas do setor
e uma possivel forca indutora, a partir, principalmente, das escalas étimas envolvidas na
industria petroquimica, para a verticalizacdo (parcial ou total) das empresas atuantes
nessa atividade. Entretanto, corroborando com o ressaltado por Malerba, Nelson,
Orsenigo & Winter (2008), sem negar a relevancia dos custos de transacdo, as analises
desenvolvidas a partir abordagem da TCT apresentam um carater estatico, além de
considerar as transacGes como a principal unidade e a troca como o principal objeto de
analise. A tecnologia, as propriedades dos produtos, as caracteristicas dos agentes sao
tomadas como um dado adquirido e os processos de integracdo vertical/ especializacao
sdo comumente analisados como uma escolha em um determinado momento do tempo,
desprezando o carater dindmico e histérico do processo (Malerba, Nelson, Orsenigo &
Winter, 2008). Desta forma, mais uma vez concordando com a visdo apresentada por
esses autores, acredita-se que uma abordagem tedrica focada na dindmica e no acimulo
de capacidade por parte das empresas/ industria ao longo do tempo é mais propicia para
explicar o fendbmeno da verticalizacdo. A Visdao Baseada em Recursos (VBR), contida
nos ensinamentos de Edith Penrose e Alfred Chandler, bem como a anélise de Porter

(1986), conforme explanacdo contida no capitulo 2, podem auxiliar nesse processo.

Conforme visto anteriormente, diversos autores constatam que, a partir da década de
1980, processo este intensificado nas duas décadas seguintes, as empresas petroquimicas
passaram por um amplo processo de reestruturacdo patrimonial/ societaria, tendo como
um das principais estratégias reduzir o escopo de atuacdo, focando nas atividades as
quais detinham maior competéncia/ vantagens competitivas. Segundo Malerba, Nelson,
Orsenigo & Winter (2008) as capacidades sdo acumuladas ao longo do tempo pelas
empresas através de uma ampla variedade de processos de aprendizagem especificas

relacionadas a tecnologia, ao processo produtivos e ao dominio dos mercados.
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O processo de “focalizacdo” estd diretamente relacionado ao acumulo de experiéncia e
diferenciais competitivos por parte das empresas, processo este ocorrido ao longo do
tempo. Desta forma, fica clara a idiossincrasia das companhias, como ressaltado por
Penrose (1959) ao afirmar que esses agentes econdmicos detém conhecimentos
heterogéneos, utilizam de forma diversa os seus recursos produtivos o que, no final, gera

rendimentos e oportunidades produtivas distintas.

Dado que um dos principais fatores competitivos de outrora, fonte de barreiras & entrada
na atividade petroquimica no passado, o conhecimento tecnoldgico (tanto relacionado ao
processo produtivo, quanto a produtos) perdeu importancia como fator de diferenciacéo
(conforme visto anteriormente), as empresas precisaram (e continuam precisando)
buscar outras formas de diferenciacdo. Com a maturidade e difusdo tecnologica da
industria, os fatores capazes de reduzir o custo médio de producdo das empresas

tornaram-se fundamentais como fontes de competitividade.

O préprio processo de especializacdo, ou seja, foco em uma cadeia quimica, acaba por
incentivar as empresas adotarem o processo de especializagdo. Produzir e transacionar
uma gama limitada de produtos leva a companhia a adquirir cada vez mais
conhecimentos sobre aquele produto, incluindo maiores informacdes sobre os produtos e

até mesmo processos produtivos de etapas complementares da cadeia produtiva.

Empresas como a Shell e a BP, apesar de reduzirem o seu portfélio de produtos,
continuaram atuando nas atividades petroquimicas. Porém em produtos muito mais
proximos do processo de refino e da central petroquimica do que das especialidades
(conforme informado anteriormente, a Shell é uma das maiores produtoras mundiais de
propeno e eteno, além de produtos de segunda geracdo como o 6xido de propeno e 6xido
de etileno), objetivando aproveitar as amplas sinergias oriundas da integracdo refino-

petroquimica.

A atividade petroquimica é caracterizada por fortes retornos de escala e escopo dentro da
planta. O processo de producéo de fluxo continuo, caracterizado por um controle de alta
precisdo e uma elevada relacdo capital/ trabalho, conforme visto anteriormente, acabam

favorecendo a existéncia de significativas economias de escala/ escopo dentro da planta
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petroquimica (tanto em sua constitui¢ao, ou seja, ao ser realizado o investimento, quanto
durante a sua operacdo). Os processos continuos e otimizados das unidades
petroquimicas acabam por induzir a uma maior integracdo entre as atividades
complementares. O processo de integracdo vertical, por sua vez, € uma forma de ampliar
esse tipo de economia de custos, reduzindo o custo médio de producdo, tornando-se,

portanto, uma importante fonte de vantagens competitivas.

A busca por escalas cada vez maiores de producdo, objetivando, principalmente, a

reducdo dos custos médios de producdo, amplia, por si so, as barreiras a entrada no

setor. Mas para ser factivel operar plantas com tal magnitude (vide grafico exposto na

figura 10) € necessario garantir o fornecimento de matéria-prima. Conforme visto, 0s

custos de transporte e armazenamento sdo significativos nessa atividade,

principalmente quando se esta falando de produtos gasosos como o eteno e o0 propeno.
Desta forma, considerando esses fatores, pode-se afirmar que certo grau de
verticalizacdo (seja ele pleno, ou ao menos através de uma quase integracdo vertical,

como a constituicdo de uma joint venture), torna-se cada vez mais necessario.

Portanto, o processo de integracdo vertical, além de propiciar reducGes nos custos
médios de producdo, importante fator gerador de diferenciacdo competitiva no atual
cenario da industria petroquimica, acaba por gerar importantes barreias a entrada.
Garantir o fornecimento de matéria-prima acaba, muitas vezes, tornando menos crivel a

entrada de um potencial novo competidor em determinado mercado.

Outro importante destaque que deve ser dado ao processo de verticalizagdo € quanto ao
acesso ao mercado consumidor. Com intuito de “fidelizar” o cliente, as companhias
petroquimicas estdo adentrando (e, provavelmente, no futuro, deverdo reforcar esse tipo
de atividade), cada vez mais, em atividades as quais outrora ndo atuavam, localizadas
cadeia a frente, tais como: (i) disponibilizar assisténcia técnica, com objetivo, por
exemplo, de indicar ao cliente qual a melhor resina termoplastica a ser utilizada, dado o
processo produtivo utilizado por este (como extrusdo ou injecéo) e o produto final o qual
se deseja fabricar; (ii) atuar de forma direta na comercializacdo dos produtos,
eliminando, em alguns casos, a presenca de distribuidores (reforco de canal de

distribuicdo proéprio); (iii) concessdo de financiamentos para obtencdo dos produtos ou
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avais para obtencdo de recursos financeiros com intuito de adquirir maquinas e

equipamentos utilizados na fabricagao de produtos finais.

O relatério denominado “Industrial Restructuring in the Chemical Industry”*®, datado
de 1999, elaborado a partir de demanda da Comissdo Européia (European Comission), a
qual objetivava adquirir um parecer para melhor entendendimento do processo de
reestruturacdo da industria quimica européia, chega a algumas conclusdes importantes,

de forma similar ao descrito nessa dissertacao. Cita-se um trecho do referido relatorio:

“Different chemical companies are — appropriately — responding in
different ways to the competitive environment. All are seeking to
reduce unit costs and improve customer focus, but radically different
business models are being adopted to achieve this”. European
Comission (1999)

A capacidade de alavancagem financeira de determinada jcompanhia e seus os custos de
captacdo sdo fatores cada vez mais importante para a competitividade das empresas
petroquimicas, dados os elevados montantes financeiros demandados para investimento
em novas plantas, ou até mesmo expansdo/ manutencgdo das ja existentes. O processo de
integragdo vertical pode acabar afetando positivamente a capacidade de obtencdo de
recursos, a custos mais atrantes, por parte da empresa. Conforme descrito por Penrose
(1959), o processo de verticalizacdo esta relacionado ao crescimento da firma, sendo
uma das direcBes possiveis para esse. Com o crescimento, obtém-se escala empresarial,
a qual possui uma conexdo direta com a capacidade de alavancagem da empresa. Em
outras palavras, o tamanho da companhia, ceterius paribus, é capaz de afetar,
positivamente, 0 seu custo de captacdo, seja via sistema financeiro nacional,

internacional e/ ou através do mercado de capitais.

Como o custo de captacdo da empresa estd intrinsecamente ligado ao risco da
companhia, em suas varias formas, o processo de verticalizacdo das atividades
produtivas pode acabar por ser um mitigador dos riscos intrinsecos a atividade da
empresa. Por exemplo, uma integracdo para trés, garantindo o fornecimento de matéria-
prima, reduzindo a dependéncia de insumos oriundos de terceiros, ou uma integracao
para frente, ampliando a garantia de escoamento da producdo da companhia, podem

acabar afetando favoravelmente a expectativa dos agentes quanto ao risco da companhia
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e desta forma, também, o seu custo de captacdo de recursos por parte da empresa

verticalizada.

Ainda, ao integrar-se verticalmente, o aproveitamento de diversas sinergias existentes
entre as atividades complementares tende a propiciar uma elevacdo da rentabilidade
auferida pela firma. Caso seja confirmado, o resultado € um maior potencial de
reinvestimento dos lucros por parte da companhia. Além de ampliar a atratividade
econbmica da empresa, possibilitando maior captacdo de recursos via mercado de
capitais e comprovagdo de maior capacidade de pagamento das dividas, o que dilui o
risco de inadimpléncia da companhia impactando, positivamente, as taxas de juros

incorridas ao utilizar capital de terceiros.

Portanto, é possivel constatar que, dada a atual dindmica competitiva da industria
petroquimica, a qual as vantagens de custo possuem um importante papel na geracdo de
diferenciais competitivos, a estratégia de integracdo vertical torna-se uma importante

fonte geradora de competitividade™®

. A verticalizacao é capaz de afetar, favoravelmente,
0s custos de producdo e transacdo de uma empresa (além das despesas operacionais,
como despesas administrativas e de vendas), além dos custos financeiros, tao
importantes em uma inddstria intensiva em capital. Pode-se vislumbrar outros resultados
positivos oriundos do processo de expansdo das atividades dentro da mesma cadeia
produtiva: (i) economias atreladas a relacionamentos estaveis; (ii) ampliacdo das
barreiras a novos entrantes; (iii) beneficios tributarios; (iv) ganho informacional (maior
conhecimento sobre a atividade complementar); (v) memprego mais eficiente dos
recursos produtivos ociosos; (vi) aplicar e/ ou aprofundar capacitacdes/ habilidades

detidas previamente; (vii) absorver novas capacitacdes/ habilidades;

3.5.2 Fatores negativos do processo de integracao vertical

Porém, a estratégia de integragdo vertical ndo ocorre sem desafios e potenciais 6nus para
as empresas que a adotam. Porter (1986) chama atencdo para os custos estratégicos do

processo de verticalizacdo'®®. Para efetivar o processo de integracdo vertical, faz-se

161 Obtido a partir do seguinte site: http://ec.europa.eu/enterprise/chemicals/competiv/report.pdf, acessado
em abril/20009.

162 Ressalta-se que Penrose (1959), conforme descrito no capitulo 2, ja ressaltava as pressdes competitivas
como um dos fatores indutores do processo de integracdo vertical.

163 Vide capitulo 2.
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necessario suplantar as barreiras & entrada existentes na atividade complementar, tais
como economias de escala, fontes de matéria-prima existentes, conhecimento prévio

necessario para realizar a atividade, dentre outros.

O processo de integracdo vertical, conforme descrito por Porter (1986), acaba por
ampliar a alavancagem operacional da companhia, ou seja, a imobiliza¢do de capital que
precisa realizar. Conforme descrito no capitulo 2, ao deixar de adquirir produtos e/ou
servigos que poderiam ser realizados por terceiros e tomar a decisdo de fazé-los
internamente, a empresa deverd incorrer nos custos fixos (incluindo o investimento
inicial) inerentes a essas atividades. No caso da industria petroquimica, intensiva em
capital, e demandante de escalas minimas eficientes cada vez maiores, esse fator € ainda
mais enfatizado. Resumindo, adotar a estratégia de verticalizacdo na industria
petroquimica exige cada vez mais montantes significativos desse importante recurso

escasso: o capital.

Outro custo estratégico levantado por Porter (1986), ao se adotar a op¢éo pela integracao
vertical, € a reducdo da flexibilidade de mudanca de fornecedor. Porém, dada a
concentracdo da indastria petroquimica em escala mundial, conforme visto
anteriormente, a reducao do nimero de fornecedores ja esta ocorrendo de forma natural,
a partir do processo de reestruturacdo do setor. Portanto, o nimero de fornecedores ja

estd sendo estreitado pela propria dindmica da industria.

Um importante limitador do processo de verticalizagdo esta relacionado as competéncias
internas & empresa, necessarias para efetivar esse movimento. Esse ponto € ressaltado
por Penrose (1959), Chandler (em seus diversos estudos) e por Malerba, Nelson,
Orsenigo & Winter (2008). Penrose (1959) afirma que os proprios recursos produtivos
da empresa limitam as oportunidades produtivas e a dire¢do do seu crescimento, sendo o
processo de integracao vertical passivel de ser enquadrado nessa trajetdria. A empresa,
ao adotar uma estrutura verticalizada, precisa deter ou tentar adquirir, segundo a andlise
desenvolvida por Chandler, diversas capacitacbes organizacionais, tais como
conhecimento técnico da nova atividade, conhecimento funcional'®* e capacidade

gerencial. Conforme descrito no capitulo 2, esta ultima (a capacidade gerencial) é um

164 para maior entendimento dos conceitos aqui utilizados é aconselhavel analisar o capitulo 2 da presente
dissertacdo.
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importante limitador do crescimento da firma, podendo afetar a sua estratégia de
crescimento dentro da sua cadeia produtiva (verticalizagdo).

Superar esses desafios ao processo de integracdo vertical ndo € algo trivial. Porém, para
que a empresa petroguimica possa se destacar no atual cenario competitivo,
provavelmente tera que ser capaz de ultrapassar esses obstaculos ou buscar outras fontes

capazes de criarem vantagens competitivas.

3.6 Concluséo do Capitulo

Defendeu-se, no atual capitulo, a tese, apresentada por alguns autores como Villazul
(1998), Bastos (2007b) e Wongtschowski & Sa (2007), que a industria petroguimica
(com excecdo da atividade descrita como “especialidades” petroguimicas) atingiu a sua
maturidade tecnoldgica (tanto em termos de produto, quanto de processo) nas Ultimas
décadas. Wongtschowski & Sa (2007) e Bastos (2007b) constatam que desde a década
de 1980 novas moléculas/produtos ndo foram introduzidas no mercado. As
pesquisas/desenvolvimentos em produtos foram voltadas para o desenvolvimento de
novas aplicagdes dos produtos antigos, buscando assim, atender demandas especificas
dos clientes (exemplo: maior durabilidade, resisténcia, entre outras). Os
desenvolvimentos em tecnologias de processo estiveram focados, basicamente, na
obtencdo de economias de custo (economias de energia e utilizacdo de matérias-prima) e

adequacdo as exigéncias ambientais (exemplo: tratamentos de residuos).

Um dos resultados do amadurecimento da inddstria foi a difusdo tecnologica, fato que,
permitiu a penetracdo de novos entrantes na industria, em escala mundial, ampliando a
participacdo de paises em desenvolvimento em uma atividade dominada outrora pela

triade EUA - Europa Ocidental - Japéo.

A perda do dominio tecnologico como diferencial competitivo, e uma das principais
formas de barreira & entrada na industria, reforgou outras fontes de vantagens, todas elas
relacionadas a estrutura de custo: economias de escala e escopo, disponibilidade de

matéria-prima abundante e a baixos custos, e acesso aos mercados consumidores.
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Os anos de 1990 e a presente década marcaram profundamente a dindmica da industria
petroquimica. Esta passou por uma significativa reestruturacdo patrimonial/societéria
durante esse periodo. Empresas quimicas amplamente diversificadas (como a Basf,
Bayer, Hoescht, ICI, Monsanto, entre outras) reduziram o seu escopo de atuacédo,
concentrando a sua producdo em “familias de produtos”, uma clara estratégia de foco em
seus ‘“core competencies”. Algumas dessas companhias sairam por completo da
producdo de commodities petroquimica passando a atuar somente em quimica
fina/especialidades petroquimicas. Fendmeno similar aconteceu com as grandes
petroliferas verticalizadas. Antes atuantes em uma vasta gama de produtos
petroquimicos, empresas como Shell e BP, focaram a sua atuacdo em uma gama mais

reduzida de produtos, os quais detinham maiores vantagens competitivas.

No cerne desse processo, diversas fusdes, aquisi¢des, constituicGes de joint-ventures,
cisdes e, até mesmo o caso extremo de encerramento de atividades, marcaram os Ultimos
20 anos da industria petroguimica. Este processo marcou significativamente a
configuracdo desta industria em ambito mundial. Até a decada de 1980 a lista dos
maiores produtores mundiais, tanto de petroquimicos basicos (como o eteno e o
propeno), quanto de produtos de segunda geracdo (exemplo: termoplésticos), era
dominada por empresas dos paises centrais. Nos anos mais recentes, companhias
sediadas em paises em desenvolvimento comecaram a ocupar esse seleto grupo,
obtendo, cada vez mais, lugares de destaque. A Sabic (estatal saudita) e a SINOPEC
(empresa chinesa de capital misto), por exemplo, estéo entre as cinco maiores produtoras

mundiais de eteno e polipropileno.

Contudo, a entrada desses novos, e cada vez mais importantes players ndo diminuiu a
concentragdo da industria em termos mundiais, pelo contrério. Nos ultimos anos a
participagdo da capacidade produtiva das quatro maiores produtoras mundiais de eteno e
de polietileno totalizou aproximadamente 30%, enquanto no final da década de 1990 as
quatro maiores eram responsaveis por algo em torno de 25% da capacidade mundial
(Cardoso de Mello, Belluzzo, Hiratuka & Sabbatini, 2003). Pode-se afirmar que esta
ampliacdo da concentracdo produtiva é um efeito direto do processo de reestruturacao

patrimonial/societario do setor e da ampliagcdo das vantagens competitivas de custos.
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A importancia, cada vez maior, de paises e empresas do Oriente Médio e da Asia/
Pacifico (especificamente China, Taiwan, India e Coréia do Sul) justifica-se pela
presenca das fontes de vantagens competitivas citadas anteriormente. O aumento de
mais de 100% da capacidade produtiva de poliolefinas do Oriente Médio nos ultimos
anos e 0 desenvolvimento de projetos gigantescos, com start up previsto para 0S
préximos anos, é justificado, principalmente, pela ampla disponibilidade de matéria-
prima de qualidade (petroleo com participacdo significativa de fracGes leves e gas
natural rico em etano), fornecido a baixos custos. J& a China, india e Sudeste Asiético
possuem como grande atrativo o dinamismo de seus mercados, garantindo, assim, o
escoamento da producdo das plantas petroquimicas e a maior possibilidade de

aproveitamento das economias de escala/escopo.

Porém, qual o papel da integracdo vertical no atual cenario competitivo da industria
petroquimica? Foi defendida a tese de que a adogédo da integracdo vertical pode ser uma
forma de auxiliar e muitas vezes de impulsionar a captura das atuais fontes de vantagens
competitivas desta industria. A verticalizagdo, em seus mais diferentes graus (do pleno,
ao parcial e através de algumas formas hibridas, como as joint ventures e quase-
integracdo vertical), é capaz de afetar os custos de producdo e transacdo da empresa,
além dos custos financeiros. Lista-se e justifica-se, de forma resumida, algumas das

conseqiiéncias da integragdo vertical por parte das empresas:

o Reducdo dos custos de transacdo: A verticalizacdo para tras (integral, parcial

ou a partir da adocdo de formas hibridas) acaba por reduzir os custos de
transacdo. Estes sdo cada vez maiores na industria petroquimica, tendo em vista
0 aumento significativo das escalas minimas envolvidas. Sao proporcionais ao
aumento da escala requerida. Dada a importancia da matéria-prima na estrutura
de custos das empresas (em geral representando mais de 70% do custo do
produto vendido) e na producdo (a composicdo da matéria-prima, como a
parafinicidade da nafta, acaba afetando os produtos originados), cria-se um forte
incentivo para se adotar movimentos de integracéo a jusante.

e Reforcando/criando barreiras a entrada: Tanto a integracéo vertical para tras,

quanto a integracdo vertical para frente, acaba tornando menos crivel uma
potencial entrada de novos players na atividade petroquimica. Conforme
ressaltado por Guerra (2007), o acesso a matéria-prima “pode inviabilizar o
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investimento, tanto pela questdo da garantia de suprimento como pelo preco”.
Investir em uma atividade cada vez mais demandante de capital, tendo em vista
as escalas 6timas crescente, sem possuir um canal de distribui¢do capaz de escoar
essa producdo pode fazer com que determinada empresa desista de realizar essa
invers&o.

e Captura de sinergias: O processo de integracdo vertical acaba por propiciar a

captura das mais diversas formas de sinergias existentes entre as atividades
complementares, tanto as atividades cadeia a frente, quanto as atividades
upstream.

e Recuperando economias de escala e escopo: Além da garantia de fornecimento

de mateéria-prima acabar por permitir a constituicdo de plantas petroquimicas
maiores, 0 proprio processo produtivo possui caracteristicas intrinsecas (processo
de fluxo continuo e com significativos custos de transportes e armazenamento)
que acabam por favorecer formas de organizacGes produtivas integradas. Essas
permitem uma maior recuperacdo das economias de escala e escopo envolvidas,
reduzindo, portanto, o custo médio unitario de producao.

e Propiciando maior alavancagem financeira e menores custos de captacdo: O

processo de integracdo vertical afeta o tamanho da empresa. Concordando com a
tese que defende a existéncia de uma correlacdo ndo desprezivel entre a escala
empresarial de determinada companhia e a sua capacidade de obter recursos
financeiros a custos mais atrativos, pode-se dizer que a integracao vertical auxilia
nesse processo. Além disso, a verticalizagdo pode reduzir alguns riscos
intrinsecos a atividade (como o fornecimento de matéria-prima ou escoamento da
producdo, dependendo da direcdo que se adote), bem como ampliar a
rentabilidade da empresa, 0 que pode impactar positivamente a disponibilidades
de recursos financeiros (tanto préprios, quanto de credores) e 0 “preco” cobrado

pelo capital.

Uma importante forma de organizagédo da producao, classificada por Oliver Williamson
como uma forma hibrida entre 0 mercado e a firma (uma forma de verticalizacdo em um
grau anterior ao apresentado pela integracdo vertical integral/parcial), muito utilizada,
atualmente, pela indUstria petroquimica, é a constituicdo de joint ventures. Estas tém
sido constituidas por meio de acordos entre empresas dos paises centrais (em especial

companhias quimicas diversificadas, como a Dow, e petroliferas verticalizadas, como a
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ExxonMobil e a Shell) e companhias estatais ou de capital misto com objetivo de
capturar competéncias especificas detidas por cada uma das partes. Enquanto as
empresas dos paises americanas e européias trazem consigo uma ampla experiéncia na
atividade petroquimica, competéncia acumulada ao longo dos anos, bem como um
amplo canal de distribui¢do, tendo em vista a sua ampla atuagdo em nivel mundial, as
estatais do Oriente Médio garantem a disponibilidade de matéria-prima a custos baixos,
e as empresas chinesas (principalmente) disponibilizam acesso a um mercado em forte

expansao.

Entretanto, angariar os beneficios oriundos da verticalizacdo ndo ocorre sem superar
alguns obstaculos. No final do presente capitulo foram destacados alguns desafios/
custos envolvidos neste processo, como a necessidade de imobilizacdo de capital (e de
obtencdo desse capital em montantes cada vez superiores, tendo em vista as escalas
crescentes de producéo), a reducdo da flexibilidade de fornecimento e todos os pontos
negativos que isso acarreta, bem como a necessidade de competéncias especificas
internas a empresa que deverdo ser desenvolvidas ou adquiridas caso objetive

concretizar a integracdo vertical com sucesso.
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4. PETROQUIMICA NACIONAL: O SEU DESENVOLVIMENTO E O
PROCESSO DE INTEGRACAO VERTICAL COMO UMA FONTE DE
VANTAGENS COMPETITIVAS

No capitulo anterior o foco foi a indUstria petroquimica em ambito mundial, analisando
a historia do seu desenvolvimento, as mudancgas ocorridas nas Ultimas décadas e a
implicacdo dessas transformacdes sobre a dindmica competitiva da industria, com
destaque para o processo de integracdo vertical como catalisador de vantagens

competitivas.

Ja o presente capitulo apresenta o desenvolvimento da industria petroquimica no pais, a
sua implantacdo definitiva, durante os anos de 1970/1980, suas caracteristicas recentes e
0 importante papel que a integracdo vertical pode ter como forma de ampliar a

competitividade da industria nacional.

4.1. Implantacado e Desenvolvimento da Industria Petroquimica no Brasil

4.1.1 Os Primérdios da Petroquimica Nacional

Conforme descrito por (Wasserman & Plachta, 1994), a implantacdo e desenvolvimento
da industria petroquimica em territério nacional se deu de forma completamente distinta
do processo ocorrido no seu pais progenitor (EUA) e em outros paises desenvolvidos
(como alguns paises da Europa Ocidental). Enquanto nessas regides a industria
petroquimica pode ser considerada uma “filha dileta™® da indUstria de refino do
petréleo, sendo, em boa parte resultado dessa (vide se¢do 3.1), no Brasil ambas (refino e
petroquimica) podem ser consideradas “irmds siamesas”, nascendo praticamente quase

no mesmo periodo.

A implantacdo da atividade de refino no pais remonta os anos de 1930, porém de forma
ainda muito timida, com trés empreendimentos nesse periodo (mas todos de pequeno
porte): (i) a Destilaria Sul Riograndense, localizada no municipio de Uruguaiana (RS),
com capacidade produtiva de refino inferior a mil barris/dia, a qual entrou em operacao

no ano de 1932; (ii) no ano de 1936, o Grupo Matarazzo iniciou a producdo de sua

165 Nas palavras do autor.
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refinaria, localizada em Sao Paulo, posteriormente desativada; (iii) a Refinaria Ipiranga,
existente até os dias atuais, iniciou suas atividades no ano de 1938, detendo capacidade

para refinar 9 mil barris de petroleo por dia (Wasserman & Plachta, 1994).

No ano de 1938, através do Decreto Lei n® 395, o qual declarava de “utilidade publica e
regulava a importacdo, exportacdo, transporte, distribuicdo e comércio de petrdleo
bruto e seus derivados, no territorio nacional, e bem assim a inddstria da refinacdo de
petroleo importado e produzido no pais, e d& outras providéncias”, foi criado o
Conselho Nacional do Petroleo (CNP), 6rgdo ligado diretamente a Presidéncia da
Republica, responsavel por regular a atividade petrolifera no pais'®. Este, conforme seré
visto, foi de grande importancia para a estruturacdo da inddstria petroquimica, décadas

depois.

A referida legislacdo tornava de utilidade publica o abastecimento nacional de petroleo,
contemplando as atividades de producdo, importacéo, transporte, distribuicdo e comércio
de petréleo bruto e derivados, além do refino de petréleo. Ao mesmo tempo,
nacionalizava a industria de refino, exigindo que as acdes das empresas que realizassem
tal atividade deveriam ser pertencentes a brasileiros. A gestdo das companhias (através
dos cargos de direcdo e geréncia) também nao poderia ser exercida por estrangeiros.

Com a descoberta de reservas de petroleo no Recdncavo Baiano, o CNP decidiu pela
implantacdo de uma refinaria na regido. No ano de 1949 iniciaram-se as obras para a
construgdo da Refinaria Landulpho Alves — RLAM (& época chamada de Refinaria
Mataripe) localizada no municipio de Sdo Francisco do Conde (BA), junto a Bahia de
Todos os Santos (aproximadamente 70 quilémetros da capital baiana). O “start up” da
planta ocorreu no ano de 1950, com capacidade para o processamento de 2 mil barris de
petréleo/dia, logo ampliado para 10 mil barris diarios (Wasserman & Plachta, 1994).
Essa decisdo teria impacto significativo alguns anos a frente, quando da implantacdo do

polo petroquimico de Camacari (BA).

166 Art. 4° § 2° da referida legislagdo: “Ao Conselho Nacional de Petréleo, cuja organizago e respectivas
atribuicdes serdo determinadas em Decreto-lei, incumbira executar as medidas estipuladas neste Decreto-
lei, autorizar as operagdes financeiras das empresas; fiscaliza-las, bem como as operagdes mercantis™.
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Outra deliberacdo do CNP, realizada no mesmo ano de 1950, teve acabou por gerar
consequéncias ainda mais rapidas que a anterior para a implantacdo de atividades
petroquimicas no pais. Dada a crescente demanda interna, decidiu-se pela implantacéo
de mais uma refinaria no pais, localizada proxima ao maior mercado consumidor
nacional, ou seja, no estado de S&o Paulo™’. Mais especificamente no municipio de
Cubatdo, localidade pertencente a microregido de Santos (IBGE), distando 70
quildmetros da capital do estado. A planta teria capacidade inicial para processamento
de 45 mil barris/dias, com intuito de amplia-la tdo logo para 70 mil barris de petroleo
processados diariamente (Wasserman & Plachta, 1994). Um importante ponto a ser
ressaltado é a tecnologia utilizada na unidade de refino: craqueamento térmico. Esse tipo
de processo acaba por gerar maior producdo de gases residuais, 0s quais podem ser

utilizados como matéria-prima petroquimica (Suarez, 1986).

De forma paralela, grupos nacionais privados (lembrando da restricdo imposta pela
legislacdo brasileira a época para a participacdo de grupos estrangeiros nessa atividade),
iniciaram a implantacéo de trés plantas de refino: (i) Capuava (SP), com capacidade de
20 mil barris/dia, ampliada, posteriormente, para 31 mil barris/dia (unidade que também
teria uma grande importancia para a industria petroquimica); (ii) Manguinhos (RJ) — 10
mil barris/dia; (iii) Manaus (AM) — 7 mil barris/dia (Wasserman & Plachta, 1994).

No ano de 1952, o CNP decidiu pela construcdo de uma planta de fertilizantes em
Cubatdo, produzindo aménia (90 t/dia), acido nitrico e nitrato de amdnio (este ultimo
imposicdo feita, a época, pelas Forcas Armadas, com intuito de produzir explosivos),
utilizando para isso os gases que iriam advir da Refinaria de Cubatdo'® (Wasserman &
Plachta, 1994).

Apos forte campanha popular, consubstanciada pelo movimento “O Petroleo é

Nosso™®, foi sancionada, em outubro de 1953 pelo entdo presidente Gettlio Vargas a

167 Segundo Oliveira (1994): “(...) ali se localizava o maior parque de inddstrias de bens de uso final (...)”.

168 A Refinaria foi denominada Refinaria Presidente Bernardes, em homenagem ao ex- Presidente da
Republica Arthur Bernardes (1922-1926), falecido um més antes da inauguracdo da planta em abril de
1955. Arthur Bernardes era defensor da politica nacionalista do petréleo.

189 Um vasto material sobre a campanha “O Petréleo é Nosso” pode ser obtido em http://www.cpdoc.fgv.br.
Para um amplo relato (apesar de tendencioso), contemplando interessantes dados e referéncias vide o livro
escrito por uma das mais aguerridas participantes, Maria Augusta Tibirica Miranda: “O Petr6leo é Nosso —
A Luta contra o “entreguismo” pelo monopdlio estatal”.
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Lei n°® 2004, a qual dispunha sobre a politica nacional do petréleo, decretando
monopdlio da Unido a diversas atividades, tanto de exploracdo e producdo (pesquisa e
lavra de jazidas de petroleo e gas), quanto atividades cadeia a frente, como o refino (ndo
somente de petréleo nacional, mas também importado), além do transporte de petréleo e
seus derivados e gases. Quanto as refinarias existentes (todas de capital nacional, dado o
Decreto-Lei mencionado anteriormente) ficavam excluidas do monopolio, porém néo
seriam mais concedidas autorizacGes para ampliacdo de suas capacidades produtivas. A
Lei ainda previa a possibilidade de aquisicdo de participacdo acionaria dessas empresas
por parte da Petrobras. Porém, caso a participacdo no capital social das companhias
fosse efetivado, a estatal deveria possuir o controle das mesmas (“no minimo 51% das

acoes de cada empresa”, conforme redacdo apresentada na referida Lei)™™.

Outra deliberacao da referia Lei foi a definicdo das atribui¢6es do Conselho Nacional do
Petroleo (CNP), ratificando-o como 6rgdo de fiscalizag&o e orientagdo, detentor de papel

essencial para o cumprimento, por parte da Unido, do monopdlio do petréleo.

Entretanto, talvez o fato mais marcante legislado entéo, e de fundamental importancia
para a industria petrolifera e petroquimica nacional, tenha sido a criacdo “da sociedade
por acles Petréleo Brasileiro S.A. (Petrobras) e suas subsidiarias” (Lei n°® 2004, de
03.10.1953)*". A Petréleo Brasileiro S.A. teria por objeto social “a pesquisa, a lavra, a
refinacdo, o comércio e o transporte do petroleo proveniente de poco ou de xisto, de
seus derivados bem como de quaisquer atividades correlatas ou afins” (Lei n° 2004, de
03.10.1953). Assim, a Petrobras seria 0 “érgado de execucdo” do monopdlio detido pela
Unido Federal nas atividades relacionadas a parcela significativa da cadeia do petrdleo

nacional.

Porém, conforme bem destacado por Suarez (1986), a chamada Lei do Petrdleo ndo era
clara quanto ao papel da petroquimica. Quem poderia exercer essa atividade? A quem
ficaria a responsabilidade de implantar a petroquimica no pais? No ano de 1954 o CNP

172

lancou resolugédo™ "< reconhecendo que a implantacéo da inddstria petroquimica no Brasil

deveria caber, tanto quanto possivel, a iniciativa privada (ndo mencionando nenhuma

170 vide artigos 43-46 da Lei n® 2004, de 03.10.1953.

L A aprovacdo desse ato (constituicdo da Petrobrés) ocorre somente no ano seguinte, a partir de Decreto
N° 35.308, de 02.4.1954 - DOU 3.5.1954.

172 Resolugdo n° 3/54, de 13 de abril de 1954.
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determinacdo & nacionalidade do capital). Suarez (1986) afirma que apds essa
deliberagdo, quatro grupos demonstraram interesse em investir na atividade, sendo
somente um de capital nacional'”®. Mas este ndo possufa capacidade financeira e
tecnoldgica suficiente. As multinacionais, logo apos a declaracdo acabaram desistindo

de efetivar a inverséo (Suarez, 1986).

Dado o fracasso dessa tentativa inicial de producdo de petroquimicos no pais, a
Petrobras, no ano de 1955, decidiu por realizar a producdo, em sua maior refinaria a

época’’* (Refinaria de Cubatdo), de eteno (Suarez, 1986).

No més de janeiro de 1957 o Conselho Nacional do Petréleo, destacando a “grande
importancia econdmica de que se reveste a industria petroquimica” e “a existéncia no
Pais, presentemente [no final da década de 1950], de condicBes de mercado e de
producdo das matérias-primas basicas, como subprodutos da refinacéo de petroleo, que

1755,

favorecem o estabelecimento dessa industria™>”, além de defender a tese de “que as

condicdes peculiares da industria petroquimica propiciam a formacdo de monopélios,

176

0s quais cumpre evitar”, lancou Resolucdo " regulando a forma de insercdo na

atividade petroquimica.

Segundo o referido decreto, a instalacdo de plantas industriais para a producdo de
matérias-primas petroquimicas basicas e produtos essenciais para esse tipo de industria,

bem como as suas ampliagdes futuras, deveriam ser autorizadas pelo CNP.

Outra importante deliberagdo constante do documento esté relacionada a possibilidade

da Unido *“exercer atividade industrial e comercial no campo da industria

177

petroquimica”, fato que seria executado a partir da sua estatal (Petrobras™"'). Apesar da

173 Segundo Wasserman & Plachta (1994) as trés empresas estrangeiras eram: Union Carbide, Koppers e
Solvay. O grupo privado nacional denominava-se Rosemberg.

7% A Refinaria de Cubatfio comegou a operar no mesmo ano de 1955. Na época era responsavel pelo
suprimento de 50% da demanda interna por derivados de petroleo (Informagdes obtidas em:
www.petrobras.com.br, acessado em 23/01/2009).

17> Talvez muito mais da primeira (condicBes de mercado) do que da segunda (condicdes de produgéo, dado
a necessidade de conhecimento tecnoldgico, de gestdo desse tipo de atividade, capacidade financeira, entre
outros fatores). Quanto a demanda, 0 pais crescia a taxas consideraveis, registrando 7,7% de exapanséo do
Produto Interno Bruto (PIB) no ano de 1957 e 10,8% no ano subseqiiente (Giambiagi, Villela, Castro &
Hermann, 2005). Néo se deve esquecer que Juscelino Kubitschek assumiu a presidéncia do Pais no ano de
1956 e em 1957 ja trabalhava em seu “Plano de Metas”.

176 Resolugdo CNP N° 01, de 30.01.1957.

77 A época ainda era utilizado acento na abreviatura do nome da empresa.
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Resolugdo ndo vetar a participa¢do de companhias estrangeiras, possuia um consideravel
viés nacionalista/ estatizante. A participacdo da Petrobréas, por mais que se alegasse
respeitar a “conveniéncia econdmica da Empresa”, afirmava que a decisdo de
investimento da estatal estaria conectada “para garantir a producdo de matérias-primas
basicas e de produtos essenciais da indUstria petroguimica, quando as empresas de
capitais privados nao revelarem interesse nessa producdo’ além de objetivar “estimular
o0 desenvolvimento adequado da industria petroquimica no Pais”. O carater nacionalista
e intervencionista da medida fica ainda mais claro ao se constar que a decisdo de
alocacdo dos produtos, em caso de excesso de demanda, deveria obedecer aos seguintes
critérios: (i) essencialidade do produto; (ii) maior economia de cambiais; (iii) maior
participacdo de capital brasileiro na empresa. Era compulséria a apresentacdo de
clausula em contrato de fornecimento de matéria-prima explicitando a nulidade deste
documento, caso um dos fatos anteriores fosse verificado (Resolucdo CNP N° 01, de
30.01.1957).

Assim, a década de 1950, com destaque para 0s seus anos finais, marca o inicio (timido)
da producdo petroquimica nacional, sendo a Petrobras responsavel pelos projetos de
petroquimicos basicos e 0s empreendimentos desenvolvidos pelas multinacionais (e o
capital nacional, em menor escala) focados nos produtos de segunda geragdo (conforme
é apresentado no quadro a seguir). Apesar disso, esses empreendimentos, inclusive
aqueles capitaneados pela Petrobras, podem ser considerados de porte reduzido, mesmo

para os padrdes da época.

Tabela 9 - Unidades Petroquimicas em Operacdo na Década de 50

Lo d~a Empresa Atividade Produtiva Capacidade
Operacéo
- Amoénia: 90t/dia; Nitrato de Aménio (explosivo) 34 t/dia;
1958 Petrobras Fabrica de Fertilizantes Nitrocélcio (nitrato de amdnio e calcéario-fertilizantes): 340
t/dia.
1958 Petrobras Unidade de Eteno - eteno: 58 t/dia;
1959 Petrobras Unidade de Propeno - propeno: 30 t/dia
1957 Companhia B”?S"e"a de Estireno Producgéo de Estireno - estireno: 5,4 mil t/ano (ampliado para 11 mil t/ano)
(Koppers-Firestone-Hulls)
Companhia Petoquimica Brasileira = .
1 . P N Fi - 20 mil
958 (Columbia-Carbon-Celanese) roducéo de Negro de Fumo| mil t/ano
1958 Union Carbide Producgao de Polietileno 4,5 mil t/ano
1957 ALBA (Adesivos ,e _Latlcmlos Brasil Produg&o de Metanol - 8,2 mil t/ano
América)
1959 Solvay (Petrocolor) Producgéo de Polietileno 4mil t/ano
1959 Companhia ler_mca Rhodia Producgéo de Acetona - 2 mil t/ano
Brasileira

Fonte: Elaboracéo a partir de Wasserman & Plachta (1994)
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Conforme destacado por Suarez (1986), a situacdo da industria petroquimica ficou
estavel (com excecdo de um empreendimento realizado pela Petrobras, conforme sera
descrito a seguir), até o ano de 1964. Assim, mesmo com a significativa expansdo da
atividade industrial brasileira, no escopo do “Plano de Metas de JK”, a industria
petroquimica ndo sofreu inversdes significativas no periodo. Suarez (1986) tenta

explicar os motivos:

“O dindmico crescimento industrial brasileiro baseado nos bens de
consumo durdveis, especialmente na indUstria automobilistica, exigia
um alto comprometimento de recursos da PETROBRAS para a
expansdo das atividades de extracdo e refino. A Petroquimica ficava
em segundo plano, apesar do grande mercado, garantido
institucionalmente, que se criava. De outro lado, o capital privado
nacional, também beneficiado institucionalmente, ndo apresentava as
qualificacbes tecnoldgicas e financeiras requeridas pela nova
inddstria.

Paralelamente, as firmas multinacionais tiveram que manter uma
timida participacdo. A baixa oferta de petroquimicos bésicos, e
principalmente a mutante legislacdo do setor ameacando novos
avancos estatais, destimulava qualquer grande empreendimento”.
Suarez (1986)

O conturbado inicio dos anos de 1960 no Brasil, tanto em termos politicos, quanto
econémicos, apresentou apenas dois eventos de destaque para o setor de refino/
petroquimico nacional: a inauguracdo da Refinaria de Duque de Caixas (REDUC),
ocorrida no ano de 1961. Localizada no Rio de Janerio (especificamente na Baixa
Fluminense, zona metropolitana da cidade do Rio de Janeiro), a REDUC possuia, a
época, capacidade para refinar 100 mil barris/dia de 6leo bruto, detendo, portanto, um
porte significativo'’®. No ano de 1962, ao lado da planta de refino de Duque de Caixas,
foi inaugurada unidade pertencente a Petrobras (denominada a época de Fabor,
atualmente Petroflex) para a producdo de borracha sintética (conhecida pela sigla em
inglés SBR). A capacidade produtiva era de 40 mil t/ano, tendo como principais
matérias-primas utilizadas no processo, o estireno e o butadieno, ambos importados
(Wasserman & Plachta, 1994).

178 Atualmente a sua capacidade produtiva é de 242 mil barris/dia de petréleo, contemplando um parque
fabril com &rea total de aproximadamente 13 km?, sendo considerada a refinaria mais completa do Sistema
Petrobras, comercializando uma linha de 52 produtos, com destaque para a producdo de lubrificantes,
gasolina, 6leo diesel, querosene de aviacdo, GLP, bunker e nafta petroquimica (Informagdes obtidas em:
www.petrobras.com.br, acesso em 23/01/2009.
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4.1.2 Ponto de Inflexdo para a Industria Petroquimica: o Ano de 1964

O ano de 1964 trouxe mudancas significativas ndo s6 para o cenario politico nacional,
sendo marcado pela subida dos militares ao poder, a partir do Golpe de Estado ocorrido
no dia 31 de marco do mesmo ano, mas também para a economia brasileira. As

industrias petrolifera e petroquimica nacional sofreram consequéncias irreversiveis.

Reforgando o papel do Estado como planejador da economia, no mesmo ano foi criado o
Conselho de Desenvolvimento Industrial (CDI), 6rgao subordinado diretamente ao entdo
Ministério da Inddstria e Comércio (MIC), tendo como objetivo: “promover e orientar a
expansao do parque industrial brasileiro, sob 0 comando da iniciativa privada” (Suarez,
1986). O ano de 1964 é marcado por mais uma deliberacdo importante para a
petroquimica nacional: a constituicdo, no &mbito do CDI, do Grupo Executivo da
Industria Quimica, conhecido como GEIQUIM, posteriormente denominado Grupo
Setorial 111 — GS Il (Suarez, 1986).

O GEIQUIM era o 6rgéo responsavel pelo planejamento e desenvolvimento da industria
quimica brasileira, com destaque para a petroguimica. Detinha poder de aprovar
beneficios e financiamentos concedidos pelo governo para a implantacdo de novos

empreendimentos no setor’”® (Suarez, 1986).

O GEIQUIM, com intuito de induzir os investimentos na inddstria quimica nacional,
podia conceder diversos incentivos de cunho cambial, fiscal, tarifarios e crediticios,
conforme destacado por Wasserman & Plachta (1994). As principais formas de
estimulos concedidos pelo Estado, a época, com intuito de desenvolver a atividade
petroquimica em solo nacional, seriam: (i) facilidades e reducdo de impostos de
importacdo para a internalizacdo de bens de capital aplicados na constituicdo de
unidades produtivas; (ii) incentivos fiscais, reduzindo a tarifa para matéria-prima
utilizada na producdo de determinados produtos quimicos, e ampliando a tarifa de
importacdo desses produtos, objetivando incentivar a compra do produto nacional; (iii)

179 Suarez (1986) defende a tese de que, apesar da idéia inicial do Governo, principalmente do corpo do
Ministério do Planejamento, ocupado entdo pelo economista Roberto Campos, conhecido defensor do
liberalismo econ6mico, de promover a industria privada, a formagdo do corpo técnico e deliberativo do
GEIQUIM era de oriundos do CNP e da Petrobras, sendo que esses ja possuiam idéia pré-definida de como
deveria ser encaminhada a producdo nacional de petr6leo, seus derivados, incluindo a inddstria
petroquimica, ou seja, através da participacdo estatal.
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financiamento ou aval para crédito concedidos por instituicdes oficiais (como o
BNDE™, sem 0 “S” & época); (iv) reducdo do imposto de renda, permitindo a utilizac&o
de depreciagédo contabil acelerada, passivel de deducdo da base de tributagdo do referido

imposto; (v) outros medidas fiscais de incentivo'®.

No ano de 1965 o CNP lancou Resolucdo dispondo *“sobre a implantacdo e o
desenvolvimento da industria petroguimica no pais” (Resolu¢do CNP N° 5, de
06.05.1965). Esta reforcou a importancia da ampliacdo da industria petroquimica no
Brasil, ressaltando que o seu investimento deveria “(...) caber, tanto quanto possivel, a
iniciativa privada”. Estava em linha, portanto, com o0s objetivos da ala liberal
(econdmica) que entdo ocupava cargos de importancia no Governo. Porém, na prética,
ndo significava uma inibicdo dos investimentos estatais no setor. O artigo 3 da
Resolucdo afirmava: “Fica assegurada, na implantacdo e no desenvolvimento da
indUstria petrogquimica, a liberdade de participacdo tanto da iniciativa privada quanto
da iniciativa estatal, atendidas as disposi¢des desta Resolucdo”. Além de prever a
possibilidade de intervencionismo, o que pode ser constatado pelo artigo 8: “Sempre que
julgar conveniente, na defesa dos interesses da economia nacional e cercando a
indlstria petroquimica de garantias capazes de assegurar-lhe éxito econdmico, 0
Conselho Nacional do Petroleo estabelecerd os precos das matérias-primas a que se

refere o artigo anterior”.

Neste perfodo, o grupo privado nacional, Grupo Capuava'®?, parceria entre as familias
Soares Sampaio e Geyer, anunciou a intencdo de construir uma planta industrial para
obtencdo de 167 mil tonelas/ano de eteno e outros petroguimicos basicos a partir do
processamento de nafta petroquimica. Lancava-se, assim, o projeto da primeira central

petroquimica brasileira, a Petroquimica Unido - PQU (Suarez, 1986).

Porém, o processo de constituicdo da unidade de 12 geracdo nao ocorreu sem revezes. O

projeto foi afetado por atrasos e ampliacdo dos dispéndios de capital necessarios para

180 5em 0 “S” de social & época, o qual s6 seria implantado durante a década de 1980.

181 para maior detalhamento vide Wasserman & Plachta (1994).

182 Conforme bem destacado por Suarez (1986), o Grupo Capuava era detentor de refinaria localizada na
cidade paulista homdnima, atuando no setor de refino ha mais de dez anos, se contado a época (ano de
1965). Detinha, conforme descrito pelo autor:; “(...) uma base tecnoldgica e comercial que justificava sua
diversificacdo para a petroquimica, porém era evidente sua incapacidade para bancar o projeto sozinho,
devido a complexa tecnologia e ao alto montante de capital exigidos (...)”. Esse tipo de argumentacdo pode
ser considerado de cunho penrosiano, teoria descrita no capitulo 2 da presente dissertacao.
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sua constituicdo. Uma multinacional que tinha apresentado interesse em participar do

empreendimento (Phillips Petroleum), alocando tecnologia e capital, acabou desistindo.

Como enfrentar esse obstdculo a concretizacdo do primeiro empreendimento
petroquimico de porte no pais? A solugdo estava na participacdo estatal'®. Porém,
existia um empecilho legal, para que isso fosse realizada. A Petrobrés estava proibida,
legalmente, de estabelecer parcerias com grupos de capital privado, sem deter o controle
acionario do empreendimento. A Lei de criacdo da Petrobras (Lei n° 2.004, de 3 de
outubro de 1953), em seu artigo 39 afirmava que “a Sociedade [a Petréleo Brasileiro
S.A.] operaré diretamente ou através de suas subsidiarias, organizadas com aprovagao
do Conselho Nacional do Petroleo, nas quais devera sempre ter a maioria das acbes
com direito a voto”. Entretanto, esse ndo era o objetivo do Grupo Capuava (pelo menos

ndo inicialmente).

Assim, objetivando solucionar esse impasse, foi assinado pelo entdo presidente da
Republica, Arthur da Costa e Silva, o Decreto n°® 61.981, datado de 28 de dezembro de
1967, autorizando a criacdo da sociedade subsidiaria da Petrobrds denominada
“Petrobras Quimica S.A. — Petroquisa”. Essa tinha como objeto social “o exercicio de
atividade da industria petroquimica”. Além disso, permitia a possibilidade de “associar-
se a outras pessoas juridicas de direito privado brasileiras ou estrangeiras, para o
desempenho de atividades idénticas, complementares, correlatas ou afins”, ndo se

aplicando, portanto, a esse tipo de sociedade o estipulado no artigo 39 da Lei n° 2.004.

As consideracOes apresentadas no referido Decreto sdo capazes de retratar, de forma
resumida, 0 pensamento do governo a época sobre a industria petroguimica e a situacdo

desta e da industria de refino no pais. Algumas passagens:

“CONSIDERANDO a necessidade de estimular adequada integracéo
entre o setor privado e o setor publico no planejamento e
diversificacdo das atividades da industria petroguimica no Pais,
devendo o poder publico incentivar a captagdo de recursos, no
mercado de capitais e promover a associacdo da Petrobras com a
iniciativa privada nessa atividade;

183 Suarez (1986) ressalta a “debilidade dos grupos nacionais em realizar a montagem do setor
petroquimico”, dificuldade esta de natureza tecnoldgica, gerencial e financeira. J& as multinacionais,
segundo o autor, acabavam por ficar reticentes quanto as incertezas envolvidas em uma inversdo deste tipo
de atividade no pais.
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CONSIDERANDO que a Petréleo Brasileiro S. A. - PETROBRAS
sendo possuidora da quase totalidade da capacidade de produgdo do
parque de refinacdo de petréleo no Pais, e de crescentes reservas de
gas natural dos campos de petroleo detém decisivo percentual das
matérias-primas essenciais a petroquimica cabendo-lhe, portanto,
possibilitar aquela integracdo™; Decreto N° 61.981, de 28 de
dezembro de 1967.

No ano seguinte (1968), a Petroquisa foi constituida. Foram aportados na empresa 0s
ativos, relacionados a atividade petroquimica, detidos por sua controladora (Petrobrés)
até entdo: a Fabor (Fabrica de Borracha Sintética localizada em Duque de Caixas — RJ) e
as Unidades de Fertilizantes localizadas em Cubatéo, além das plantas de Amonia e
Uréia situadas na Bahia. No mesmo ano a Petroquisa associou-se a diversos
empreendimentos desenvolvidos no entdo Pélo de S&o Paulo, situado na regido de
Capuava-Maua. Podem ser destacados 0s seguintes investimentos: (i) a constituicdo da
Petroquimica Unido — PQU (central produtora de petroquimicos basicos obtidos através
da nafta), (ii) Poliolefinas (unidade produtora de polietileno de baixa densidade), (iii)
Companhia Brasileira de Estireno e Oxiteno (6xido de estireno). As associa¢es eram
constituidas tanto com grupos de capital nacional, quanto multinacionais (Wasserman &
Plachta, 1994).

Inicia-se, assim, de forma néo deliberada, o chamado modelo tripartite, contemplando a
triade Estado, multinacionais e capital nacional, o qual seria utilizado posteriormente
(porém de forma deliberada) para a constituicdo dos demais pélos petroquimicos.
Todavia, a Petroquisa comegava a sua atividade, exceto pelos ativos aportados pela
Petrobras, atraves de participagdes minoritarias nos projetos desenvolvidos no polo de

Séo Paulo, o que tdo logo seria revertido (Suarez, 1986).

Outro importante fato ocorrido no final da década de 1960 foi a reestruturacéo acionaria
dos ativos petrogquimicos detidos pelo Grupo Capuava no nascente Polo de S&o Paulo.
Foi criada uma empresa holding, denominada Unipar, a qual deteria as participacdes
acionarias em empresas como PQU, Poliolefinas, Carbocloro. Adicionalmente, foram
angariados mais dois socios pelo Grupo Capuava, obtendo participagdo em sua nova

holding: o Grupo Moreira Sales e a multinacional Hanna Mining (Suarez, 1986).

No ano de 1972 entrou em operagédo o primeiro polo petroquimico brasileiro, localizado
nas proximidades da capital Sdo Paulo, especificamente no municipio de Maua (na
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regido conhecida como Capuava), dando partida a central petroquimica — PQU,
produtora de diversos petroquimicos basicos. No seu entorno estavam localizadas as
diversas plantas de segunda geracdo petroguimica, contando com a participacao

acionaria de capitais nacionais, estrangeiros e da estatal Petroquisa.

4.1.3 Constituicdo Planejada dos Dois Grandes Pdélos: BA e RS

O final da década de 1960 foi marcado por mudangas no rumo da economia nacional.
Ao assumir o poder no ano de 1967, o general Costa e Silva convocou o entéo professor
de economia da Universidade de Séo Paulo, Delfim Netto, para ocupar o cargo de
ministro da Fazenda (Hermann, 2005). O liberal Roberto Campos deixou o Ministério
do Planejamento, sendo substituido por Hélio Beltrdo. Este ja tinha ocupado cargos no
CNP, participado ativamente do projeto de constituicdo da Petrobrés, além de ocupar
cargo de diretor da estatal no triénio 1954-1957 (Suarez, 1986). Outra importante
nomeacao, que traria consequéncias posteriores para a industria petrolifera e
petroquimica nacional, foi a realizada no final do ano de 1969 pelo entdo presidente da
Republica, general Médici, alocando o general Ernesto Geisel na presidéncia da
Petrobras'®*.

No ano de 1968 o governo lancou o Plano Estratégico de Desenvolvimento (PED), tendo
como principais prioridades, conforme destacado por Hermann (2005a), as seguintes
medidas: (i) fortalecimento das empresas privadas, objetivando a retomada do
investimento; (ii) consolidagéo da infra-estrutura, a qual ficaria sobre a responsabilidade
do governo; (iii) ampliacdo do mercado de consumo interno, com intuito de manter a
demanda por bens de consumo, com destaque para 0s produtos duraveis; (iv) realizar
todas essas metas, contudo mantendo os precos estaveis'®.

O sexténio 1968-1973 foi um periodo singular na histéria econdmica brasileira.

Hermann (2005a) o descreve bem:

184 Conforme destacado por Suarez (1986), a administracdo de Geisel na estatal promoveu a reducdo dos
elevados gastos em exploracdo e producdo (E&P), redirecionando as inversfes para atividades mais
rentaveis do refino, comercializacdo e transporte de petroleo (sendo este cada vez mais importado, tendo
em vista o crescimento da demanda interna). Outra mudanca estratégica da companhia foi a virada para a
petroquimica, além das constituicdes das subsididrias Braspetro e Interbras, responsaveis pela area de
exploracdo e comercializacdo internacional, respectivamente. O autor afirma que a empresa atuou: “com
uma politica estritamente empresarial capitalista, acumulando e ampliando seu potencial de crescimento
enguanto unidade de capital, apesar do aumento da vulnerabilidade em termos de petréleo”.
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“Em 1968, a economia brasileira inaugurou uma fase de crescimento
vigoroso, que se estendeu até 1973. Nesse periodo, o PIB cresceu a
uma taxa média da ordem de 11% ao ano, liderado pelo setor de bens
de consumo duravel e, em menor escala, pelo de bens de capital. A
taxa de investimento, que ficou estagnada em torno de 15% do PIB no
periodo 1964-67, subiu para 19% em 1968 e encerrou o periodo do
‘milagre’ em pouco mais de 20% (..) A facanha da economia
brasileira nesse periodo foi ainda mais surpreendente porque tal
ritmo de crescimento foi acompanhado de queda da inflacdo (embora
moderada) e de melhora sensivel no BP [Balango de Pagamentos],
que registrou superavits crescentes ao longo do periodo”. Hermann
(2005a)

Taxas de crescimento dessa magnitude, durante periodo tdo longo, e dados os setores
indutores da expansdo (bens de consumo durdveis e, em menor escala, bens de
producdo), sendo esses intensivos em insumos de origem petroquimica®®, resultaram em
ampliacdo significativa da demanda. Todos os produtos petroquimicos sofreram
ampliacdo de mais de 100% em seu consumo durante esse periodo de seis anos. Esse
incremento significativo da demanda foi atendimento, principalmente, através de
importacdo, elevando o déficit comercial petroquimico. A tabela a seguir comprova esse
fato.

Tabela 10 - Consumo, Producdo e Importacao de produtos petroquimicos no Brasil
(1964, 1968 e 1972)

1964 1968 1972
Basicos
Consumo (mil t) 62,6 170,7 463,0
Var. (%0) - 173% 171%
Producao (mil t) 56,8 125,2 306,6
Var. (20) - 120% 145%0
Importacao (mil t) 5,7 45,4 156.,4
Var. (%0) - 691%0 244%
Coeficiente de Importacao 9,2% 26,6%0 33,8%
Intermediarios
Consumo (mil t) 131,6 255,0 570,5
Var. (%0) - 949% 124%
Producgao (mil t) 101,6 166,4 263,2
Var. (20) - 64% 58%
Importagcao (mil t) 30,0 88,6 308.,4
Var. (%0) - 196%0 248%
Coeficiente de Importacao 22,8% 34,7% 54,0%
Finais
Consumo (mil t) 269,1 584,3 1.259,9
Var. (%) - 117% 116%0
Producao (mil t) 209.,3 366,7 772,5
Var. (20) - 75% 111%
Importacao (mil t) 59,8 217,7 487.,4
Var. (%0) - 264%0 124%
Coeficiente de Importacao 22,2% 37,2% 38,7%

Fonte: Suarez (1986) a partir de estudos disponibilizados pelo IPEA e Abiquim, realizados a época.

185 Apesar desse objetivo, o governo ndo fixou metas de inflagéo.

18 A intensidade desses setores & época por produtos petroquimicos, provavelmente, ndo da mesma
magnitude a qual se verifica na atualidade, dado que a difusdo dos produtos petroquimicos ainda nao tinha
ganhado forca. Esse autor se restringe a fazer o comentéario, ndo aprofundando no tema, tentando
comprovar numericamente essa hipotese.
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E nesse contexto de significativo crescimento da demanda interna por produtos
petroquimicos, que ganha forca o projeto de constituicdo de um novo pélo petroquimico.
Capitaneado por Romulo Almeida, assessor econdmico no segundo governo Vargas'®’, a

idéia era a implantacdo de um novo pélo na Bahia.

Mas, por que ndo expandir o p6lo de Sao Paulo, ao invés da constituicdo de um novo?
Essa foi um dos principais questionamentos apresentados a época, principalmente pelo

“lobby” exercido pelos empresarios paulistas e 0 governo deste estado’®.

A favor da Bahia, contava o fato de ser, no periodo, o estado detentor da maior producéo
de petréleo no pais, e praticamente o Gnico produtor de gas natural*®. Além da atividade
de producéo de 6leo bruto, o estado foi o primeiro a receber uma refinaria de maior porte
(Refinaria Mataripe, conforme descrito anteriormente), funcionando desde 1950. Esse
fato garantia a disponibilidade de matérias-primas (como a nafta petroquimica), além de
um setor conhecimento absorvido por (seleta) mao-de-obra qualificada local. Entretanto,
existiam pontos negativos a implantacdo do empreendimento nesta Unidade da
Federacdo. As criticas mais fortes estavam relacionadas a falta de infra-estrutura
adequada na regido, além da distancia dos grandes centros consumidores localizados na

regido Sudeste.

Porém, talvez a argumentacdo mais persuasiva a favor da localizacdo do po6lo (mas que
ndo deve ser tomada de forma separada das anteriores) estd relacionada ao fator
seguranca nacional (lembrando que os militares ocupavam o poder nesta época). Nas
proprias palavras de Romulo Almeida transcritas por Suarez (1986): “Ponderei com 0s
militares que o polo de Sdo Paulo estava em uma zona de alta densidade industrial e
que, no caso de haver um problema maior, sabotagens, bombardeios, o Pais
simplesmente parava, porque estava tudo ali, naquela serra, em torno de Cubatéo e
Capuava. A usina Light, a industria quimica, a refinaria, e agora o pdlo petroquimico.
Uma concentracdo muito vulneravel em termos de seguranca para o Pais™ (Suarez,
1986).

187 Segundo Suarez (1986), Romulo Almeida também participou ativamente da campanha para criacio da
Petrobras.
188 para uma descricdo mais completa dessa histéria, vide Suarez (1986).
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O governo federal ja vinha incentivando a descentralizagdo industrial do pais o que, na
regido Nordeste, era caracterizado pelos consideraveis estimulos fiscais e financeiros,
através, principalmente, das concessdes realizadas pela Superintendéncia do
Desenvolvimento do Nordeste — SUDENE e pelo Banco do Nordeste (Wasserman &
Plachta, 1994).

A Resolucgédo 02/70, de 21 de julho de 1970, emitida pelo Conselho de Desenvolvimento
Industrial (CDI-MIC) determinou as diretrizes basicas para implantagdo do Polo
Petroquimico do Nordeste. No ano de 1971 foi assinada por cinco ministros a Exposicéo
de Motivos 213/71, a qual incumbia a Petroquisa de “promover uma empresa piloto, que
realizaria o detalhamento dos trabalhos técnicos e econémicos correspondentes,
inclusive para as industrias de segunda geragdo que consumiriam os produtos bésicos
produzidos pela Emissora”. E a partir desses atos que em 12 de janeiro de 1972 é criada
a Petroguimica do Nordeste Copene Ltda., transformada em sociedade andnima no ano
de 1974, mudando também a razdo social para Copene Petroquimica do Nordeste S.A.
Objetivando que cada empresa de segunda geracdo pudesse opinar, mesmo que
parcialmente, sobre a gestdo e, principalmente as decisbes estratégicas da Central
Petroguimica e de Utilidades, no ano de 1975 a Petroquisa deixou de ser controladora
integral (porém, mantendo participacdo superior a 50% do capital votante), passando as

empresas downstream a deterem participacéo na Copene®®.

Com intuito de suplantar algumas desvantagens detidas em relacdo ao polo de Séo Paulo
(como a infra-estrutura e a proximidade dos consumidores finais), algumas medidas

foram tomadas, conforme descreve Suarez (1986):

“A solucdo adotada foi montar um complexo altamente aglomerado,
integrado e verticalizado (dentro da petroquimica), ampliando ao
maximo as economias de escala, viabilizando sistemas de transportes
continuos intra-unidades industriais e possibilitando a exportacdo de
produtos (para o Centro-Sul) ja no estagio final e, portanto, com
grande valor agregado, o que diminuia a importancia relativa dos
custos de transportes.(...) transformando todo o complexo em um
sistema produtivo quase que Unico”. Suarez (1986)

89 A produgdo da Bacia de Campos é iniciada somente no final de 1976. Informacdo obtida em:
www.petrobras.com.br, acessado em 23/01/2009.

1% As informag@es contidas nesse paragrafo foram baseadas em Suarez (1986) e em Prospecto da 10
Emissdo Publica de Debéntures Ndo Conversiveis com Garantias Flutuantes emitidas pela COPENE, data
de 28 de dezembro de 2001.
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O CDI/GEIQUIM desempenhou papel fundamental para aprovagao dos projetos a serem
contemplados no pélo. Quanto a estruturacdo empresarial, as diretrizes basicas faziam
distingdo entre os empreendimentos de 1% e 22 geracdo. Conforme ja mencionado, as
empresas downstream teriam participacdo na Central Petroquimica e de Utilidades
(COPENE), mas ndo superior, de forma individual, a 10% do seu capital votante. O
critério para definicdo da participacdo de cada empresa na Copene era obtido a partir do
porte detido pela Companhia de 22 geracdo e da sua relevancia no consumo de matéria-

prima (Suarez, 1986).

Quanto aos projetos de 22 geracdo, deveriam ser realizados através de joint venture
contemplado a triade: Petroquisa (representando o Estado), capital nacional e capital
estrangeiro. Obedecendo, portanto, o denominado “modelo tripartite”. Deveriam ser
observados, ainda, 0s seguintes critérios, conforme descrito por Suarez (1986): (i) o
capital privado (fosse estrangeiro ou nacional) ndo poderia, de forma individual, ser
superior ao detido pela Petroquisa; (ii) nenhum dos trés tipos distintos de capital poderia
deter, sozinho, a participacdo majoritaria no empreendimento; (iii) a empresa
multinacional deveria ser responsavel pelo fornecimento de tecnologia, sendo que a
integralizacdo de capital na joint venture’™ por essa seria feita, pelo menos

parcialmente, através do aporte tecnolégico.

No ano de 1975 contavam-se 22 empreendimentos no Pdlo de Petroquimico de
Camagari, a sua maioria seguindo o modelo descrito anteriormente ou uma variagao
desse, incluindo a participacdo do Sistema BNDE/FIBASE como acionista de alguns

projetos.

O BNDE também pode ser considerado um importante ator na constituicdo do P6lo do
Nordeste, seja via concessdo de financiamentos, seja através de participacdo acionaria.
Assim, segunda afirmacdo de Suarez (1986): “Todo o Pélo Petroquimico da Bahia ndo
teria sido possivel, pelo menos dentro do modelo tripartite, sem a peculiar estrutura
financeira que bancava seus vultuosos investimentos”. O quadro a seguir demonstra a

estrutura financeira consolidada do polo, destacando o papel do BNDE, responsavel por

91 As joint ventures constituidas eram: “(...) baseadas em limitacBes estatutarias e acordos de acionistas,
um instrumento societario entdo ainda pouco difundido entre nos, e firmou-se como uma nova politica de
atuacéo da Petrobras e do Sistema BNDES [a época, na verdade, ainda ndo contemplava o S de social]”
Borges (2007).
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quase 50% do financiamento total do empreendimento e mais de 80% do capital advindo

de terceiros (ou seja, aquele que ndo se enquadra como capital advindo dos acionistas):

Tabela 11 — Fontes de Recursos para o P6lo de Camagari:
Descrigéo da Origem do Capital (Capital Proprio e Capital de Terceiros)

Orige 56 Pa %

Recursos Préprios 979 41,0%
Estado 279 11,7%
Capital Nacional 216 9,1%
Capital Estrangeiro 81 3,4%
FINOR e assemelhados 403 16,9%
Financiamentos (Capital de Terceiros) 1.406 59,0%
BNDE 965 40,5%
Aval/BNDE 181 7,6%
Outros financiamentos no Pais 29 1,2%
Outros Financiamentos exteriores 231 9,7%
Total 2.385 100,0%

Fonte: BNDE (1977) apud Suarez (1986)

(*) Valores nominais ndo corrigidos

(**) FINOR - Fundo de Investimento do Nordeste, administrado pela SUDENE, responsavel por subscrever a¢des
preferenciais (sem direito a foto) em empreendimentos realizados no Nordeste. Ou seja, um fomentador via
participacéo aciondria, ao invés da concessdo de empréstimo/financiamento.

Assim, com um claro e forte papel do Estado, atuante em varias frentes (conforme seré
descrito com maiores detalhes posteriormente), entrou em operacgéo, no dia 29 de junho
de 1978 a Central de Matéria-Prima, a Copene, com capacidade para produzir 388 mil
toneladas/ano de eteno, 200 mil t/ano de propeno e outras matérias-primas

petroquimicas bésicas®

obtidas a partir do processamento da nafta.

No mesmo ano da partida da Unidade de Matérias-Primas (COPENE) do Pdlo de
Camacari eram iniciadas as obras na cidade de Triunfo (RS) para constituicdo do
terceiro pdlo petroquimico brasileiro. Para melhor compreender o contexto em que esse
foi definido, faz-se necessario retornar alguns anos, ainda na primeira metade da década
de 1970.

Em margo de 1974 sobe ao poder o ex-presidente da Petrobras, general Ernesto Geisel.

193

Outro fato relevante™° a ser mencionado ocorreu em dezembro do ano anterior: 0s

membros da OPEP, de forma unilateral, ampliam de forma significativa o preco do

192 Capacidade produtiva da Copene em outras matérias-petroquimicas bésicas, segundo informacéo de
Suarez (1986): butadieno — 52.450 toneladas/ano; buteno — 79 mil toneladas/ano; benzeno — 129 mil
toneladas/ano. Além de outros subprodutos como GLP (gas de cozinha) — 43 mil toneladas/ano e gasolina
pesada — 93 mil toneladas/ano.
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petroleo, elevando-o em mais de 3 vezes (0 prego médio do barril no ano de 1973 foi de
aproximadamente US$ 3,30, ja no ano subseqiiente, a média contabilizou US$ 11,58"%%),

feito conhecido como “primeiro choque do petrdleo”.

O Brasil a época tinha se tornado intensamente dependente da importacdo do “ouro
negro”. A demanda interna por este produto tinha mais do que duplicado em um periodo
de 7 anos (entre 1967 e 1973), conseqliéncia do forte crescimento propiciado pelo
milagre. Conforme afirmado anteriormente, a Petrobrds tinha focado o0s seus
investimentos no abastecimento de derivados, ou seja, no processo de refino, em
detrimento da atividade priméria de E&P. As importa¢des passaram de 59%, no ano de
1967, para 81%, no ano de 1973, do fornecimento interno de 6leo bruto, mantendo-se

superior a 80% até os anos iniciais da década de 1980.

O efeito dessa situacdo para a economia brasileira é claro: deterioragdo das contas
externas do pais. Assim, Geisel assume a presidéncia com um grande desafio: realizar
um ajuste das referidas contas (chamado *“ajuste externo”). Segundo Hermann (2005b),
poderiam ser utilizadas trés alternativas distintas para realizar o referido ajuste: (i)
reducdo da demanda interna, atrelando o crescimento somente ao aumento das
exportacdes ou outras formas de captacdo de divisas (0 endividamento é uma delas); (ii)
desvalorizacdo cambial, permitindo uma mudanca de precos relativos, favorecendo as
exportacGes, mas reduzindo as vantagens das importagdes; (iii) realizar um movimento
estrutural, de mais longo prazo, reduzindo a dependéncia externa de bens/servigos
fundamentais para o crescimento e até entdo detentores de um elevado coeficiente de
importacdo. O presidente e sua equipe econdmica, a época, preferiram a terceira
possibilidade (com certeza a mais dificil de se implantar das trés, mas a Unica que ndo

teria um carater recessivo).

O Plano lancado pelo governo no ano de 1974 foi nomeado de Il Plano Nacional de
Desenvolvimento (Il PND). Este consistia em um amplo plano contemplando
investimentos publicos e privados (sendo esses incentivados pelo governo a partir de
algumas medidas). O foco dos investimentos era atingir aqueles setores avaliados como

“gargalos” para o crescimento do pais, destacando o quarteto: infra-estrutura, bens de

%0 consumo interno de petréleo totalizava 20,7 milhdes de m* no ano de 1967, passando para 45,8
milh&es de m* no ano de 1973 (Hermann, 2005).

140



producdo (contemplando bens de capital e insumos basicos), exportagdo (com intuito de
ampliar a restricdo externa do pais) e energia'®® (Hermann, 2005b).

A petrogquimica estava neste escopo, incluida na estratégia de substituicdo de importacédo
de insumos basicos. O Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (IPEA), a partir de
estudo realizado no ano de 1974 contemplando as perspectivas da industria petroquimica
no pais constatou'®® que, mesmo com a entrada em operacéo do Pélo de Camagari o
Brasil continuaria importando parcela significativa de produtos petroquimicos para
atender a demanda interna (Suarez, 1986). Assim, para cumprir o objetivo da auto-
suficiéncia nacional inserido no escopo do Il PND, algumas alternativas eram
analisadas, segundo (Wasserman & Plachta, 1994): (i) ampliar a capacidade do Polo de
Capuava; (ii) expandir a capacidade do Po6lo de Camacari; (iii) realizar aumento da

producdo de petroquimicos basicos a partir das refinarias; (iv) implantar um novo Pélo.

O estado do Rio Grande do Sul reivindicava a implantacdo do potencial novo P6lo em
seu territdrio. A argumentacéo era baseada no “pioneirismo” detido no refino de petroleo

importado, em refinaria inaugurada em 1933 (Refinaria Riograndense'®’

) na época em
que o Brasil ainda ndo produzia esse hidrocarboneto, além de deter Refinaria de grande
porte, desde 1968, pertencente a Petrobras (Refinaria Alberto Pasqualini — REFAP), com
capacidade para processar 66 mil barris/dia de petrdleo (a época). Os principais
combustiveis obtidos na atividade desta refinaria (gasolina, 6leo combustivel e diesel)
eram consumidos regionalmente. Fato que ndo ocorria para a nafta e o gaséleo. A
primeira tinha dois destinos possiveis: ser incorporada a gasolina ou ser vendida para
S&o Paulo. Destaca-se, ainda outros dois fatos utilizados na argumentacao: (i) a REFAP
possuia projeto para quase dobrar a sua capacidade de producdo, totalizando 126 mil
barris/dia, ampliando ainda mais o superavit de nafta/gasoleo na regido; (ii) a regido Sul
era responsavel por 20% do consumo interno de resinas termopléastica, sendo o RS

responsavel por metade dessa demanda (Bonés & Lagranha, 2008).

% Dados obtidos em Hermann (2005b).

1% No segmento de energia, de forma diferente a estratégia utilizada quando ocupava a presidéncia da
Petrobras, o governo incluiu a pesquisa, exploracdo e producdo de petréleo no escopo do Il PND. Além
desse, objetiva-se atingir a producdo de derivados de petréleo, a ampliacdo da geracdo de hidrelétrica de
energia e o desenvolvimento de fontes alternativas ao petréleo, com destaque para o alcool combustivel
(Hermann, 2005).

1% Assumindo como hipétese a manutencdo do crescimento da renda (o qual, conforme visto, manteve
taxas significativas nos anos anteriores).

97 posteriormente construida refinaria Ipiranga.
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No dia 27 de agosto de 1975 o Conselho de Desenvolvimento Econémico (CDE), 6rgéo
diretamente ligado a Presidéncia da Republica, transmite a sua deliberacdo pela
implantacdo do novo Pdlo Petroguimico no estado do Rio Grande do Sul. A decisdo
contemplava a instalacdo de uma central petroquimica, com capacidade para produzir
350 mil toneladas/ano de eteno, e mais sete unidades downstream, com destaque para as
plantas PEBD (200 mil t/ano), PEAD (50 mil t/ano), Policloreto de Vinila — PVC (200
mil t/ano) (Bonés & Lagranha, 2008).

No ano de 1976 decidia-se pela localizagcdo no municipio de Triunfo, a 60 quildémetros
da REFAP (localizada na cidade de Canos), aproximadamente 60 quilémetros do centro
da capital Porto Alegre, sendo ainda proxima a “dois eixos rodoviarios, um ramal
ferroviario, agua abundante, cinco rios perenes, todos navegaveis o ano inteiro” (Bonés
& Lagranha, 2008).

No dia 8 de julho de 1976 foi constituida a Companhia Petroquimica do Sul (Copesul).
A sua composicdo acionaria era dividida entre a Petroquisa, detentora do controle (51%
de participacdo) e a Fibase, subsididria do BNDE, responsavel pela subscricdo das
demais acOes (49% de participacdo no capital social da empresa). O projeto da central
era orcado em US$ 836 milhdes, sendo a estrutura de capital dividida entre 40% de
capital proprio e o restante oriundo de capital de terceiros (vide tabela a seguir). Mais
uma vez o BNDE aparece como principal fonte dos recursos necessarios para a
constituicdo do projeto, tanto através da participacdo acionaria detida pela Fibase,
quanto dando suporte por meio de financiamento (sendo mais uma vez responsavel por

quase metade dos recursos necessarios).

Tabela 12 — Fontes de Recursos para o Projeto da Copesul:
Descricéo do Capital Proprio e Capital de Terceiros

Orige P o€ Pa %
Recursos Préprios 334 40,0%
Petroquisa 171 20,4%
Fibase 164 19,6%
Financiamentos (Capital de Terceiros) 502 60,0%
BNDE 242 28,9%
Banco Mundial e Banco Interamericano 196 23,4%
Bancos Privados 64 7,6%
Total 836 100,0%

Fonte: Elaboragdo a partir de Bones & Lagranha (2008)
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Apesar do projeto inicial prevé a participagdo da Petroquisa limitada & central de
matérias-primas, ao longo do seu desenvolvimento esse conceito foi alterado. Dada a
incapacidade financeira dos grupos nacionais em efetivar as inversfes necessarias, esses
foram substituidos por grupos regionais (diferenca em relacdo ao modelo de Camacari),
incentivados pelo governo, e pela Petroquisa, repetindo, assim, o modelo tripartite
(Suarez, 1986).

O pélo do Rio Grande pode ser considerado o mais moderno dos trés pélos brasileiros,

tendo sido agraciado por um planejamento diferenciado'*®.

Outro ponto que deve ser mencionado é quanto a énfase dada no planejamento e
execucao desse polo a transferéncia de tecnologia, priorizando a parceria com 0S grupos
multinacionais que estivessem dispostos a concedé-la. Os engenheiros nacionais
participariam inclusive da engenharia bésica, determinacdo realizada com intuito de
absorver o0 maximo de conhecimento tecnoldgico internamente (Suarez, 1986). Outro
fator importante, seguindo as orientagdes dispostas no Il PND era o grau de
nacionalizacdo dos equipamentos, que deveria superar 70%"'.

Em novembro do ano de 1982 o Pélo Petroquimico de Triunfo entrava em operacéo,

com atraso de dois anos em relagéo ao previsto.

A concluséo dos polos petroquimicos, como bem ressaltado por Suarez (1986) pode ser
considerado um feito histdrico para o pais. O autor menciona trés motivos para isso: (i) a

magnitude dos trés pélos petroguimicos, com destaque para os dois Ultimos (Bahia e Rio

198 Esse fato pode ser constato visivelmente ao conhecer o pélo e comparé-lo aos demais. Wasserman &
Plachta (1994) explicam: “Em relagdo aos outros dois pélos petroquimicos existentes no Pais, o Pdlo
Petroguimico do Sul aproveitou a vantagem das experiéncias ja acumuladas, assim como o fato de ser
posterior a eclosdo da crise do petroleo [entrando em operacdo depois dos dois choques do petréleo]. A
Copesul (central de matérias-primas) se beneficiou dos baixos precos dos equipamentos, investindo em
dois conjuntos de compressores (para funcionarem em paralelo), conseguindo dessa forma, maior
flexibilidade operacional, diminuindo os riscos de parada. A eficiéncia térmica de suas fornalhas de
pirolise é das mais altas do mundo [pelo menos era o ano de 1994, quando 0s autores escreveram seu
livro]. (...) Ocorreu nesse pdlo, pela primeira vez [até entdo] na fase de planejamento, uma preocupagao
maior com a ecologia.” Wasserman & Plachta (1994)

1% Suarez (1986) e Wasserman & Plachta (1994) apresentam valores divergentes para o grau de
nacionalizagdo do empreendimento. O primeiro fala em 80%, enquanto os outros dois mencionam 70% de
nacionalizagdo. Preferiu-se ser conservador, mencionando, porntanto, o nimero disposto pelos dois Gltimos
autores, 0 que mesmo assim € um indice de participacdo de bens/servicos nacionais significativo.
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Grande do Sul200), detendo escala de ambito mundial, o que tornou (a época em que
Suarez escrevia, meados da década de 1980) o Brasil detentor da sétima maior
capacidade produtiva do globo, e a primeira na América Latina; (ii) o Brasil ndo era
auto-suficiente em petréleo, pelo contrario, até o inicio da década de 1980 importava
mais de 80% do 6leo bruto consumido internamente; (iii) o consideravel dinamismo
tecnolégico da industria petroquimica, tanto em termos de produtos, quanto de
processos, além de ser uma atividade intensiva em capital, tenderia a ser desempenhado
por empresas multinacionais, sendo, ainda hoje, um dos poucos setores com essas
caracteristicas dominadas por grupos nacionais (agora por grupos privados, diferente do

que ocorria na época).

4.1.4 Caracteristica da Atividade Petroquimica no Brasil até o Final da
Década de 80

A atividade petroguimica no Brasil, tanto no seu limitar, quanto na sua execucao durante
duas décadas (1970-1980), o Estado esteve presente de forma marcante. A sua
participacdo (do Estado) ndo se resumia somente ao planejamento/implantacdo dos
Pélos, mas atuava de forma consideravel na operacdo das empresas, seja a partir do
braco quimico de sua propria estatal, seja estabelecendo precos e infligindo barreiras a
importacdo de produtos similares aos produzidos internamente (Erber & Vermulm,
1993). O quadro abaixo descreve a regulacdo estatal exercida sobre o setor:

200 Falar-se-4, posteriormente, do Pélo do Rio de Janeiro, o qual s6 entrou em funcionamento em meados da
presente década de 2000.
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Tabela 13 - Influéncia do Estado na implantacéo e operacéo da inddstria petroquimica brasileira até
o0 inicio da década de 90

Mecanismos redutores de incerteza do investimento

- Protecao contra importagdes - CACEX e Comissao de Politica Aduaneira

- Selegdo de participantes do setor - CDI

- Fornecimento de matérias-primas - Petrobras 9nafta) e Petroquisa (centrais dos pdélos)
- Aportes de capital de risco - Petroquisa, BNDES e Finor

- Escolha da tecnologia - Petroquisa

- Crédito favorecido para capital fixo - BNDES

- Crédito para atividades tecnoldgicas - Finep

- Apoio técnico para implantagdo de fabricas e atividades tecnolégicas - Petroquisa e Petrobras
- Incentivos fiscais para equipamentos nacionais e importados - CDI

- Preco da nafta - Petrobras

- Incentivos fiscais - isencgéo de imposto de renda (Bahia), crédito de imposto de circulagéo de

mercadorias (Bahia) e depreciacdo acelerada (todos
Mecanismos de apoio a exportagao

- Precos diferenciados - Petroquisa, Petrobras
- Incentivos fiscais - Befiex

- Comercializagao - Interbras/ Petrobras

- Na contratacédo de tecnologia importada - INPI (Instituto Nacional de Propriedade Industrial
- Na concesséao de créditos - BNDES

- Diretamente - Petroquisa

Fonte: Rocha (2002) a partir de Erber & Vermulm (1993)

Outro importante ponto caracteristico do funcionamento do setor é consequencia do

1?2, A Petroquisa (sendo uma

modelo tripartite desenvolvido: a quase-integracdo vertica
holding) participou de forma consideravel no capital das empresas petroquimicas®®?. A
sua controladora (Petrobras) era a Unica fornecedora nacional da nafta consumida pelas
centrais petroquimicas, as quais a Petroquisa detinha a maior parte do capital votante®®.
A quase-integracdo vertical continuava nas empresas de segunda geracdo petroquimica,
tendo a Petroquisa participacdo em um numero significativo de companhias, localizadas

nos trés Poélos.

Segundo Rocha (2002), esse modelo de organizacdo societaria acarretou em duas
grandes consequéncias: (i) fragmentacdo empresarial, com um emaranhado de
participagdes acionarias cruzadas; (ii) a existéncia de um significativo nimero de
empresas monoprodutoras, ou seja, sem diversificacdo dos produtos®®. Essas duas

caracteristicas da forma de atuacdo acabam por influenciar de forma significativa a

201 /er definigdo do termo apresentado no capitulo 2.

202 Sequndo Bones &Lagranha (2008), a Petroquisa, no periodo entre 1968-1990 investiu (de forma direta
ou através de empresas controladas e coligadas) aproximadamente US$ 10 bilhGes (apesar de néo
informarem, aparentemente essa cifra é obtida a partir de valores nominais, sem contemplar correcéo).

2% O quadro acionario é mutante ao longo do tempo. No ano de 1978 a Petroquisa possuia 52,49% do
capital social da Copene, 51% da Copesul e 67,79% da PQU. Apesar de mutdvel, a empresa holding
manteve-se como principal detentora individual do capital votante dessas companhias ao longo da década
de 1980.
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competitividade da industria quando ocorre um processo de reducdo da intervencdo do

Estado (o que seré visto a seguir).

4.1.5 Mais um Ponto de Inflexdo: O Novo Paradigma da Década de
1990

A década de 1980 foi marcada pelo processo gradual de abertura politica, mas também
por dois componentes negativos relacionados a atividade econdmica: (i) baixo
crescimento econémico, chegando a registrar, em termos per capta, decréscimo médio
de 0,5% ao ano no periodo (Castro, 2005); (ii) elevado e crescente (este ultimo
principalmente a partir da segunda metade da década de 1980) processo inflacionario®®.
Contemplando esse bindbmio de eventos, a década de 1980 ficou conhecida como

“década perdida”.

E nesse cenario que no final da década de 1980 surge o chamado “Consenso de
Washington”. A partir de evento organizado pelo Institute for International Economics
realizado na capital norte-americana, o economista John Williamson listou diversas
recomendac0es realizadas pelos presentes as quais, caso adotadas, resultariam ““em uma
trajetoria de crescimento auto-sustentado”. O Estado deveria reduzir o papel
desempenhado na economia, limitando-se a poucas &reas de intervencdo, além de
realizar uma forte disciplina fiscal. Ao mesmo tempo, deveriam ser promovidas

liberalizacBes de cunho financeiro e comercial por parte dos paises®®.

Em marc¢o de 1990, depois de mais de um quartel de século sem eleigdes diretas, sobe ao
poder Fernando Collor de Mello. O novo presidente anuncia sua equipe econémica,
carregando esta os ditames do “Consenso de Washington”. Assim:

“As reformas propostas por Collor, de fato, introduziram uma
ruptura com o modelo brasileiro de crescimento com elevada
participacdo do Estado e protecdo tarifaria, ainda que, na pratica, a
abertura comercial e financeira, bem como o processo de
privatizacdo, apenas deram seus primeiros passos no periodo de
1990-94”. Castro (2005)

24 Incluido aqui o processo de verticalizacdo como uma forma de diversificagdo da producéo.

205 para maior detalhamento do ocorrido durante a década de 1980, contemplando o impacto do segundo
choque do petrdleo (1979) e os efeitos da politica monetaria contracionista, resultando em elevagdo da taxa
de juros a niveis nunca vistos naquele pais (superando a casa de dois digitos) e os impactos sobre alguns
paises em desenvolvimento, como o Brasil, detentor de elevada divida externa e dependéncia de importagao
de petréleo, ver Castro (2005).

26 Castro (2005) cita algumas fontes apresentando criticas a esse tipo de modelo. O prémio Nobel de
economia, Stiglitz (2003) é uma delas.
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As conseqiiéncias dessa politica econémica sobre a industria petroguimica é
praticamente imediata. Segundo Parisi Jr. (1993) as seguintes medidas acabam por
desmantelar a forte intervencdo do Estado, mantida até entdo, no referido setor: (i) fim
da reserva de mercado para os produtos petroquimicos nacionais, a partir da abrupta
abertura comercial iniciada pelo governo Collor; (ii) fim do controle de precos exercido
sobre os produtos petroquimicos, fato ocorrido no ano de 1990; (iii) término do subsidio
concedido a nafta petroguimica, fato ocorrido no ultimo trimestre de 1992; (iv) extin¢ao
da Secretaria Especial de Desenvolvimento Industrial (SDI); (v) interrupcdo de fontes

oficiais de crédito.

Outro ponto ressaltado por Parisi Jr. (1994) € o momento da realizacdo das mudangas.
No inicio da década de 1990 a petroquimica, em ambito mundial, vivia um cenéario de
superoferta de seus produtos, sendo, portanto, mais um percalco para a inddstria
nacional no periodo. Conforme bem colocado por Rocha (2005): “até 1990, as empresas
[brasileiras] estavam protegidas dos efeitos adversos dos ciclos provenientes do
exterior. Para lidar com os efeitos dos ciclos internos, podiam contar com o apoio as
exportacOes, para resolver os desequilibrios entre capacidade instalada e demanda
tipicos do negdcio quimico (...). Sem o apoio governametal, as empresas nacionais

passaram a sofrer com maior intensidade os efeitos adversos dos ciclos”.

Mas as mudancas ndo pararam no processo de liberalizacdo da atividade. A partir da Lei
N° 8.031, de 12 de abril de 1990 ¢ instituido o Plano Nacional de Desestatizacdo (PND),
tendo como objetivos principais (artigo 1° da referida Lei): (i) reordenar a posi¢ao do
Estado na Economia, transferindo a iniciativa privada algumas atividades; (ii) contribuir
para a reducdo da divida publica; (iii) contribuir para modernizacdo do parque industrial
nacional, ampliando a competitividade e reforcando a capacidade empresarial nos
diversos setores da economia; (iv) permitir que a administracdo publica concentre seus
esforcos nas atividades em que a presenca do Estado seja fundamental; (v) contribuir
para o fortalecimento do mercado de capitais, através do acréscimo da oferta de valores
mobiliarios e da democratizacdo da propriedade do capital das empresas que integrassem

0 Programa.

A privatizacdo da participacdo federal, através das acdes detida pela Petroquisa, nas

empresas petroquimicas foi uma das primeiras a serem realizadas. A época (1990) a
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Petroquisa detinha participacdes em 36 companhias®”’. Trés foram os decretos emitidos
pelo governo determinando a desestatizacdo das participagdes acionarios’®,
contemplando praticamente todas as empresas as quais a Petroquisa era acionista. A
desestatizacdo do setor iniciou-se a partir da venda, em abril de 1992, da participacdo
detida na Petroflex (produtora de borracha sintética), terminando com a venda da
participagdo da Petroquisa na EDN realizada em setembro de 1996. No final do processo
de privatizacdo, a Petroquisa ainda detinha participacdo minoritaria nas trés centrais

petroquimicas e em dez outras empresas do setor (Petroquisa, 2009).

Porém, os resultados esperados com o processo de privatizacdo do setor ndo foram
angariados (a0 menos no curto/médio prazo). Sobre a saida da Petroquisa, Rocha (2005)

faz uma relevante consideracgéo:

“A saida da Petroquisa pode ser vista como a retirada de um dos
pilares que sustentavam o planejamento do setor, ja que a empresa
era o principal agente econdmico da cadeia petroquimica, possuindo
um conhecimento sobre a industria em questdo ndo detido por
nenhum outro agente. Assim sendo, sua saida contribuiria para o
aumento de incerteza do setor”. Rocha (2002)

A fragmentacdo empresarial (caracteristica do modelo anterior) foi mantida. A partir da
estratégia de diversificacdo de grandes grupos nacionais, como o Grupo Odebrecht
(construcéo civil) e Grupo Suzano (papel e celulose), e outros j& atuantes na atividade
petroquimica/refino, como o Unipar, Ipiranga e Ultra, participaram ativamente do
processo de privatizagdo do setor, mas sem acabar com o “emaranhado” de participagdes
societarias, em algumas situacdes até o elevando (ver quadro a seguir). A verticalizagdo
era resumida, apenas, a quase integracdo vertical, através das participacOes
remanescentes detidas pela Petroquisa (participacdes minoritarias), e participacdes de
um desses grandes grupos em empresas de primeira e segunda geragdo, néo

contemplando, portanto, casos de integracdo vertical das operag6es®®.

27 Informag&o obtida em www.petroquisa.com.br, acesso realizado no dia 25/01/2009.
208 Decreto No 99.464 de 16/08/1990, Decreto 99.666 de 01/11/1990 e Decreto S/N de 05/03/1991.
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Tabela 14 — Composi¢éo Aciondria de 3 empresas Petroquimicas: Pré e PGs-Privatizacao

ompo a0 Aclonaria

Empresas Pré-Privatizacdo P6s-Privatizagéo

5 Grandes Grupamentos: (i) Copene - 20,41%; (ii)
Petroflex |1 Acionista (Petroquisa) Suzano - 20,41%; (iii) Petros - 14,95%; (iv) Unipar -
10,20%; (v) Outros Grupos Nacionais - 34,03%

17 Grupamentos Acionarios: (i) Unipar - 30,01%;
(ii)Petroquisa - 27,32%,; (iii) Banco ltal - 7,58%; (iv)
Econdmico - 6,28%; (v) Union Carbide - 5,42%; (vi)
Outros - 23,39%.

PQU 2 Acionistas (Petroquisa e Unipar)

Consorcio, Petroquisa e Diversos  Outros|
Investidores: (i) Consércio PPE (54,70%) -
Odebrecht (OPP), Ipiranga e Outros Investidores; (ii)
Petroquisa - 15%; (iii) Outros - 30,30%);

Copesul (*) |2 Acionistas (Petroquisa e BNDESPAR)

Fonte: Elaboragdo prdpria a partir de Oliveira (1994) e Relatorio da Gestdo — Prémio Nacional da
Qualidade (PNQ) 1997.

Segundo Bones, & Lagranha, os investimentos da inddstria petroquimica ficaram
estagnados durante a década de 1990, além da producéo interna ter crescido a um ritmo

inferior ao P1B?%

(para um setor que, historicamente, detém uma elasticidade-renda
consideravel). Os autores chegam a falar de deterioracdo em termos de capacitacao

profissional, desenvolvimento de tecnologia e centros de pesquisa.

Somente a partir da década de 2000 constata-se mais um ponto de inflexdo sobre a
industria petroquimica, fato ocorrido a partir dos processos de reorganizacao societaria
pelos quais o setor passou, culminando na consolidacdo da inddstria petroguimica
ocorrida no biénio 2007-2008.

4.2 Grandes Players Nacionais: Braskem e Quattor
4.2.1 Braskem

No ano de 1979, a Odebrecht, uma das maiores empresas brasileiras, ja a época, no setor
de construcéo civil, diversificou as suas atividades e investiu no setor petroquimico, por
meio da aquisicdo de um terco do capital votante da Companhia Petroquimica de
Camacari (CPC), companhia produtora de PVC, localizada, como a propria
denominacdo diz, no Pélo Petroquimico de Camacari®'*.

209 Os contratos de longo prazo para fornecimento de matérias-primas também eram freqiientes.

210 sequndo os autores, enquanto o PIB cresceu entre 1990-97de forma acumulada, em torno de 20% no
periodo, a producédo nacional ficou na faixa de 9%. Pode-se concluir, portanto, que a producdo nacional ndo
conseguia fazer frente a importada, ressaltando o cendrio de valorizagcdo cambial apds o Plano Real e
vigorando até o inicio de 1999.

21 As informacBes quanto a entrada do Grupo Odebrecht no setor petroquimico constam do site da
Braskem: www.braskem.com.br, acessado em 20/02/2009.
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Durante a década de 1980, a Odebrecht ampliou a sua participacdo no setor
petroquimico, adquirindo participacdo acionaria na Salgema, empresa localizada no
estado de Alagos, produtora de cloro-soda, e outras companhias produtoras de resinas
termopléasticas. Foi criada nesse periodo, com intuito de contemplar as participacfes

acionarias do Grupo Odebrecht no setor, a empresa holding Odebrecht Quimica S.A.

Ja a década de 1990 foi marcada pelo processo de privatizacdo das participacOes
acionarias no setor detidas pelo Estado (via Petroquisa). Este processo de vendas de
ativos propiciou uma maior penetracdo do Grupo Odebrecht na atividade petroquimica.
O referido grupo participou do processo de privatizacdo da Copesul, central
petroquimica do polo do Rio Grande do Sul, integrando o bloco de controle da
Companhia. A Odebrecht obteve, ainda, o controle acionario da Salgema, da CPC e da
PPH (produtora de polietileno, a qual ja detinha participacdo acionaria minoritaria).
Apo6s concluidos esses processos, 0 grupo realizou uma re-estruturacdo dos ativos
detidos, criando a OPP Petroquimica S.A. (empresa holding contemplando as
participacdes detidas na PPH e na Poliolefinas, produtoras de reinas termoplasticas),
além de realizar movimento de verticalizacdo, via integracdo vertical dos ativos da

Salgema (produtora de insumos utilizados na fabricacéo de PVC) e da CPC.

No inicio do século XXI, mais precisamente em julho do ano de 2001, o Grupo
Odebrecht, em parceria com o Grupo Mariani, adquiriram o controle da Copene, central
petroquimica do Po6lo de Camacari-BA. Em agosto do ano seguinte, ambos os grupos
ampliaram a sua parceria no setor petroquimico, incorporando, em uma Unica empresa,
0s ativos petroquimicos da OPP, empresa holding que pertencia ao grupo Odebrecht, e a
holding petroquimica do Grupo Mariani. A partir desse movimento de reestruturacdo

societdria e de ativos, nascia a Braskem.

Nos anos seguintes, o processo de crescimento da Braskem fez com que a companhia
incorporasse diversas empresas, tais como a OPP Quimica S.A, Nitrocarbono S.A.,
Trikem S.A., Proppet S.A., Polialden S.A. e Politeno.

Porém, o processo de integracdo vertical se limitava ao controle acionario. O processo
de verticalizacdo do fluxo produtivo da Braskem estava limitado ao Pélo de Camacari,

fato alterado somente no ano de 2007.
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Em 19 de marco de 2007, a Petrobras, o Grupo Ultra*? e a Braskem anunciaram a
aquisicdo do Grupo Ipiranga, um dos maiores grupos nacionais, com faturamento
superior a R$ 30 bilhdes, atuante na atividade de refino de petréleo, distribuigdo de
combustiveis e lubrificantes*®, no setor petroquimico e na distribuicdo de produtos
quimicos. Os adquirentes disponibilizaram aproximadamente US$ 4 bilhdes para

efetivar a aquisicdo, uma das maiores transacoes desse tipo realizadas no Brasil.

Os ativos de distribuigdo pertencentes a Ipiranga foram divididos entre a Petrobras e o
Grupo Ultra. Ja os ativos petroquimicos e de distribuicdo de produtos quimicos ficaram
sob responsabilidade da estatal e da Braskem, na proporcéo de 40% para a primeira e
60% para a segunda. As trés adquirentes ficaram com parcelas iguais do capital da

refinaria Ipiranga, localizada no Rio Grande do Sul**.

Quanto aos ativos petroquimicos, o Grupo Ipiranga, por meio da IPQ, possuia
capacidade produtiva de aproximadamente 650 mil toneladas de resinas
termoplasticas/ano®®, além de deter o controle, de forma compartilhada com a Braskem,
da Copesul (segunda maior central petroquimica do pais), possuindo a época, cada uma,
aproximadamente 29,5% do capital votante desta companhia.

Por meio de Fato Relevante divulgado no dia 30 de novembro de 2007, Braskem e
Petrobras tornaram puablico o Acordo de Investimento assinado entre as partes, o qual
explicitava o acordo firmado para integralizacdo na Braskem de ativos petroquimicos
detidos pela Petrobras e Petroquisa, tendo como contrapartida a ampliacdo da
participacdo da Petrobras/Petroquisa no capital da Braskem. Os ativos envolvidos eram

aqueles localizados no P6lo Petroquimico do Rio Grande do Sul?, além da joint-venture

2.0 Grupo Ultra detém maior rede de distribuicdo de GLP (conhecido comumente como gés de cozinha)
do pais, tendo faturado, no ano de 2007, aproximadamente R$ 20 bilhdes (ja contemplando a operacéo dos
ativos remanescentes do Grupo Ipiranga).

213 0 Grupo Ipiranga, & época da negociagéo, detinha a maior rede de distribuicio de combustiveis do pais,
com 4.240 postos, atras apenas da Petrobras Distribuidora, subsidiaria da Petréleo Brasileiro S.A.
(Petrobras).

2% vide Fato Relevante conjunto divulgado pela Petrobras S.A., Grupo Ultra e Braskem S.A., datado de
19/03/2007.

213 Distribuido entre PEAD, PEBLD e PP. No ano de 2006 a Companhia comercializou mais de 400 mil
toneladas desses produtos (Ipiranga Petroquimica, 2006).

218 Os ativos detidos pela Petroquisa/Petrobras no Pélo do Sul eram: (i) 37,30% do capital votante e total da
Copesul (valor ja contemplando o pés-aquisicdo da Ipiranga); (ii) 40% do capital votante e total da Ipiranga
Petroquimica S.A. (IPQ); (iii) 40% do capital votante e total da Ipiranga Quimica S.A. (1Q); (iv) 100% do
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detida pela Braskem (60%) e Petroquisa (40%) para a producdo de polipropileno
localizada na cidade de Paulinia- SP (Petroquimica Paulinia S.A. — PPSA).

No dia 30 de maio de 2008, em Comunicado conjunto ao Mercado, a Braskem anunciou
a alteracdo de sua estrutura societaria, passando a Petrobras/ Petroquisa a deterem 30%
do capital votante da empresa petroquimica e aproximadamente 23,1% do seu capital
social total. Com isso, a Braskem solidificou a sua lideranca do mercado petroquimico
nacional, atuando de forma verticalizada, tanto no Po6lo Petroquimico de Camacari,
quanto no Pdélo de Triunfo, detendo unidades de 12 geracdo (central petroquimica a base

de nafta) e unidades de 22 geragcdo, ambas conectadas por meio de dutos.

Tabela 15 — Composicédo Acionéaria da Braskem S.A.

%

Nome Acbes ON Acbes PN Total
Odebrecht S.A. 46,8 0 17,5
Nordeste Quimica S.A. - Norquisa 15,6 0,7 6,3
Petrobras Quimica S.A. - Petroquisa 31 19,4 23,8
Belgravia Empreend. Imobiliarios S.A. 0 24,8 15,5
Bndes Participagdes S.A. - Bndespar 0 8,4 5,2
Outros 6,6 46,7 31,7

Total 100 100 100

Fonte: Bovespa (www.bovespa.com.br, acessado em 10/03/2009)

A Braskem, no ano de 2007, e portanto ap6s o0 processo de aquisi¢do de parcela da
Ipiranga®!’, passou a atender 50% (ou mais) do mercado brasileiro das principais resinas
termoplasticas (PE, PP e PVC):
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Figura 14: Divisao do mercado brasileiro das principais resinas termoplasticas 2007 e 2003
Fonte: Elaborac&o propria a partir de apresentacao disponibilizada em www.braskem.com.br

Capital da Petroquimica Triunfo (processo o qual ndo foi concluido, até a presente dada, tendo em vista o
posicionamento do acionista minoritario da Petroquisa nesta empresa, nao concordando com a venda desse
ativo e posterior integracéo a Braskem).

217 Mas ainda sem concluir o processo de reestruturacio de ativos com a Petrobras. O termo “pure players”
exclui da analise as empresas petroliferas verticalizadas (como a ExxonMobil e a Shell).
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Mas a lideranca, apds o processo de consolidacdo dos ativos, ndo ficou restrita ao
mercado nacional. A Companhia reafirmou a sua posi¢ao de maior player em termos de
capacidade de producdo de resinas termoplastica da América do Sul, detendo mais de
duas vezes a capacidade da segunda colocada, a também brasileira Quattor. O gréafico
abaixo expressa essa relacdo, apresentando os seis maiores produtores da América

Latina de resinas termoplasticas:
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Figura 15: Capacidade Produtiva das Maiores Empresas Produtoras de PE,PP e PVC na América
Latina (Dados de junho de 2008)

Fonte: Elaboracéo propria a partir de apresentacao disponibilizada em www.braskem.com.br

Considerando todas as Américas (incluindo, portanto a América do Norte), a Braskem
estd entre as maiores produtoras de reinas termoplasticas. Caso sejam considerados
apenas os “pure players”?® detém a terceira maior capacidade produtiva de PP, PVC e

PE somadas:
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Figura 16: Capacidade produtiva das principais empresas petroquimicas (“pure players”) das
Américas

Fonte: Elaboracao propria a partir de apresentacéo disponibilizada em www.braskem.com.br

28 Termo retirado de apresentacdo feita a investidores estrangeiros pela Braskem. Obtido a partir de
www.braskem.com.br, acessado em 20/02/2009.
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Em termos mundiais, a posicdo da Companhia nos principais produtos petroquimicos é

sintetizada na tabela a seguir:

Tabela 16 — Braskem: Capacidade Produtiva da Empresa frente a capacidade mundial de alguns
produtos petroquimicos (2008)

Part.(%) na capacidade

Produtos Posicao da Braskem/No de empresas produtoras no mundo . -
produtiva mundial

PEBLD (6/96) ~3,0%
Butadieno (11/103) ~2,5%
PEAD (12/157) ~2,5%
PP (11/189) 2,00%
PEBD (18/123) ~1,5%
Benzeno (20/232) ~1,5%

Fonte: Elaboracdo propria a partir de relatério denominado Chemical Company Analysis (CCA)
disponibilizado em www.cmaiglobal.com

4.2.2 Quattor

A atuacdo do Grupo Unipar no setor petroquimico remonta a estruturacéo da atividade
no pais, participando da implantacdo do primeiro poélo petroquimico nacional: Pélo

Petroquimico de Séo Paulo.

Durante o processo de privatizacdo do setor petroquimico, o Grupo participou
ativamente, adquirindo participacGes acionarias na Petroflex (produtora verticalizada de
borracha sintética) e na Poliolefinas (atual Polietilenos Unido), além de ampliar a
participagcdo acionéria detida na Petroquimica Unido (PQU), central petroquimica do

pélo de Sdo Paulo®™.

No ano de 1996 a empresa participou da constituicdo da Rio Polimeros, empresa que
contemplaria a primeira central petroquimica brasileira a utilizar como matéria-prima
derivados do gas natural para producdo de resinas termoplasticas, empreendimento este
totalmente integrado verticalmente, contemplando a producéo de eteno e polietileno no
mesmo site industrial. No ano de 2006, no municipio de Duque de Caixas-RJ, a empresa
entrou em operacdo, apos inversdes no montante de US$ 1,15 bilhdo. A composicao
acionaria da Companhia era distribuida da seguinte forma (capital votante): Unipar —
33,3%; Suzano Petroquimica — 33,3%; BNDESPAR - 16,7%; Petroquisa — 16,7%.

% |nformagc@es obtidas a partir do site da Unipar: www.unipar.ind.br, acessado em 21/02/2009.
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Figura 17: Esquema do Fornecimento de Matéria-Prima e Processo Produtivo da RioPol
Fonte: Relatorio Anual da Administracdo da Suzano Petrogquimica (2006)

Em 2000, foi concluido o processo de descruzamento de participacdes societarias com a
Odebrecht Quimica S.A. O resultado desta reestruturacdo acionaria foi a constituicdao da
empresa produtora de resinas termoplasticas no Polo de Séo Paulo, a Polietilenos Unido,

sendo esta subsidiaria integracdo do Grupo Unipar.

O ano de 2007 é considerado um marco para a industria petroquimica nacional, sendo o
Grupo Unipar um dos agentes responsaveis por essa mudanca. A Unipar ampliou a sua
participacdo no capital da cental petroquimica do pélo de Sao Paulo (PQU), passando a

deter mais de 50% do capital total da Companhia®®

, apos a aquisicdo de participacdo
acionaria detida pela subsidiaria da Dow Chemical no Brasil e de outros acionistas

minoritarios.

Em meados do mesmo ano outra transacdo envolvendo ativos da Dow e o Grupo Unipar
permitiu a ampliacdo da participacdo deste Gltimo na atividade petroquimica brasileira.
O grupo de capital nacional adquiriu a planta industrial de polietileno de baixa densidade
(PEBD), localizada em Cubatdo, detentora de capacidade produtiva de 140 mil t/ano,

pertencente & Dow Brasil??.

Porém, o movimento mais importante ocorreu somente nos ultimos meses do referido
ano. Esse processo envolveu, assim como na reestruturacdo dos ativos petroquimicos

localizados no pdlo petroquimico do Sul e da Bahia, com a participagdo da Petrobras/

220 Ap6s esse processo, em maio de 2007, a Unipar passou a deter aproximadamente 55% do capital votante
da PQU e 51,3% do capital total desta empresa.

221 A transacdo foi realizada pelo valor de R$ 66 milhdes pagos & Dow (Www.unipar.ind.br, acessado em
21/02/2009).
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Petroquisa. A Petroleo Brasileiro S.A. adquiriu, em agosto de 2007, o controle da
Suzano Petroguimica®?, maior produtora de polipropileno da América Latina, até entdo,
e segunda maior produtora nacional de resinas termoplastica, com plantas nos
municipios de Duque de Caxias (RJ), Maua (SP) e Camacari (BA), totalizando 685 mil
toneladas/ano de capacidade de producdo de resinas termopléstica. Além disso, a
companhia possuia investimentos via participagdo acionaria na Rio Polimeros (com
33,3% do capital desta companhia, a qual compartilhava o controle com o Grupo
Unipar) e participacdo minoritaria no controle da PQU#:. Dentro do escopo dessa
transacdo de aquisicdo, a Petrobras e o Grupo Unipar j& negociavam, com intuito de
criar uma nova empresa que pudesse abarcar 0s principais ativos petroquimicos
localizados na Regido Sudeste (Pélo de Sdo Paulo e Pdlo Gas-Quimico do Rio de

Janeiro).

No dia 30/11/2007, a Petrobras e o Grupo Unipar anunciaram, por meio de fato
relevante, a assinatura de Acordo de Investimento, com intuito de regular associagéo que
envolvia a criagdo de uma nova empresa petroquimica. No dia 11/06/2008, ap0s
diversos tramites juridicos/ societarios era formalizada a constituicdo da Quattor
ParticipacGes, empresa holding detentora de participacdo acionaria em empresas
petroquimicas resultante da negociacdo entre Petrobras/Petroquisa e Unipar. O Grupo
Unipar ficou com 60% do capital da nova empresa e a Petroquisa/Petrobras com 40% de
participacdo. A empresa criada abarcava ativos com capacidade de producdo, no ano de
2008, de aproximadamente 1,9 milhdo de toneladas/ano de poliolefinas, além de 2,8
milhdes de producdo de petroquimicos basicos e intermediarios*, tendo como um dos
maiores diferenciais competitivos o fato de estar inserido no maior mercado consumidor
do pais (a regido Sudeste) e a proximidade com as maiores refinarias da Petrobras®
(exceto a RLAM localizada na Bahia). O esquema a seguir descreve a estrutura

societaria pos-reestruturagao:

222 A Petrobras adquiriu o controle da Suzano Petroquimica através da aquisicdo das acdes, representativas
de 76% do capital da companhia, pertencentes a Suzano Holding, pelo valor de R$ 2,1 bilhdes.

223 Informag®@es obtidas a partir de Fato Relevante encaminhado ao mercado pela Petréleo Brasileira S.A.,
datado de 03/08/2009 (www.cvm.gov.br, acessado em 23/02/2009).

224 InformacgBes contidas em Fato Relevante conjunto divulgado por Petobras, Unipar, PQU e Nova
Petroquimica — Suzano, datado de 14/06/2008 (www.cvm.gov.br, acessado em 23/02/2009).

22 O Estado de S&o Paulo possui 4 refinarias da Petrobras: (i) Replan — 365 mil barris de petréleo
processados/dia (maior refinaria da Petrobras em capacidade de refino); (ii) Revap — 251 mil barris/dia
(terceira maior refinaria da Petrobras); (iii) RPBC — 170 mil barris/dia; (iv) Recap — 53 mil barris/dia. O
Rio de Janeiro possui a quarta maior refinaria do pais, sendo a que produz a maior gama de derivados do
petréleo: Reduc — 242 mil barris/dia.

156



UNIPAR PETROQUISA PETROBRAS

60% 8.1% 31.9%
\ 4
QUATTOR Inclui ativos da
PARTICIPACOES Divisdo Quimica

i 100% l 66,0% i 68,8% 76.6%
Polietilenos Unifo Rio Polimeros Petroquimica Unido Quattor
Petroguimica

Figura 18: Estrutura Societaria da Quattor ParticipacGes
Fonte: Fato Relevante conjunto divulgado por Petobras, Unipar, PQU e Nova Petroquimica — Suzano,
datado de 14/06/2008.

Assim, o Grupo Unipar e Petrobras/Petroquisa formaram a segunda maior empresa
brasileira atuante no setor petroquimico, consolidando a oferta nacional desses bens em

dois grandes grupos: Braskem e Quattor.

4.3 Fatores Impactantes da Competitividade das Firmas Petroquimicas

Nacionais

No capitulo 3 foram apresentadas as principais fontes de vantagens competitivas paras
as empresas petroguimicas no atual estagio competitivo da referida industria. Porém,
serdo apresentadas agora algumas caracteristicas intrinsecas as empresas brasileiras (no
caso ndo somente aquelas inseridas na atividade petroquimica), que acabam por limitar a
sua competitividade. A mencao desses diferenciais negativos para as firmas brasileiras
constam do trabalho de Furtado (2003), ao analisar a competitividade da cadeia

petroquimica no Brasil.

4.3.1 Custo de Capital

Conforme ressaltado por Furtado (2003), a questdo do custo de capital acaba afetando as
empresas brasileiras de uma forma geral. Mas, tendo em vista as caracteristicas da
intrinsecas a atividade petroquimica, como a elevada intensidade em capital, acaba por
evidenciar ainda mais a importancia do custo de capital. Outro fator intrinseco a referida
atividade, que amplia ainda mais a necessidade de captacdo de capital terceiros e
proprio, a custos competitivos, é o seu carater ciclico da atividade. Dada a alternancia de
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periodos de “bonanga”, com a manutengdo de precos em niveis elevados, e periodos de
excedente de oferta, impactando os precos de forma negativa e consequentemente a
rentabilidade das companhias, possuir fontes de captacdo de recursos a taxas atrativas €
importante, mesmo para manter a atividade do dia-a-dia, como o capital de giro,
manutencdo de maquinas/equipamentos e o processo de P&D que ndo deve ser

interrompido.

No caso brasileiro, a taxa basica de juros (taxa SELIC, determinada pelo Banco Central
do Brasil), mantém-se em patamares elevados’® durante um vasto periodo no tempo,
chegando inclusive a alcangar e se manter durante periodos relevantes em dois digitos
(patamares superiores a 10% ao ano). A partir dessa constatacdo sobre uma das variaveis

macroeconémica basicas de qualquer economia capitalista, Furtado (2003) afirma:

“O custo de capital representa a maior divergéncia individual [em
termos de competitividade] entre o Brasil e os demais paises
industriais — neste caso, a divergéncia vale tanto para os mais
avancados quanto para aqueles com graus de industrializacéo
inferiores e desenvolvimento mais modesto [relativamente ao
brasileiro]”. Furtado (2003)

Desta forma, as empresas nacionais, principalmente aquelas atuantes em uma atividade
intensiva em capital, perdem competitividade frente aos seus pares internacionais. Essas
companhias precisam, por tanto, obter outras fontes capazes de diferencia-las
competitivamente ou adotar mecanismos que reduzam o impacto negativo dos custos de
capital nacional. Furtado (2003) menciona que a adogdo de préticas de governanga
corporativa mais equitativas e transparentes, como aquelas incentivas pelo IBGC*’ ou
pelos padrdes de governanca da BM&FBOVESPA, 0 que poderia incentivar os titulos
disponibilizados no mercado de capitais nacional e internacional. Outra forma de mitigar
essa desvantagem seria a partir do aumento da escala empresarial das empresas. Neste
caso, conforme serd visto mais a frente, o processo de integracdo vertical possui um

papel ndo desprezivel.

226 Elevados relativamente & taxa bésica de juros praticada em outros paises, inclusive em paises em
desenvolvimento, como o Brasil. H& anos o Brasil possui uma das maiores taxas basica do mundo.

27 IBGC - Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa, sociedade civil de ambito nacional, sem fins
lucrativos, dedicada & promogdo da Governanga Corporativa no Brasil e objetivando fomentar e discutir
nacionalmente as melhores praticas de governanca. Para maiores informacGes, vide: www.ibgc.org.br,
acessado em 30/03/2009.
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Furtado (2003) chega afirmar que projetos que poderiam ser desenvolvidos no pais,
acabam sendo suprimidos, tendo em vista o custo de oportunidade envolvido

(determinado, a principio, taxa bésica de juros*®

) e 0 custo de captacdo de recursos
financeiros. Furtado (2003) ressalta 0 impacto negativo dessas caracteristicas. Diversos
produtos petroquimicos, atualmente importados, poderiam ser fabricados internamente,
tendo em vista a existéncia de mercado consumidor relevante, tecnologia e
equipamentos para a producdo, além de capacitagdo empresarial. Porém, em alguns
casos, a efetivacdo da atividade produtiva desses bens em territério nacional acaba sendo
prejudicada pelo custo de capital, o qual acaba por influenciar a atratividade econdmico-
financeira dos projetos. Assim, a substituicdo de importacdo desses produtos, 0 que
propiciaria economia de divisas para o pais, acaba nao sendo realizada, tendo como uma

das variaveis explicativas o custo de capital detido pelas empresas brasileiras.

4.3.2 Tributacéo

Como o anterior, esse fator também impacta, negativamente, a competitividade das
firmas brasileiras, seja no mercado interno, na disputa por clientes com os produtos
importados, seja no mercado externo, reduzindo a atratividade dos produtos “made in

Brazil”.

Segundo Furtado (2003), a petroquimica € especialmente onerada pelos chamados
tributos em cascata, 0s quais, muitas vezes, acabam sendo incididos sobre parcelas em
que nado se agrega valor e nem representam ato econdmico. Conforme visto no capitulo
3, a industria petroquimica passa por diversas etapas até a geracdo do produto final.
Desde a extracdo do petréleo/ gas natural, passando pelos seus derivados, 0s
petroquimicos basicos, posteriormente 0s petroquimicos intermediarios, petroquimicos
finais até chegar, por exemplo, nos plasticos, o qual servird, na maioria das vezes, como
insumo na fabricagdo de outros bens. Assim, a tributacdo em cascata acaba por afetar

sobremaneira a atividade petroquimica, dada a longa cadeia produtiva.

O complexo sistema tributario brasileiro, detentor de diversos tributos em cascata, acaba

por impactar negativamente a competitividade das empresas petroquimicas nacionais.

228 Dado que, em Gltimo caso, o capitalista poderia aplicar os seus recursos em um ativo, como titulos do
Tesouro brasileiro, com baixissimos riscos, ao invés de utilizar o seu capital para implantar, por exemplo,
uma unidade industrial. Desta forma, o retorno esperado ao aplicar o capital em uma atividade produtiva
deve ser superior a taxa basica de juros (custo de oportunidade).

159



Porém, mais uma vez, atuar de forma integrada verticalmente pode auxiliar na reducéo

desse tipo de distor¢do. A proxima secdo falara sobre esse tema.

4.4 Integracao Vertical — Impacto para as Firmas Nacionais

4.4.1 Braskem e Quattor — Consolidagcéo da Integracao entre 12 e 22
geracao petroquimica

A integracdo operacional entre a 12 e 22 geracdo petroquimica no Brasil ocorreu, de uma
forma mais ampla, somente a partir de 2007/2008, ap6s a conclusdo do processo de
reestruturagio patrimonial/societaria, conforme visto anteriormente. E muito cedo,
portanto para chegar a conclusdes, em termos guantitativos (como aumento de margens,
ganhos advindos das sinergias, entre outros) da efetivacdo da integracéo vertical. Porém,
0 processo de consolidagdo empresarial e industrial € requerido ha décadas. O processo
de privatizacdo, conforme visto, ndo foi capaz, por si sO, de eliminar a fragmentacao
empresarial da petroquimica nacional, em alguns casos, em um primeiro momento, até o
reforcando®”. Segundo Guerra (2007), esse movimento era “inevitavel e desejavel”,
pois, ““sO assim, essa importante industria brasileira terd condi¢bes para diminuir sua

vulnerabilidade a contestacOes externas”™.

Conforme visto no capitulo 3, a integracdo vertical pode auxiliar na capacidade de
alavancagem financeira da empresa, bem como reduzir o seu custo de capital, ao ampliar
a escala empresarial da firma e reduzir alguns dos riscos associados a atividade (como o
fornecimento de matéria-prima e/ou o escoamento de produtos). Esse fator (custo de
capital) como visto, influencia negativamente a competitividade das empresas nacionais.
Mitiga-lo, mesmo que parcialmente, pode gerar ganhos significativos as companhias,

inclusive viabilizar a realizacdo de novos investimentos.

O ganho de escala empresarial, tanto por parte da Braskem, quanto pela nova empresa
petroquimica, a Quattor, esteve sempre relacionado ao processo de integracdo vertical
obtido a partir de fusdes/aquisi¢Oes verticais. A Braskem se tornou uma empresa com

2% Guerra (2007), de forma até irénica, chega a constatar o seguinte resultado da privatizacdo: “Haveria,
assim [segundo os defensores da forma que foi realizado o processo de privatizagdo das empresas
petroquimicas no Brasil],uma tendéncia natural, guiada possivelmente pela “mao invisivel”” [do mercado],
posterior a privatizacao, de formacao de fortes grupos empresariais, por meio de composic¢des livremente
acertadas. O tempo se passou, a concentracdo na petroquimica mundial cresceu, a concorréncia
internacional se acirrou e essa expectativa nao se efetivou”.
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faturamento anual superior a US$ 10 bilhdes a partir da aquisicdo de empresas de 22
geragdo iniciada a partir de 2003 e posteriormente com 0 processo de reestruturagao
acionaria e consolidacdo dos ativos do pélo de Camacari e Triunfo. O grafico a seguir
demonstra o crescimento da receita da Companhia, variavel econémica que pode ser

utilizada como proxy da escala empresarial da empresa, ao longo do tempo:

Receita Bruta da Braskem

2008-2002
25.000 - R$ MM 22.464 23.020

20.000 //.
15055 17:043
16.5%
15.000

12.545 /
10.000
l/ Var. (%) Acumulada: 182%
8.176 Var. (%) Média Anual: 16%a.a.

5.000

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 ‘+ Receita Bruta

Figura 19: Crescimento da Receita Bruta da Braskem — Expansédo do Tamanho da Empresa 2008-
2002
Fonte: Elaboracédo propria a partir de dados obtidos em www.cvm.gov.br, acessado em 30/03/2009.

Assim, pode-se afirmar que as empresas detém uma das trés vantagens competitivas
induzidas pelo atual cenario competitivo da industria: escala produtiva (vide capitulo 3)

e escala empresarial significativa.

Conforme visto, o sistema tributario brasileiro acaba por influenciar negativamente as
empresas brasileiras, principalmente aquelas caracterizadas por cadeias produtivas

compostas por diversas etapas. Coase (1937)*°

ja mencionava o papel do processo de
integragdo vertical como forma de reduzir a tributagdo incidente sobre a firma.
Internalizando etapas dentro da mesma empresa, a verticalizacdo acaba por reduzir o
impacto dos tributos em cascata, reduzindo, portanto, a “sangria” de recursos da
companhia, ampliando a sua geracdo de caixa e a sua rentabilidade. Pode-se dizer que
esse foi um dos atrativos econdmicos utilizados, tanto por Braskem, quanto por Quattor,
em suas andlises de viabilidade econdmico-financeira das aquisi¢des verticais realizadas.

Reduzir o impacto dos tributos em cascata e a realizagcdo de planejamentos tributarios

%0 \/ide capitulo 2.
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permeados pelo objetivo de recuperar os agios*** gerados durante o processo fiscal, bem

como a busca por incentivos fiscais.

Pode-se afirmar, assim, que o processo de integracdo vertical foi utilizado como uma
forma de reduzir o impacto negativo do sistema tributario brasileiro sobre a

competitividade das firmas.

Em termos de escala, tanto produtiva, quanto empresarial, pode-se dizer que as empresas
brasileiras ja chegaram a um nivel que as caracteriza como players regionais (e, em

algum sentido, até mesmo em termos mundiais®

). Porém, em relacdo as outras duas
formas de diferenciacdo competitiva, acesso ao mercado consumidor e matéria-prima
abundante e a custos baixos, pode-se afirmar que a empresa fica aquém das
caracteristicas detidas pelos principais players mundiais. Mesmo o Brasil sendo um
grande demandante de produtos petroquimicos, situado entre um dos maiores mercados
mundiais, além de possuir um potencial de crescimento significativo, detendo um
consumo per capita inferior ao apresentado pelos paises centrais e até mesmo por paises
em desenvolvimento (vide grafico a seguir), restringir-se, majoritariamente a esse
mercado, pode ser considerado como uma debilidade das Companhias brasileiras em
relacdo as multinacionais petroquimicas. Sim, as Companhias destinam parcelas da sua
producdo ao mercado externo®?. Entretanto, o seu processo de internacionalizacéo e
acesso a outros mercados somente ocorre por via comercial. Esta, muitas vezes, acaba
né&o ocorrendo de forma direta, sendo utilizados distribuidores locais, 0s quais realizam a
comercializacdo do produto, reduzindo, por exemplo, a capacidade de conexdo direta
com o consumidor final, e portanto a possibilidade de fidelizacdo e o processo de
customizacdo do produto a partir das caracteristicas demandas pelo cliente. Por fim,
destaca-se que a penetragdo das vendas externas da empresa € reduzida no mercado mais

dinamico atualmente: Asia-Pacifico (especialmente China e India). As exportaces da

281 Agio é a diferenca entre o valor efetivamente pago durante a aquisicdo e o patrimdnio liquido da
Companhia (valor contabil).

22 A Braskem detinha, segundo dados da Chemical Market Associates, Inc (CMAI) referentes ao ano de
2008, a sexta maior capacidade produtiva, em termos mundiais, de Polietileno Linear de Baixa Densidade
(PELBD), estando entre as quinze maiores produtoras dos seguintes produtos petroquimicos: butadieno -
11%; PP — 11%;, PEAD - 12?%; eteno — 13%; propeno — 158 Dados obtidos a partir relatdrio disponibilizado em
www.cmaiglobal.com, acessado em 20/02/2009.

2% No caso da Braskem, em torno de 20%-25% da receita total auferida pela empresa advém de
exportacdes. Fonte: Relatério da Administragdo 2008 — Braskem (www.braskem.com.br, acessado em
31/03/2009).
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companhia estdo concentradas nas Américas e Europa, regides responsaveis por quase
100% das vendas®** (apresentar distribuicdo das vendas externas no ano de 2008).
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Figura 20: Consumo per Capita de PP e PE - Paises/Regifes Selecionadas
Fonte: Bastos (2007b)

Em relacdo a matéria-prima, todas as centrais petroquimicas da Braskem séo abastecidas
com nafta (e condensado). Conforme informado anteriormente, o petréleo nacional,
principalmente aquele obtido a partir das grandes reservas da Bacia de Campos, é
classificado como pesado (detentor de grau API baixo). O resultado é a menor producao
de fracGes mais leves, sendo a nafta uma delas. Outra caracteristica do petroleo
brasileiro, e consequentemente dos seus derivados, é a baixa parafinicidade, o que, para
a indlstria petroguimica, acaba resultando em menor producdo de eteno por quantidade
de matéria-prima utilizada nas centrais. Como resultado direto dessas caracteristicas, a
Braskem, por exemplo, necessita importar quase 40% da nafta consumida em suas

centrais®®.

J4 as centrais petroquimicas da Quattor, uma é abastecida com nafta 100% nacional®® (a
antiga PQU, localizada em Séo Paulo), e a RioPol utilizada etano/propano oriundo do

% Um contraponto a essa constatacdo negativa é que mais de 60% das exportacdes da Companhia sdo
destinadas para os exigentes mercados da América do Norte e da Europa.

235 No periodo entre 1° trimestre de 2006 e o 3° trimestre de 2008, a Companhia demandou 21,8 milhdes de
tonelada de nafta (média trimestral de quase 2 milhGes de toneladas por trimestre), sendo 38,6% desse total
obtido a partir de importacdes (8,4 milhdes de toneladas no periodo, o que representa uma média trimestral
de aproximadamente 0,8 milhdo de toneladas).

2% Além de ser a menor central petroquimica entre as 3 que utilizam nafta no pais, a antiga PQU possui
essa desvantagem competitiva, ao processar somente nafta nacional. As centrais do Sul e da Bahia
conseguem importar nafta, realizando mistura com a matéria-prima nacional, detentora de piores qualidades
técnicas.
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gas natural extraido da Bacia de Campos, hidrocarboneto em que o Brasil também nao
detém auto-suficiéncia, além de possuir caracteristicas, como baixa quantidade de etano

e liquidos®®, desfavoréveis ao emprego como matéria-prima na inddstria petroquimica.

Assim, 0 processo de crescimento das empresas petroquimicas nacionais fica limitado
ndo somente pela necessidade de escoamento da producdo, mas também pela
disponibilidade de matéria-prima. A joint venture entre Braskem e Petrobras na planta
de polipropileno localizada em Paulinia-SP € uma tentativa de contornar a escassez
nacional de nafta, sendo o propeno fornecido pelas refinarias da Petrobras localizadas
em S&o José dos Campos (REVAP) e Paulinia (REPLAN).

Outra forma de tentar fugir dessa restricdo propiciada pela escassez de matéria-prima
nacional em quantidade e qualidade suficiente para atender a industria, é a tentativa de
internacionalizagdo desencadeada pela Braskem. A Companhia brasileira e a estatal
venezuelana do setor petroquimico (Pequiven) assinaram, no ano de 2008, Acordo de
Acionista e contrato de fornecimento de matéria-prima, para constituicdo de joint
venture no pais vizinho, cada uma detendo 50% do empreendimento. Os investimentos
demandados totalizam US$ 4 bilhdes, sendo US$ 1 bilhdo destinado para a constituicao
de unidade de 22 geracdo para producdo de 450 mil t de PP, e US$ 3 bilhdes destinados
para a implantacdo de empreendimento verticalizado, contendo cracker de etano
(advindo do gas natural), capaz de produzir 1,3 milhdo de toneladas de eteno e 1,1

milhado de toneladas/ano de PE por ano®®.

Seguindo a mesma estratégia de obtencdo de novas fontes de matérias-primas, a
Braskem, a Petrobras e a PetroPeru assinaram, em maio de 2008, acordo visando avaliar
a viabilidade técnica e econémica para a constituicdo de projeto integrado para a
producdo de polietileno a partir de gas natural no Peru, pais com reservas ja

comprovadas e potencial ndo desprezivel de hidrocarbonetos no estado gasoso.

A Braskem ainda estuda a possibilidade de empreender projetos na Bolivia e em Angola,
ambos detentores de reservas significativas de hidrocarbonetos.

37 pontos ressaltados por Wongtschowski & Sé (2007).
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Os projetos mencionados anteriormente acabam por seguir a mesma estratégia adotada
pelas grandes petroliferas verticalizadas (como ExxonMobil e Shell), ao buscarem
parcerias com empresas do Oriente Meédio, conforme abordado anteriormente. Esse
processo de internacionalizacdo faz-se necessario caso a Braskem queira (e consiga)
manter 0 seu exponencial crescimento angariado nos ultimos anos, bem como caso
queira atingir um dos seus objetivos, constante do seu Plano Estratégico: estar situada
entre as dez maiores empresas petroquimicas em nivel mundial. Ou seja, mais uma vez a
integracao vertical (via projetos verticalizados da 1% e 22 geracdo ou envolvendo joint
ventures com empresas detentoras de competéncias especificas, como as petroliferas
locais e empresas estrangeiras atuantes no segmento petroquimico, detentoras de know

how e canais de distribuicéo).

As caracteristicas do petréleo e do gas natural nacional, bem como as amplas vantagens
competitivas detidas pelo Brasil nas atividades relacionadas ao agronegécio, bem como
demandas econémicas, ambientais e geopoliticas em escala mundial, podem levar os
players petroguimicos nacionais recorrerem a fontes alternativas de matérias-primas.
Talvez a maior oportunidade, atualmente, conforme ressaltado por Bastos (2007a) e

Wongtschowski & S& (2007), seja a alcoolquimica®®®. Segundo Bastos (2007a):

“O retorno aos aumentos do preco do petrdleo, as perspectivas de
esgotamento de fontes fdsseis, os riscos geopoliticos da dependéncia
do petréleo, cujas reservas conhecidas estdo predominantemente
localizadas em regides politicamente instaveis, € compromissos mais
solidos com as questfes ambientais tém levado as fontes renovaveis a
constar de forma definitivas das agendas e politicas publicas de
praticamente todos os paises, em especial os desenvolvidos™. Bastos
(2007a)

O Brasil é o maior produtor mundial de cana-de-acticar®’, detendo, juntamente com a

|241

india, metade da producdo mundial®*’, cultura a qual detém grande eficiéncia na

%8 InformacBes obtidas a partir de apresentacdo realizada para investidores no dia 30/09/2008, disponivel
em: www.braskem.com.br, acessado no dia 20/02/2009.

2% Alcoolquimica — “A alcoolquimica é o segmento da industria quimica que utiliza o alcool etilico como
matéria-prima para fabricacdo de diversos produtos quimicos. Com efeito, boa parte dos produtos
quimicos derivados do petrdleo pode ser ontida também do etanol, em particular o eteno, matéira-prima
para resinas, além de produtos hoje importados derivados do etanol como o0s acetatos e o éter etilico”.
Bastos (2007a).

90 Essa cultura, conforme ressaltado por Bastos (2007a) ocupa ndo mais que 1% das areas cultivaveis do
pais, detendo, portanto, ainda um significativo potencial de expanséo.

1 Os oito maiores produtores mundiais de cana-de-acticar s&o responséveis por aproximadamente 75% da
producdo total mundial. Essa lista, além de Brasil e india, contempla paises como a China, Tailandia e
Paquist&o.
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producdo de etanol (vide grafico a seguir). O pais € o segundo maior produtor mundial
desse combustivel, ficando atréas, somente, dos EUA?*?, o qual utiliza, principalmente, o
milho como fonte do etanol (cultura menos eficiente em termos de custo de producao,
além da atividade, em si, ser criticada por concorrer com o milho destinado, direta ou

indiretamente, para a alimentacdo humana).

=

EUA (acucar refinado) i
Europa (beterraba) I |
EUA (cana) I

EUA (beterraba)

EUA (milho)

Brasil (cana-de-acgucar)
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Figura 21: Custo de Producé&o de Etanol no Brasil e nos EUA
Fonte: Bastos (2007a)

O etanol grau quimico, o qual pode ser utilizado como matéria-prima para a producgéo de
produtos obtidos a partir da petroquimica, tais como o eteno (vide a figura 23). Porém, a
alcoolquimica ndo é uma novidade no pais. Segundo Bastos (2007a), a multinacional
Rhodia ja produzia, a partir do etanol, produtos quimicos como o cloreto de etila, éter
dietilico e acido acético, ja na década de 1920. Wongtschowski & Sa (2007) citam que a
Union Carbide, nos anos de 1960, produzia polietileno, em sua fabrica localizada no
estado de S&o Paulo, a partir de eteno obtido do etanol. A Salgema, localizada em
Alagoas, foi outra empresa que, ja na década de 1980, gerava eteno a partir do etanol
para fabricacdo de dicloroetano, utilizando tecnologia nacional desenvolvida pelo
Cenpes. Todas essas unidades industriais foram paulatinamente sendo suplantas pela

matéria-prima oriunda de fontes fosseis (petroquimica).

2.0 Brasil e os EUA, somados, detém aproximadamente 70% da producdo mundial desse tipo de
combustivel renovavel (Bastos, 2007a).
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Figura 22: Fontes de Etanol e Produtos Obtidos
Fonte: Bastos (2007a)

Porém, no limiar do século XXI, a alcooquimica torna-se uma fonte de oportunidade
para as empresas quimicas brasileiras. Principalmente a partir do desenvolvimento e
dominio das seguintes inovacdes: (i) etanol obtido a partir da biomassa lignocelul6sica;

(if) biorrefinarias.

A aplicacdo da biotecnologia pode permitir a geracdo, em escala economicamente
eficiente, de etanol a partir da celulose, otimizando ao maximo a utilizacdo da matéria-
prima, aproveitando sobras e residuos dos produtos naturais, tais como o sabugo e a
palha do milho, o bagaco, as pontas e as palhas da cana-de-agucar. Objetiva-se, portanto,
reaproveitar a0 maximo as materias disponives, utilizando os outrora residuos da
producdo de etanol para ampliar a quantidade de produto gerado por tonelada de
produtos agricolas processados®*® (Bastos, 2007a). Segundo esta autora, o etanol
celulésico tem o potencial de gerar, no minimo, o dobro de combustivel produzido

atualmente por &rea plantada.

Porém, apesar de possivel, os métodos para producdo ainda ndo estdo completamente

dominados e desenvolvidos em escala comercial.

Ja o conceito de biorrefinaria pode ser definido por unidades industriais detentoras de

instalacdes, equipamentos e processos que convertem a biomassa em biocombustiveis,

3 gegundo Bastos (20072): “As inovacdes mais radicais na producéo de etanol com base nos materiais
lignoceluldsicos envolvem modificagBes genéticas de microrganismos que produzem enzimas que digerem
a celulose e a hemiclulose encontradas na parede celular da planta, bem como variedades transgénicas de
plantas mais produtivas™.

167



produtos quimicos e eletricidade. Utiliza, portanto, matéria-prima renovével e seus
residuos, de forma integral e diversificada, na busca de reduzir ao méximo os residuos

gerados e maximizar ao maximo a gama de produtos gerados (Bastos, 2007?).
Segundo Wongtschowski & Sa (2007):

“A atual competitividade da industria nacional de aglcar e &lcool
conjugada ao dominio da tecnologia de sacarificacdo de
lignoceluldsicos, podera colocar o Brasil em posi¢éo de tornar-se a
futura Ardbia Saudita Verde do planeta, pela possibilidade de
fabricacdo no pais de produtos quimicos a partir de matérias-primas
renovaveis, com baixos custos de producdo”. Wongtschowski & Sa
(2007)

Aproveitar essas oportunidades ird requerer, provavelmente, um processo de
verticalizacdo para tras por parte das empresas quimicas/ petroquimicas ou a partir da
estratégia de diversificagdo das empresas de energia, como a Petrobras, em parceria com
empresas do setor sucroalcooleiro. Essas Ultimas ndo detém expertise, nem estdo
capitalizadas suficientemente para incorrerem nos significativos investimentos em P&D
que ainda precisarao ser feitos para concretizar as inovacGes mencionadas anteriormente.
Também ndo possuem competéncias especificas voltadas para a atividade de engenharia
quimica e producdo de compostos quimicos organicos, bem como ndo detém
conhecimento (gerenciais, produtos e de marketing) para atuarem na producdo e
comercializacdo desses produtos quimicos. Porém, possuem um importante ativo: a
matéria-prima. Garantir a matéria-prima, com certeza, sera um diferencial competitivo
para aqueles que desejam adentrar nessa atividade, gerando significativas barreiras a
entrada aos potenciais seguidores posterior. Além de outros ganhos da integracdo, como
a coordenacdo, maior flexibilidade de producdo, ganhos de escala e escopo, dentre

outros.

A Dow Chemical e a SantaelisaVale, a partir de sua controlada Crystalsev®**, empresa a
com capacidade produtiva de moagem 18 milhdes de toneladas/ano de cana, detinham
projeto para constituicdo de pélo alcoolquimico totalmente integrado, com investimentos
iniciais de aproximadamente US$ 1 bilhdo, que seria realizado na cidade mineira de

24 A SantaElisaVale detém aproximadamente 70% do capital da Crystalsev.
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Santa Vitoria. Por motivos de dificuldade financeira da empresa brasileira, o

empreendimento foi postergado®®.

A Braskem também pretende construir planta integrada para produzir eteno e polietileno
a partir do etanol. A mesma devera ser localizada no Polo Petroquimico de Triunfo — RS
e dar a partida no ano de 2011, exigindo investimentos de R$ 500 milhdes.

Portanto, a alcoolquimica pode ser uma alternativa (inicialmente parcial) para
contrabalancear a escassez nacional de nafta petroquimica e gas natural, além de gerar
um produto “ambientalmente correto”, por ser oriundo de fontes renovaveis, podendo
gerar mais uma atratividade para o produto brasileiro nos mercados externos, estando em
conformidade com as demandas dos exigentes mercados europeu, norte-americano e

japonés, ao carimbar o “Selo Verde” nos produtos quimicos nacionais.

Porém, segundo Bastos (2007a), ndo sé as iniciativas privadas terdo importante papel no
desenvolvimento e aperfeicoamento desse tipo de tecnologia até torna-la competitiva
com os produtos oriundos de compostos fosseis. O Estado terd um importante papel

como indutor do processo. Segue passagem da autora:

“Para isso, parecem necessarias medidas especificas de apoio ao
etanol quimico, contemplando tanto o estimulo ao consumo quanto a
sua producdo, com incentivos fiscais, crediticios e de pregos para
unidades industriais que empreguem o etanol como matéria-prima.
Em particular, deverdo ser apoiados projetos de desenvolvimento de
tecnologias da biomassa lignoceluldsica e, inclusive, no conceito de
biorrefinaria. Nesse aspecto, seguindo a tendéncia internacional,
serdo necessarias medidas governamentais, com incentivos fiscais,
empréstimos e grants. No estadgio atual,no plano federal, é
fundamental o apoio a projetos de pesquisa e desenvolvimento, com
maiores perspectivas e potencial de geracdo de inovagdes
tecnoldgicas, mobilizando recursos ndo-reembolsaveis de fontes como
0 Fundo de Tecnologia do BNDES (FUNTEC) e os fundos setoriais
da Finep (FNDCT) para projetos cooperativos com universidades e
instituicbes de pesquisas, além de empréstimose operagdes de renda
variavel, dos bancos e agéncias federais de desenvolvimento, que
representem efetivo compartilhamento do risco das iniciativas
(privadas)”. Bastos (2007a)

5 Informacdes foram obtidas a partir de reportagem vinculada pelo jornal Valor Econdmico em
09/02/2009.
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4.4.2 Integracdo Refino-Petroquimica e a Quase-Integracao Vertical da
Petrobras

Conforme apresentado anteriormente, um grande desafio para a competitividade da
industria petroguimica nacional esta localizado em uma etapa anterior a central
petroquimica: o fornecimento de matéria-prima. Apesar da propagada auto-suficiéncia
nacional na producéo de petréleo, o pais é importador liquido®*® de nafta. No triénio
2008-2006 o Brasil realizou importacdes liquidas médias da ordem de US$ 1,9
bilhdo/ano, contribuindo negativamente, de forma ndo desprezivel, para o saldo da
balanca comercial brasileira. Mesmo com a perspectiva de aumento da producédo de
petréleo, dada as novas descobertas recentes e os significativos e crescentes Planos de
Investimento da Petrobras, dada a caracteristica do petr6leo nacional (petréleo

pesado®’

), a expectativa € de que a oferta de nafta ndo cresca suficientemente para
atender a crescente demanda por petroguimicos. O grafico a seguir apresenta a

expectativa de demanda doméstica por termoplasticos:
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Figura 23: Estimativa do Consumo de Resinas Termoplasticas no Brasil
Fonte: Plano de Neg6cios 2009-2013 da Petrobras

Uma ampliacdo da competitividade da industria petroquimica nacional deveria passar
por uma maior integracdo com o processo de refino. As gigantes do setor de petréleo
(conhecidas como grande majors), como a ExxonMobil, Shell e BP, tentam explorar ao

maximo o processo de integracdo refino-petroquimica, o que resulta em importantes

248 |mportagdo liquida de nafta = Importagdo de brasileira de nafta (em valores) — Exportacéo brasileira de
nafta (também em valores monetarios).

7 Segundo Wongtschowski & S& (2007), o rendimento maximo de nafta a partir do processamento de
petréleo pesado é de 10%.
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vantagens competitivas. Esse tipo de integracdo pode ser considerado timido no Brasil,
conforme destacado por Santos (2008) e Wongtschowski & Sa (2007).

Oportunidades para que isso ocorra existem, mas demandardo um papel mais ativo da
Petrobras. O melhor aproveitamento do gas de refinaria é uma delas. Este gas, resultante
do processo de refino, em geral é utilizado como combustivel para os préprios fornos da

refinaria. Este pode ser utilizado como carga complementar®*®

em plantas produtoras de
eteno, dada a elevada concentragdo da corrente C, que possui?*®. Utiliza-lo como
matéria-prima, ao invés de combustivel, é forma de agregar valor a este produto, tendo
em vista 0s precos superiores praticados no primeiro caso. Utilizar o gas de refinaria
como matéria-prima complementar ¢ algo comum nos EUA, Europa Ocidental e Asia

(Santos, 2008).

O Gés Liquefeito de Petroleo (GLP), conhecido como gas de cozinha, é um
hidrocarboneto derivado do petréleo, composto por trés a quatro atomos de petréleo,
obtido através dos processos de refino. O GLP é uma fonte alternativa para recuperacao
de propeno para fins petroquimicos, ao invés de ser queimado como combustivel no

interior das refinarias.

Outra possibilidade pouco explorada no Brasil esta relacionada as tecnologias utilizadas
no processo de refino. Por exemplo, a partir de modificacbes no processo de

250

cragueamento catalitico fluido™ (conhecido pela sigla em inglés FCC), é possivel obter

um maior rendimento de olefinas leves, como o eteno e 0 propeno®! (Santos, 2008).

A implantacdo do Complexo Petroquimico do Rio de Janeiro (COMPERJ), maior

projeto individual ja realizado pela Petrobras, com investimentos totais estimados de

8 Complementar pois, segundo Santos (2008), a quantidade de eteno gerado a partir do aproveitamento do
gas derefinaria oriundo de uma planta de refino de médio ou grande porte (entre de 100 e 200 mil
toneladas/ano de eteno) ndo é suficiente para abastecer uma planta de eteno detentora de uma escala
minima eficiente (superior a 500 mil t/ano).

%9 Segundo Santos (2008), aproximadamente 45% da massa molecular do gas de refinaria é correspondente
a corrente C2, gerando, aproximadamente, 0,300 tonelada de eteno por tonelada processada do referido gas.
0 processo este utilizado no refino com intuito de obter maior quantidade de derivados mais leves, como a
gasolina e o diesel.

! santos (2008) lista diversos tipos de craqueamento catalitico passiveis de licenciamento ou em fase de
desenvolvimento focados na maior producédo de olefinas leves.
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US$ 8,4 bilhdes™* pode ser considerado um ponto de inflexdo na integracdo refino-
petroquimica no Brasil. O projeto, com inicio da operacdo previsto para o ano de 2012,
surgiu com objetivo de agregar valor ao petréleo pesado nacional®®, o qual é
comercializado com desconto nos mercados externos (vide figura 25), detendo uma
concepcdo inovadora, em termos de desenho da planta, processos produtivos®™* e
matéria-prima utilizada. O empreendimento sera construido em uma area de
aproximadamente 45 milhdes de metros quadrados®™ localizada no municipio de
Itaborai — RJ, contemplando, na mesma area industrial a refinaria, capaz de processar
aproximadamente 150 mil barris de petr6leo/dia, a central de produtos petroquimicos
béasicos e unidades de segunda geracédo, além de contemplar a possibilidade de instalacéo

de empresas de 32 geracdo petroquimica nas proximidades.
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Figura 24: Desconto no Preco de Comercializacéo de Oleos e Derivados Leves e Brutos
Fonte: Plano de Negdcios 2009-2013 da Petrobras

(*)Spread Oleo Leve- Pesado = WTI - Maya

(**)Spread Derivados Leve-Pesado = (Unleaded USG+N2Diesel USG)/2 — FuelQil 3% USG Spread Oleo
Leve-Pesado=WTI- Maya

%2 Em torno de US$ 5,2 bilhdes para a Unidade de Petroquimicos Basicos (UPB) e US$ 3,2 bilhdes para as
unidades de 22 geracdo petroquimica.

%% Um dos objetivos explicitos no Plano de Negdcios 2009-2013 ao apresentar os investimentos de
aproximadamente US$ 48 bilhdes, no referido periodo, na rea de abastecimento (a qual contempla: refino
— 0 qual recebera 73% desse valor; petroquimica — 12%; dutos e terminais — 8%; transporte maritimo —
7%).

% Segundo Santos (2008), o Comperj deveré ser contemplado com a primeira unidade de cragueamento
catalitico petroquimico da Petrobras, resultado do esforco em P&D empreendido em seu centro de
pesquisas (CENPES). Segundo Santos (2006), devido ao tipo de 6leo nacional e aos objetivos da refinaria,
serdo necessarios: (i) processos de conversdao profunda (hidrocraqueamento de residuos e gasoleos,
coqueamento retardado, FCC de residuo), com objetivo de ampliar a producéo de fragGes leves e médias
advindas do petréleo; (ii) Processos para a maximizacdo de olefinas leves (principalmente FCC’s
petroquimicos), com intuito de ampliar o rendimento em petroguimicos; (iii) processos de tratamento
(hidrotratamento), para ampliar a qualidade dos produtos originados.

2% O que representa quase 4.200 campos de futebol, caso seja considerado o comprimento méximo (120 m)
e a largura méxima (90 m) de um campo de futebol. Medidas obtidas em:
http://www.inmetro.gov.br/consumidor/produtos/campo_de_futebol.asp, acessado em 30/03/2009.
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O objetivo é uma ampla integracdo da producdo. A matéria-prima (petréleo nacional
pesado obtido a partir da Bacia de Campos), por exemplo, chegara a partir de dutos
submarinos que irdo interligar o terminal da Petrobras na Ilha d’Agua, localizado na
Baia de Guanabara, préximo a Ilha do Governador, até a planta industrial em Itaborai. O
processamento do 6leo e as etapas posteriores serdo completamente interligadas dentro

da mesma planta industrial.

Apesar do foco na producdo de petroquimicos béasicos, com uma capacidade de
producédo de eteno da ordem de 1,3 milhdo de t/ano (equivalente a 35% da producgéo
nacional atual) e mais de 880 mil t de propeno/ano (equivalente a 65% da producgéo
brasileira atual), a refinaria petroguimica tera como resultado do processamento de
petréleo outros produtos, como diesel e gasolina. A tabela a seguir apresenta a

quantidade de produtos gerados nas distintas etapas (etapas upstream e downstream).

Tabela 17 - Capacidade Produtiva do Comperj

Produtos mil t/ano
Diesel 535
Combustiveis Nafta 284
Coque 700
Etileno 1300
Upstream Propileno 881
Petroquimicos Basicos Benze_no 608
Butadieno 157
P-xileno 700
Enxofre 45
Polipropileno 850
Polietileno 800
o & - |Estireno 500
Downstream Petroquimicos - 2° geracao Etileno giicol 500
PTA 500
PET 600

Fonte: Elaboracéo a partir do Plano de Negdcios da Petrobras 2009-2013

A grandiosidade do projeto pode ser constatada ao comparar as capacidades produtivas
de resinas termoplasticas a qual se propfe obter com as escalas minimas eficientes
apresentadas no capitulo 3. Constata-se, portanto, que a capacidade produtiva de
polipropileno do COMPERJ devera superar em mais de 2,5 vezes a escala minima
eficiente das plantas industriais produtoras dessa poliolefinas, enquanto a capacidade de
poletileno chega a quase 2 vezes a escala minima eficiente. Mesmo a comparacao entre

complexos petroquimicos integrados que entraram em operagdo recentemente ou
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entrardo nos proximos anos realcam a capacidade produtiva do projeto de Itaborali,

conforme pode ser constatado na tabela a seguir:

Tabela 18 - Comparagao entre Complexos Petroquimicos Integrados (Refino-Petroquimico)
Africa do Sul, Arabia Saudita, Brasil, China e India

Capacidade Produtiva de Poliolefinas

Complexo Integrado Pais PE PP
Fujiam China 800 400
Jamnagar india - 600
Petro-Rabigh Arabia Saudita 900 700
Sasol Africa do Sul 370 520
Comperj Brasil 800 850

Fonte: Santos (2008)

Porém, uma importante caracteristica desse projeto ainda ndo esta definida: a estrutura
societéria. Inicialmente, os parceiros no empreendimento seriam: Petrobras, Grupo Ultra
e BNDES. Entretanto, tal estrutura esta indefinida, com a estatal brasileira buscando,

ainda, novos socios, principalmente para os ativos de segunda geracao.

Caso essa estrutura societéria seja concretizada, com sécios diferentes para cada unidade
produtora, o projeto podera perder uma das suas principais atratividades: um complexo
industrial integrado verticalmente, sob uma Unica alcada deciséria. Com a divisdo do

2% retornar-se-a ao conceito de pélo petroquimico e

projeto em varias unidades distintas
ndo mais uma Unica unidade industrial integrada, do processamento do petréleo pesado
nacional aos produtos petroquimicos de 22 geracdo. Uma das conseqiiéncias dessa forma
de rearranjo societario serd a ampliacdo dos custos de transacdo, dadas as elevadas
especificidades dos ativos envolvidos®’. Seguindo os ensinamentos apresentados pela

TCT, essa provavelmente ndo é a melhor estrutura de governanca a ser adotada.

6 O desmembramento pode chegar a cinco empresas/ joint ventures distintas atuantes na producdo de
petroquimicos de 22 geracdo. Cita-se reportagem vinculada no O Estado de S&o Paulo abordando o tema:
“Segundo o diretor de Abastecimento da estatal, Paulo Roberto Costa, as cinco unidades destinadas a
producédo de petroguimicos de segunda geracdo serdo desmembradas da usina basica que vai fabricar os
produtos a partir do petréleo pesado extraido do campo de Marlim, na Bacia de Campos. Assim, a
Petrobras pretende negociar parcerias individuais para cada uma das unidades, independentemente da
primeira geracao, para a qual ja estdo confirmados a participacdo do BNDES e do Grupo Ultra [mas ndo
somente esses, existe interesse outros investidores, tanto nacionais, quanto estrangeiros]. (...) 0 novo modelo
prevé inicialmente a composi¢cdo de uma holding formada apenas pela Petrobras, na qual atuardo
funcionarios da prdpria estatal, tanto na sua presidéncia, quanto diretorias e conselho administrativo. A
partir do momento em que as parcerias forem fechadas, cada unidade é desligada da holding, e assume
vida propria”. Fonte: O Estado de S. Paulo — reportagem publicada em 22/01/2009.

7 para maior compreensdo teérica, vide capitulo 2.
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Uma das poucas vantagens ao segregar o empreendimento em varias unidades com
socios distintos, ou seja, na verdade varias empresas/ joint-ventures, é reduzir a
quantidade de capital inicial imobilizado por so6cio, dado o significativo investimento a
ser realizado (superior a US$ 8 bilhdes para o complexo como um todo), além da
diluicdo, entre os acionistas, do risco envolvido no empreendimento (risco de
implantagdo do projeto, ressaltado pela tecnologia inovadora utilizada, além do
compartilhamento do risco de sucesso do negocio). Porém, a mitigacdo dos dispéndios
iniciais e do risco fazem-se em detrimento da maior recuperacdo de diversos fatores
positivos obtidos com a integracdo industrial plena (além dos custos de transagdo ja
citados): (i) economias de escala e, principalmente, de escopo; (ii) otimizacdo de
processos e melhor uso de utilidades; (iii) flexibilidade operacional; (iv) reducéo do
impacto dos tributos em cascata; (v) acumulo de competéncias no interior da empresa,
com todos os beneficios resultantes desse processo (conforme descrito por Chandler);
(vi) maior escala empresarial, favorecendo a reducdo de despesas administrativas™®,
bem como afetando o custo de capital (como defendido anteriormente, maiores escalas

empresariais afetam positivamente o custo de captagédo da firma).

O processo de retomada da participacdo da Petrobras no setor petroquimico, a principio,
pode ser justificado utilizando a Visdo Baseada em Recursos produtivos (VBR)
desenvolvida por Penrose. A empresa, até 0 processo de privatizacdo de seus ativos
petroquimicos, ocorrido no inicio dos anos 90, possuia uma ampla gama de recursos
humanos (engenheiros, técnicos, pesquisadores, advogados e até mesmo economistas,
administradores e contadores) detentores de vastos conhecimentos sobre a atividade.
Muitos destes, inclusive, participaram ndo somente da operacdo das centrais
petroquimicas e empresas downstream (22 geracdo), mas inclusive da implantacdo dos
polos petroquimicos da Bahia, Rio Grande do Sul, qui¢a paulista (mais antigo). Apesar da
venda desses ativos a partir do PND (Programa Nacional de Desestatizacdo), diversos
trabalhadores detentores de amplo conhecimento petroquimico permaneceram no quadro

de funcionarios da companhia®™®

. Mais recentemente, e principalmente apds a ampliacdo
de alguns recursos produtivos, como a retomada de contratacdo de funcionarios proprios

pela companhia, ap6s véarios anos sem a realizagdo de concursos em escalas

258 Como, por exemplo, ndo serdo necessérias cinco administragdes distintas, 0 que ira ocorrer caso existam
cinco empresas diferentes, cinco equipes de contabilidade, de financas, de vendas, entre outras atividades
replicadas, as quais geram despesas administrativas adicionais.
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significativas, bem como o reinvestimento de lucros ampliados ap6s 0s aumentos
significativos no preco do petréleo, permitiram que a companhia ampliasse 0 processo de
diversificacdo, voltando a alocar recursos, novos e antigos, nas atividades do setor

petroquimico.

A participacdo da Petrobras/Petroquisa foi fundamental para efetivacdo do processo de
reestruturacdo patrimonial/societaria Conforme realcado por Guerra (2007), “(...) a
Petrobras, juntamente com o BNDES, teriam necessariamente papéis cruciais a cumprir
no fortalecimento da petroquimica nacional’’, e Cardoso de Mello, Belluzzo, Hiratuka &
Sabbatini (2003), “(...) a Petrobras é um participe fundamental do projeto que busca
tornar a Industria Petroquimica brasileira um player internacional — ao menos regional,

tornando-se sdcia relevante dos segmentos de 12 e 22 geracdes da petroquimica”.

Contudo, o processo de quase-integragéo vertical realizado pela Petrobras/ Petroquisa no
setor petroquimico pode ser questionado como estratégia empresarial. A sua atuacao se
da de forma distinta & adotada pelos seus pares estrangeiros, conforme pode ser

constatado no esquema a seguir:

Tabela 19 — Grandes players atuantes na atividade petroquimica — Cadeia de Valor do Petroleo

Olen Produtos Petroquimicos

1. Empresas quimicas tradlmonals nao integradas

= Unipar 1 = Bayer * DuPont
. Bmskem E - BASF
*  Suzano 2
2. Novos entrantes “globais” com foco em commodities
i : _ - Reliance Chemicals
. » Formosa Plastics
| ~ + Basell (Chaterjee)
3a. Integrados com o refino e petroquimica e
* BxxonMobil - Shell « CNOOC
* BP = SINOPEC * Petronas .
+ Total + CNPG " SABIC i
3b. Buscando maior integragao com refino 4. Focadas em especialidades e quimica fina
] ",
re
* Pemex * Degussa
- PDVSA g

BN Emprseas de Patralso Estatals

Fonte: Azevedo (2006)

Apesar do processo de “focalizagcdo” realizado por algumas das grandes majors
petroliferas em suas atividades cadeia a frente (como a Shell e a BP), todas ressaltam a

2% Alguns, de forma precoce, acabaram por obter a aposentadoria. J& outros se tornaram empregados das
empresas privatizadas.
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integracdo refino-petroquimica como um de seus maiores diferenciais competitivos na

atividade quimica. Segue algumas passagens constantes dos Relat6rios Anuais e sites das

unidades quimicas dessas empresas:

ExxonMobil — Segmento Quimico: “Integracdo global - Sinergias com [as

atividades] upstream e o downstream continuam a ser identificados e realizados.

As vantagens sdo obtidas a partir de integracdo fisica das unidades industriais,

planejamento coordenado, a rede mundial de producdo e comercializacéo,
integracdo com o fornecimento de matéria-prima, servi¢cos compartilhados, além
da adogdo, compartilhada, das melhores praticas produtivas e empresariais.
[A ExxonMobil objetiva] capturar todos os beneficios da integracdo entre a

ExxonMobil Chemical [unidade da Empresa responsavel pela atividade quimica]
e as demais unidades produtivas. Mais de 90% da capacidade de producédo de
produtos quimicos [por parte da ExxonMobil] € integrada com os nossos grandes

complexos de refino ou de processamento de gas natural.

A integracdo continua a ser um dos principais fatores diferenciadores que

permite a ExxonMobil superar seus concorrentes. Nossas unidades produtivas

sdo concebidas e utilizados de forma a aproveitar a flexibilidade e economia de

custos que resultam da integracdo fisica”. ExxonMobil Annual Report 2007 e
260

site da Companhia“™ (traducéo do autor).

Ressalta-se que a ExxonMobil possuia, em 2007, a maior capacidade produtiva mundial

na producédo de paraxileno, segunda maior na producéo de olefinas (como o eteno e 0

propeno) e de polietileno, além da quinta maior capacidade produtiva, em ambito

mundial, na producéo de polipropileno.

Shell — Divisdo _Quimica: “Nosso foco sera o de continuar a explorar as

sinergias existentes entre os produtos guimicos, produtos petroliferos e o

negocio _upstream para ampliar nosso diferencial _competitivo a partir do

suprimento de matérias-primas para o processo de craqueamento [refino ou
petroquimico];impulsionar a eficiéncia de nossos processos; alavancar

plenamente 0 nosso investimento em tecnologia; e otimizar a nossa posi¢ao no

%0 Sjte: http://www.exxonmobil.com, acessado em 31/03/2009.
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mercado mundial. Essa é nossa estratégia para manter a lideranca global na
atividade downstream”. Shell Annual Review 2008 (tradugéo do autor).

e Total Petrochemicals: “Como parte do Grupo Total, a Total Petrochemicals

busca capturar ao maximo as fortes sinergias existentes com as atividades de
refino da Total, principalmente na Europa e nos EUA, bem como com as
atividades de Exploracéo e Producdo (E&P), principalmente no Oriente Médio™.

261

Site da Total Petrochemicals™" (traducao do autor).

A Total destaca-se na producdo de petroquimicos basicos (olefinas, aromaticos e fracGes
C4 e estireno) e de polimeros, como as poliolefinas (polietileno e polipropileno) e o

poliestireno.

No caso das empresas petroquimicas localizadas nos paises em desenvolvimento,
Cardoso de Mello, Belluzzo, Hiratuka & Sabbatini (2003) fazem as seguintes
consideracdes: ““(...) sem a participacdo de uma empresa petrolifera nacional, o projeto
de internacionalizacdo da industria petroquimica — e mesmo de sua capacidade de
competir para sobreviver — de um pais em desenvolvimento tende a fenecer”. O gréfico a
seguir ajuda a ratificar essa afirmacdo, tendo em vista que grandes players sediados em
paises em desenvolvimento com destaque na atual producéo petroquimica mundial fazem
parte, em geral, da estratégia de verticalizacdo para frente das empresas petroliferas

estatais dessas nagoes.

Tabela 20: Empresas Petroquimicas de Paises em Desenvolvimento

Player(s) Participacdo Upstream (*) Participacéo Estatal
Africa do Sul Sasol Sim Média
Arabia Saudita Sabic Sim Forte
China Sinopec Sim Forte
Coréia do Sul LG Chem e Honam N&o Média
India Reliance Sim Média
Indonésia PT Chandra Asri Sim Forte
Ird NPC Sim Forte
Kwait Equate Sim Forte
Qatar Qatar PT Sim Forte
Cingapura PCS Sim Fraca
Taiwan Formosa Sim Média
Venezuela Pequiven Sim Forte

Fonte: Cardoso de Mello, Belluzzo, Hiratuka & Sabbatini (2003)

%81 Sjte: http://www.totalpetrochemicals.com, acessado em 31/03/2009.
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A estratégia de quase-integracdo vertical’®® por meio de participacdo acionaria foi
amplamente utilizada na implantacdo da petroquimica no Brasil, a partir da ado¢do do
modelo tripartite (conforme visto anteriormente). Azevedo & Rocha (2005) defendem a

adocdo desse tipo de estruturacao no referido periodo:

“(...) a quase-integracédo vertical foi uma estrutura de governanga
adequada para o periodo de consolidacéo da indistria petroguimica.
Dada a necessidade de compartilhar competéncias néo
comercializaveis entre os trés atores, empresas locais, multinacionais
e Estado, a quase-integracdo vertical foi o mecanismo que
salvaguardou a apropriacao do retorno dessas competéncias.

(..)

Empresas internacionais detinham dominio da tecnologia, empresas
nacionais detinham conhecimento local e o Estado detinha o acesso
aos insumos (nafta e gas), por meio da Petrobras, e criava,
adicionalmente, um compromisso de ndo-expropriacdo dos capitais
externos. Como essas competéncias ndo sdo comercializaveis, a
quase-integracao vertical foi o mecanismo escolhido para reuni-las
sob um mesmo comando

hierarquico. O processo decisorio compartilhado, ao mesmo tempo
em que retirava a autonomia deciséria das partes, alinhava o0s
interesses de firmas a montante e a jusante da cadeia produtiva, o que
era importante para salvaguardar o valor dessas competéncias
compartilhadas™. Azevedo & Rocha (2005)

Porém, o cenario atual € outro. A adocdo da quase-integracao vertical para obter acesso a
tecnologia ndo faz mais tanto sentido nos dias atuais. Conforme visto no capitulo 3, a
tecnologia ndo € mais uma barreira a entrada significativa, como no passado,
principalmente para uma empresa como a Petrobras, capitalizada e com significativa
competéncia acumulado no refino de petréleo e mesmo de recursos produtivos
remanescentes do seu periodo “aureo” como principal player da industria petroquimica

nacional.

A atual forma de atuagdo no setor petroquimico por parte da Petrobras traz algumas
vantagens, corroborando com o exposto pela literatura, tais como: (i) requer menores
dispéndios de capital, relativamente a entrada a partir de uma nova estrutura ou
aquisicdo do controle de uma empresa petroquimica pré-existente; (ii) obtencdo de

informagdes superiores as quais teria acesso, caso a relacdo fosse feita simplesmente via

%2 | embrando, segundo Porter (1986), a quase-integracio vertical pode ser definida como o

estabelecimento de relagBes organizacionais que ocorre por meio de “uso de débito ou investimento em
patriménio liquido e de outros meios para criar aliancas entre empresas relacionadas verticalmente, sem
titulo de propriedade integral™.
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contrato de compra e venda de matérias-primas para as centrais petroquimicas; (iii)
apropriar, parcialmente (na propor¢édo de sua participacéo), de renda gerada e destinada

aos acionistas pela empresa (distribuicdo dos lucros).

Porém, essa estratégia se da em detrimento da obtencao de algumas vantagens oriundas
da integracdo vertical total. A Petrobras ndo consegue recuperar todas as amplas
vantagens oriundas da integracdo operacional, as quais, conforme visto anteriormente,
sdo descritas como uma das principais fontes geradoras de diferenciais competitivos para
as empresas petroliferas atuantes no referido segmento downstream. Essa forma de
atuacdo no setor vai, inclusive, contra ao estipulado no préprio Plano de Negocios 2009-

2013 da empresa. Séo citadas algumas passagens do referido Plano:

A empresa possui “estratégia de crescimento integrado até o ano de 20207,

e Pretende “ampliar a atuacdo nos mercados alvo de petréleo, derivados,

petroguimico, gas e energia, biocombustiveis e distribuicdo, sendo referéncia

mundial como uma empresa integrada de energia”; (grifos do autor);

e Um dos principais objetivos da empresa é: “atuar em petroguimica de forma

integrada com os demais negocios do Sistema Petrobras”; (grifos do autor)

e “Decisdes de investimento no segmento [petroquimico] sdo baseadas na
necessidade de: (i)assegurar um hedge natural entre os ciclos da petroquimica e
do refino; (ii) diversificar produtos de maior valor agregado; (iii) manter
flexibilidade e acesso a matérias-primas competitivas; (iv) garantir lideranca em

custos; (v) aumentar competitividade.

Os objetivos explicitos pela Petrobras para a sua atuagdo no segmento petroquimico sao
claramente postos para uma empresa atuante na industria petroguimica de forma

operacional.

Cardoso de Mello, Belluzzo, Hiratuka & Sabbatini (2003) ao defenderem a participacao

|263

da estatal”> como “so6cia relevante dos segmentos de 12 e 22 geracdes da petroquimica”,

%3 Ressalta-se que os autores o fizeram bem antes da concretizagio da reestruturagio do setor petroquimico
nacional, o que somente ocorreu, conforme visto anteriormente, durante os anos de 2007/2008. Pode-se
dizer, portanto, que a abordagem dos autores possuiu certo carater previdente do que ocorreria, de fato,
anos depois, com a estatal participando de: “(...) um grupo maior [Braskem], que opera nas duas maiores
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apresentavam alguns pontos benéficos para a atuacdo da Petrobras no segmento, tais
como: “além da capitalizacdo [0 que na verdade ocorreu prioritariamente via aporte de
ativos fisicos ou participacdes acionarias e ndo através de recursos monetarios], do apoio
a internacionalizacdo - canais exteriores da empresa estatal poderiam ser
compartilhados — do know how tecnoldgico, a Petrobras poderia equacionar
definitivamente um dos principais gargalos da Industria Petroquimica no Brasil: o
acesso estavel e menos custoso aos feedstocks, nafta e etano” (Cardoso de Mello,
Belluzzo, Hiratuka & Sabbatini, 2003). Nenhum desses pontos foi constatado na pratica.
A formagdo de preco das matérias-primas continua sendo feita da mesma forma que no
periodo pré-reestruturacdo dos ativos: através de formulas de precos baseadas no

mercado spot internacional de nafta, sendo o pre¢o corrigido com uma certa frequéncia.

O aproveitamento de recursos produtivos e competéncias pré-existentes, bem como a
formacédo de novos servigos produtivos e novas competéncias na atividade petroquimica,
por parte da estatal, sdo limitados com a quase-integracdo vertical. Poucos sdo 0s

engenheiros e técnicos, no interior da companhia, dedicados a atividade.

DecisOes puramente empresariais talvez levem a Petrobras a avangar nesse segmento,
estando no escopo do processo de diversificacdo das atividades produtivas da empresa,
bem como buscando tende aproveitar competéncias adquiridas previamente (como
aquelas relacionadas a atividade de refino) e com grande potencial de gerar novas, além
de possibilitar capturar todas as sinergias existentes entre as atividades upstream e
downstream do petroleo e os negdcios petroquimicos.

Grandes desafios devem afetar a petroguimica nacional nos proximos anos. A entrada
em operacdo de grandes plantas no Oriente Médio e na China e, principalmente no
primeiro caso, geradoras de amplos excedentes exportaveis (tendo em vista a
incapacidade de absorcdo da producdo na prépria regido) afetardo, certamente, as
empresas brasileiras. Essas continuardo enfrentando a dificuldade para obtencdo de
matérias-primas no pais, principalmente caso ocorra uma retomada do crescimento

econdémico — ndo se deve esquecer a significativa elasticidade-renda detida por esses

plantas de eteno do Pais [centrais petroquimicas de Camagcari-BA e Triunfo-RS], com base em nafta, mas
distante do mercado consumidor e um grupo menor [Quattor], operando com escalas menores, mas com
etano e muito mais préximo do mercado consumidor [ P6lo de Sdo Paulo e a RioPol no Rio de Janeiro]”
Cardoso de Melo, Belluzzo, Hiratuka & Sabbatini (2003).
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produtos. Esses dois fatores somados podem resultar em mais algumas reestruturagdes
organizacionais do setor, tendo a participacdo da Petrobras um peso cada vez mais

fundamental para isso.
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5. CONCLUSAO

As teorias oriundas das ciéncias econdmicas e de administracdo apresentam uma ampla
gama de beneficios esperados, que por sua vez podem induzir os agentes tomadores de
deciséo pela adogdo de uma estrutura produtiva integrada verticalmente. Cita-se algumas
dessas vantagens®*: reducdo dos custos de transacdo; economias de escala e escopo;
assegurar oferta de matérias-primas ou escoamento da producgéo (dependendo da direcao
da integracdo vertical); captura de sinergias entre as atividades produtivas; ampliacdo
das barreiras a entrada; melhor emprego de recursos produtivo outrora 0ciosos;
beneficios tributarios; aplicacdo e/ou aprofundamento de capacitagdes/habilidades

detidas previamente pela empresa.

Porém, apesar de gerar potenciais vantagens para as empresas que o0 adotam, 0 processo
de verticalizacdo traz diversos desafios e custos que devem ser analisados previamente.
Alguns desses potenciais obstaculos sdo: custos burocraticos ao internalizar atividades
que poderiam ser demandadas a partir do mercado; praticas oportunistas adotadas por
agentes internos; barreiras a entrada existentes na atividade econdmica que se pretende
adentrar; aumento da imobilizacdo operacional (aumento de custos fixos e da
necessidade de capital); necessidade de competéncias distintas aquelas demandadas pela
atividade inicial da companhia.

Pode-se concluir, portanto, a partir do referencial tedrico analisado no capitulo 2, que
ndo existe uma “receita de bolo” a qual o tomador de decisdo pode recorrer ao deliberar
sobre a implantacdo, ou ndo, da integracdo vertical. Ressalta-se, assim, conforme bem
colocado por Penrose (1959), a idiossincrasia das empresas e da industria em que atua.
A decisdo quanto a adocdo de alguma forma de verticalizacdo, ou ndo, devera considerar
ndo sé os beneficios potenciais, mas os custos/ desafios a serem enfrentados. Levantar e
contrapor esses pontos ndo serd uma tarefa facil, porém necesséria, durante o processo

de deliberacdo quanto a melhor estratégia a ser adotada pela empresa.
Os capitulos posteriores focaram a analise na inddstria petroquimica. No terceiro

capitulo foi apresentado o surgimento desta industria. Inicialmente um fenémeno norte-

americano, fato que permaneceu, praticamente, durante toda a primeira metade do século
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XX. Esse quadro comeca a mudar a partir da década de 1950, porém a ecloséo de novos
entrantes se restringiu a empresas localizadas em outros paises centrais (Europa

Ocidental e Japéo).

Defendeu-se que a inddstria petroguimica atingiu a sua maturidade tecnoldgica ja na
década de 1980, argumentacdo também suportada por diversos autores como Villazul
(1999), Wongtschowski & Sa (2007) e Bastos (2007b). Com isso, 0 processo de difusdo
tecnoldgica se intensificou e 0 acesso a tecnologia deixou de ser uma barreira a entrada
consideravel, o que ocorria em outros tempos. Esse fato permitiu a entrada de players
sediados fora do eixo central, com destaque para empresas estatais do Oriente Médio e
de companhias de paises localizados na Asia/Pacifico (como sul coreanas, chinesas e

indianas).

Outro ponto importante apresentado durante o capitulo 3 foi o amplo processo de
reestruturacdo patrimonial/societaria por qual passou a indudstria, em escala mundial, nos
ualtimos 25 anos. Empresas quimicas outrora amplamente diversificadas (como a Basf,
Bayer, Monsanto) limitaram o seu escopo de atuacdo, focando apenas em algumas
“familias de produtos” os quais detinham maiores competéncias. Muitas dessas
companhias deixaram a producdo de commaodities petroquimicas para atuar no segmento
de quimica fina e/ou especialidades petroquimicas. Algumas petroliferas, como Shell e
BP, também focaram a sua atuacdo na atividade petroguimica, reduzindo o numero de
produtos gerados em suas unidades industriais integradas. Ressalta-se que esse processo
de reestruturacdo acabou por auxiliar na mudanca da geografia da atividade

petroquimica em a@mbito mundial.

A industria petroguimica, ao se tornar uma atividade madura tecnologicamente (ou seja,
a perda da tecnologia como fator necessario e suficiente para gerar vantagens
competitivas as companhias que o detém), global e altamente competitiva acaba por
demandar outros fatores diretamente relacionados a estrutura de custo das empresas
como fontes de diferencial competitivo. Portanto, foi defendida a hipdtese de que, dado
o0 atual cenério concorrencial da industria, uma empresa petroquimica deve contemplar

ao menos um dos seguintes fatores como forma de diferenciacdo competitiva: (i)

264 para uma listagem mais ampla dos beneficios e custos do processo de integracdo vertical apresentados
pela bibliografia aqui examinada, vide a conclusdo do capitulo 2 da presente dissertacéo.
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aproveitamento de economias de escala e escopo; (ii) acesso a matéria-prima abundante
e disponibilizada a custos atrativos; (iii) acesso a mercados consumidores amplos e

dindmicos, dada a necessidade de escoamento de uma producéo crescente.

Por fim, foram apresentadas diversas argumentacdes, com base no referencial tedrico
apresentado inicialmente, de que a integragdo vertical, em seus mais diferentes graus
(integracdo plena, parcial, ou mesmo a constituicdo de formas hibridas de governanca
como a formacdo de joint ventures). Sdo mencionados alguns dos beneficios
vislumbrados para as empresas petroquimicas que adotam a integracdo vertical®®®: (i)
reducdo de custos de transacdo; (ii) reforco/ criacdo de barreiras a entrada; (iii) captura
de sinergias existentes entre as atividades; (iv) economias de escala e escopo; (V)
potencial de maior alavancagem financeira por parte das empresas e captacdo de
recursos a custos mais atrativos (fator importante em uma industria intensiva em capital

como a petroquimica).

Porém, conforme realcado pela bibliografia tedrica examinada neste trabalho, a
verticalizacdo ndo ocorre sem custos/ desafios a serem transpostos. Esses também sdo
explicitos no final do capitulo. Citam-se alguns obstaculos a serem enfrentados: (i)
ampliacéo da imobilizacdo de capital; (ii) reducdo da flexibilidade de fornecimento; (iii)
necessidade de competéncias especificas internas a empresa para realizar a nova

atividade produtiva.

O quarto capitulo tratou ndo s6 da implantacdo e desenvolvimento da industria
petroquimica brasileira durante os seus mais de cinqiienta anos de existéncia, mas

também realgou os desafios futuros que deverdo afeta-la em um futuro ndo distante.

A introducdo dessa industria no pais foi marcada pela significativa participacdo do
Estado. Esse processo foi ampliado a partir da segunda metade dos anos de 1960, com o
governo, em suas varias esferas e a partir de varias institui¢cbes, ndo sé incentivando
(concedendo incentivos fiscais e adotando prote¢des contra as importacdes que viessem

a concorrer com 0s produtos nacionais), mas também planejando, financiando

%% Uma lista desses beneficios, com suas respectivas justificativas, pode ser encontrada na conclusdo do
capitulo 3.
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(importante papel do BNDE e da FINEP na concessao de capital e de fiancas) e atuando

de forma direta na atividade através da Petrobras/ Petroquisa.

Na implantacdo dos dois grandes polos petroguimicos nacionais (Camacari-BA e
Triunfo-RS) 14 estava o Estado, mas ndo sozinho. O modelo adotado para a constituicdo
da induastria foi o chamado “modelo tripartite”, com a participacdo de trés agentes:
Estado, capital privado nacional e empresas multinacionais. O objetivo era
“compartilhar competéncias ndo comercializaveis” entre os agentes, adotando a quase-
integracdo vertical (participacdo de clientes, como empresas de 22 e até mesmo terceira
geracdo no capital das companhias, bem como do fornecedor da matéria-prima basica: a
nafta) como forma de garantir “a apropriacdo do retorno dessas competéncias”,
alinhando os interesses entre as partes localizadas em etapas distintas da cadeia
produtiva (Azevedo & Rocha, 2005). O Estado garantia o fornecimento de matéria-
prima (Petrobras), bem como o financiamento (através de empréstimos/financiamentos
concedidos Sistema BNDE e FINEP) e diversos incentivos, o capital privado nacional
detinha conhecimento do mercado interno e de como atuar neste, enquanto as empresas
multinacionais eram responsaveis pela introducdo de competéncias e ativos ligados a

tecnologia envolvida na atividade.

Esse modelo vigorou até os primeiros anos da década de 1990. A industria foi uma das
primeiras a ser afetada pelo processo de privatizacdo iniciado no Governo Collor e
concluido pelos seus sucessores. Porém, a forma como este foi efetivado manteve
algumas das caracteristicas nocivas a competitividade das empresas, oriundas do modelo
anterior: fragmentacdo empresarial (ou seja, empresas com detentoras de baixa escala
produtiva e empresarial), com uma ampla rede de participacdes cruzadas entre as
empresas, e a existéncia de companhias monoprodutoras, com uma reduzida integragao

vertical.

O primeiro grande acontecimento que marcou a reversao desse quadro foi a constituicao
da Braskem no inicio do século XXI. Iniciava-se, assim, 0 processo, tdo esperado de
consolidacdo da industria petroquimica. Porém, este ndo ocorreu de forma instatanea.

Somente nos anos de 2007/2008, a partir de movimentos com significativa participacao
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da Petrobras/Petroquisa, foram formadas empresas petroquimicas brasileiras

integradas®®® operacionalmente.

A Braskem, junto com a Petrobras, adquiriu, no ano de 2007, os ativos petroquimicos
detidos pelo Grupo Ipiranga no Pélo de Triunfo-RS. No final deste mesmo ano foi
assinado pelas duas empresas (além da Petroquisa) Acordo de Investimento que previa a
capitalizacdo, via ativos petroquimicos pertencentes a estatal e sua holding
petroquimica, na Braskem, tendo como contrapartida o0 aumento de participacdo
acionaria nessa Ultima (passando a possuir mais de 30% do capital votante da Braskem).
Isso resultou na criagdo de uma empresa verticalizada, atuante na producdo de
petroquimicos basicos e produtos de 22 geracdo, nos dois grandes polos petroquimicos

brasileiros, consolidando-se como maior empresa petroquimica da América Latina.

Mais uma vez, com a participacdo da Petrobras, foi criado o segundo grande player do
setor em &mbito nacional. No mesmo ano de 2007, a estatal adquiriu a Suzano
Petroquimica, maior produtora de polipropileno da América Latina, até entdo, e segunda
maior produtora nacional de resinas termoplastica, com ativos no P6lo de Sao Paulo, no
municipio de Duque de Caxias (RJ), Camacari (BA) e controle compartilhado (com o
Grupo Unipar) da RioPol. Em um movimento anterior, o Grupo Unipar adquiriu a
participacdo acionaria detida pela Dow e outros acionistas minoritarios na central
petroquimica do P6lo de Séo Paulo (denominada PQU) e planta de polietileno detida por
esta multinacional, localizada na cidade de Cubatdo (SP). ApOs esses varios
movimentos, em novembro do mesmo ano, foi divulgada a assinatura de Acordo de
Investimento, entre a Petrobras/ Petroquisa e Grupo Unipar, com intuito de regular
associacdo que envolvia a criacdo de uma nova empresa petroquimica. Essa nova
companhia seria, assim como a Braskem, produtivamente integrada, com ativos nos
polos mais préximos do principal mercado consumidor nacional: a regido Sudeste. A

Petrobras/Petroquisa deteria 40% da nova companhia e o Grupo Unipar o restante.

Conclui-se, portanto, que sem a participacdo da Petrobras/ Petroguisa, 0 processo de
consolidacdo e entre a 1% e 22 geracdo petroquimica no Brasil ndo poderia ter sido
efetivado (e se o fosse, provavelmente, duraria muito mais tempo até que ambos 0s

grupos acumulassem capital suficiente e/ou angariassem novos sdcios/ acionistas

%66 Uma forma de integracao vertical ja existia anteriormente: a quase-integragéo vertical. O que ocorreria,
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capazes de incorrer em todo o capital necessario para concluir as aquisi¢des/fusdes

necessarias).

E muito cedo para chegar a conclusdes, em termos quantitativos (como aumento de
margens, ganhos advindos das sinergias, entre outros) da efetivacdo da integracédo
vertical. Esse pode ser um importante tema de estudos futuros. Entretanto, o processo de
consolidacdo empresarial e industrial era requerido ha décadas, como forma necessaria,

porém nao suficiente, de aumentar a competitividade das empresas nacionais.

O processo de integracdo vertical auxiliou, tanto a Braskem, quanto a Quattor, a
adquirirem escala operacional e empresarial, tornando-as empresas de grande relevancia
regional e, em menor escala, também mundial (argumentacdo apresentada no capitulo
4). A verticalizacdo, além de permitir capturar as amplas sinergias existentes entre as
atividades de 12 e 22 geracdo petroguimica, acabou por auxiliar as referidas companhias a
enfrentarem dois obstaculos a competitividade das empresas brasileiras de uma forma
geral: a tributacdo (reduzindo o impacto dos tributos em cascata e atraves do
aproveitamento do agio gerado a partir das aquisicdes como redutor da base tributaria

das companhias) o e o custo de capital (beneficiado pelo ganho de escala das empresas).

Contudo, grandes desafios afligem as companhias petroquimicas nacionais. Um deles é a
baixa internacionalizacdo dessas empresas a qual, atualmente, ocorre, basicamente,
através da comercializacdo de produtos (exportagdes), o que, em muitos casos, se da
através de distribuidores locais dos paises demandantes. Porém, o maior percal¢o para o
crescimento das empresas brasileiras do setor esta situado na disponibilidade de

matérias-primas.

O Brasil ndo € auto-suficiente na principal matéria-prima utilizada no pais para a
obtencdo de petroguimicos basicos: a nafta petroquimica. Além da qualidade da nafta
nacional (caracterizada pelo baixo teor de parafinicidade, resultando em menor producéo
de produtos leves como o eteno e propeno), a restricdo da produgdo nacional desse
derivado do petréleo frente a demanda, resulta na importacdo de quantidade significativa
para abastecer as centrais petroquimicas nacionais. A Braskem, por exemplo, importa,

em média, mais de 30% da nafta consumida em suas centrais petroquimicas. O Brasil,

somente, por meio de participacao acionaria.
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durante o triénio 2006-2008, importou mais de 2,8 milhdes de toneladas de nafta, o que
resultou em saidas médias anuais de divisas da ordem de US$ 1,9 bilh&o.

Assim, as empresas nacionais, para crescerem, precisardo buscar novas alternativas de
matéria-prima, seja através da inser¢do produtiva em outros paises (diversificacdo

geogréfica) ou por meio da utilizacdo de outras matérias-primas.

A Braskem, com intuito de reduzir esse problema, vem analisando alguns projetos na
América do Sul (especificamente na Venezuela, Peru e Bolivia) e Angola, todos
localizados em regides detentoras de reservas significativas de hidrocarbonetos (gas
natural e petrdleo). Os empreendimentos mais avangados (todos os outros, encontram-se,
atualmente, em fase de estudos preliminares) sdo aqueles que envolvem uma parceria
entre a empresa brasileira e a estatal venezuelana responsavel pela atividade
petroquimica. Os mesmos prevéem a criacdo de uma joint venture entre as duas
empresas (utilizando um modelo de controle compartilhado, com cada empresa detendo
50% do capital da nova companhia) com intuito de viabilizar dois projetos: (i) uma
planta de polipropileno (450 mil t/ano de capacidade produtiva), que demandara
inversdes da ordem de US$ 1 bilhdo, com fornecimento de matéria-prima advindo da
estatal venezuelana; (ii) e um empreendimento verticalizado, com capacidade para
produzir de aproximadamente 1,3 milh&o t/ano de eteno (obtido a partir do gas natural) e
1,1 milh&o de t/ano de PE.

Esse tipo de estruturacdo societaria é similar aquelas utilizadas pelos grandes players
mundiais do setor petroquimico (ExxonMobil, Shell, Dow Chemical, dentre outras) para
a constituicdo de projetos em locais detentores de ampla disponibilidade de matéria-
prima: parcerias entre essas empresas e companhias estatais do Oriente Médio. Objetiva-
se, com isso, contemplar competéncias distintas detidas por cada membro da parceria.
No caso do projeto na Venezuela, a Braskem detém um consideravel canal de
distribuicdo, ndo s6 no Brasil, mas também no exterior®®’, bem como possui uma
significativa expertise, tanto operacional, quanto também gerencial, na producdo de
petroquimicos de 1% e 22 geracdo. Ja a Pequiven é a detentora dos contratos de
fornecimento de matéria-prima. Portanto, atraves de uma estrutura societaria de controle

compartilhado, busca-se equalizar os interesses distintos detidos pelas partes, bem como

27 A companhia exporta parcela ndo desprezivel de sua producao;
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compartilhar as diferentes competéncias possuidas pela empresa petroquimica brasileira

e a venezuelana.

Outra potencial forma de minorar o problema de escassez de matéria-prima para a
petroguimica nacional € através do desenvolvimento de projetos que contemplem fontes
alternativas de suprimentos, algumas delas renovaveis. Atualmente, uma das mais
promissoras alternativas renovaveis, em substituicdo aos hidrocarbonetos fosseis, é a

utilizacdo do etanol (no caso etanol grau quimico) para a producao de eteno.

Neste sentido, o Brasil detém inegaveis vantagens competitivas na producdo de etanol.
Clima e topografia favoraveis, vasta disponibilidade de terras e amplo diferencial de
custo na producdo de etanol por meio do processamento da cana-deacgucar. 1sso torna o
pais o maior exportador mundial de etanol, sendo o segundo maior produtor deste alcool,
detendo consideraveis vantagens sobre o maior produtor, os EUA. Assim, a
alcoolquimica possui um significativo potencial de expansdo no pais. Porém, para
viabiliza-la, acredita-se que seja necessaria a adocdo de estruturas produtivas ou
societarias verticalizadas. Defendeu-se que, provavelmente, a alternativa mais viavel,
seguindo os ensinamentos dispostos pela teoria apresentada anteriormente, seja a adogao
de parcerias, ou joint ventures, dada a necessidade de competéncias distintas, as quais
dificilmente um Unico player detera. As empresas atuantes no setor sucroalcooleiro
seriam responsaveis pela disponibilidade da matéria-prima, além do amplo
conhecimento detido sobre o produto (fator fundamental para realizagcdo de pesquisas
voltadas ao aumento da produtividade do etanol) e sua expertise operacional e
administrativa nesse tipo de atividade. As companhias petroguimicas, detendo o canal de
distribuicdo para os produtos petroquimicos, competéncias gerenciais e operacionais na
producdo de petroquimicos basicos e produtos de 22 geracdo, bem como capacidade
financeira (propria ou a partir de captagdo de recursos financeiros no Brasil e até mesmo
no exterior) capaz de viabilizar as inversdes necessarias a constituicdo das unidades
fabris e capital de giro necessario a realizacdo da atividade, bem como os posteriores
dispéndios em P&D (com objetivo, por exemplo, de viabilizar tecnoldgicas, como a
obtengdo do etanol a partir da biomassa lignoceluldsica).

Contudo, a alcoolquimica, em um primeiro momento, seria uma alternativa parcial, mas

ndo suficiente completamente para contrapor a escassez nacional de nafta e gas natural
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(dado o atual estagio tecnoldgico, o que pode ser modificado com o desenvolvimento
das tecnologias voltadas para melhor aproveitamento da biomassa contida nos produtos
agricolas utilizados para a producdo de etanol) e uma oportunidade mercadoldgica de
comercializar um produto contendo “selo verde”, pela utilizacdo de matéria-prima

renovavel em seu processo de fabricacéo.

Outra alternativa a falta de matéria-prima petroquimica no pais esta localizada na maior
integracdo refino-petroguimica, processo ainda pouco explorado no pais. O Complexo
Petroquimico do Rio de Janeiro (COMPERJ), projeto capitaneado pela Petrobras,
objetiva reduzir esse atraso, através do uso de tecnologia inovadora, desenvolvida,
principalmente, pelo Centro de Pesquisa da referida empresa (CENPES). Sera utilizado,
como matéria-prima, o petréleo pesado nacional para obtencdo de petroquimicos basicos
(a partir da nafta gerada no processo) e derivados leves (como o diesel) e posterior
fabricacdo de produtos petroquimicos de 22 geracdo (como PE, PP, PET e PTA, esse

ultimo ainda ndo produzido no pais).

Porém, apesar da grandiosidade e importancia do projeto para o pais, foi criticado, no
presente trabalho, a estrutura societéria escolhida pela companhia. O que inicialmente
era para ser um empreendimento completamente verticalizando, com uma Unica empresa
(tendo, a principio, como socios a triade: Petrobras, Grupo Ultra e BNDES) atuando em
todas as etapas do processo, tornou-se um projeto “fatiado”, contemplando cinco
empresas distintas (provavelmente joint ventures, tendo como socio, em comum,
provavelmente apenas a Petrobras) atuando somente em uma das atividades: refino,
central petroquimica e atividades de 2% geracdo. Defendeu-se, portanto, com base no
referencial tedrico utilizado, que esse tipo de estrutura societaria acaba por reduzir uma
das principais atratividades do projeto: a plena integracédo vertical. Vislumbra-se, assim,
a partir dessa decisdo, um aumento dos custos de transacdo (em relacdo aqueles que
seriam praticados a partir de uma Unica unidade deciséria), menor aproveitamento das
sinergias existentes entre as atividades, com destaque para as economias de escala e
escopo, necessidade de estruturas administrativas distintas, menor absor¢do de novas
capacitacOes e habilidades, maior tributacdo (tendo em vista os tributos em cascata),

menor flexibilidade operacional, entre outras.
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Ainda, utilizando o arcabougo tedrico apresentado e examinando a forma de atuacao de
seus congéneres internacionais, defendeu-se a tese de que a forma de atuacdo da
Petrobras no setor petroguimico (quase-integracdo vertical) talvez ndo seja a mais
recomendada (ou seja, aquela que traria maiores beneficios para a companhia), indo,
inclusive, contra os preceitos apresentados em seu Plano de Negdécio: “atuar em

petrogquimica de forma integrada com os demais negocios do Sistema Petrobras”. Uma

verticalizacdo mais participativa, em termos operacionais, por parte da petrolifera

nacional, talvez seja mais aconselhavel (tanto para a empresa, quanto para o Brasil).

Desta forma, é de se esperar, a partir de decisGes apenas empresariais, que 0 setor
petroquimico nacional sofra mais algumas reestruturacdes organizacionais nos proximos
anos (provavelmente a partir da ampliacdo do processo de integracdo entre fornecimento
da matéria-prima e producdo petroquimica), na tentativa de superar os amplos desafios
que devem surgir com a entrada em operacdo de “plantas petroquimicas gigantes”, no
Oriente Medio e China, regifes reconhecidamente detentoras de amplas vantagens
competitivas. E recomendavel, também, que qualquer decisdo governamental de maior
abertura comercial com uma dessas regifes leve em consideracdo essa possivel

desvantagem competitiva da industria petroquimica nacional.

Por fim, dada a elevada penetracdo dos produtos petroquimicos na atual sociedade de
consumo moderna, e consequentemente a alta elasticidade-renda desses produtos
(resultado de seu amplo encadeamento com relacdo aos demais setores da economia),
qualquer proposta de crescimento econdémico nacional mais perene e a taxas mais
significativas, demandara ampliacdo da producéo brasileira ou ampliacdo da importacao
deste produto, o que podera afetar, de forma nao desprezivel, a restricdo externa do pais.
E defensavel, portanto, uma maior preocupacéo das autoridades governamentais sobre o
setor, caso 0 objetivo seja a manutencdo de taxas mais significativas de crescimento no

longo prazo.
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ANEXO

Comércio Exterior Brasileiro de Produtos Petroguimicos Selecionados e Nafta

Petroquimica (Matéria-Prima):

Exportacdes:
Exportacdes Brasileiras de Nafta Petroquimica — Paises de Destino
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (KQ) 2008 (US$) 2007 (KQ) 2007 (US$) 2006 (KQ) 2006 (US$)
ANTILHAS HOLANDESAS 63.710.507 21.002.703 - - - -
ESTADOS UNIDOS 1.811.577 1.925.517 - - - -
URUGUAI 7.054.971 6.062.519 18.573.517 12.139.533 22.424.009 12.672.335
Total 72.577.055 28.990.739 18.573.517 12.139.533 22.424.009 12.672.335
Exportagdes Brasileiras de Eteno — Paises de Destino
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (KQ) 2008 (US$) 2007 (KQ) 2007 (US$) 2006 (KQ) 2006 (US$)
PARAGUAI 411 4.559 298 2.739 362 3.748
ALEMANHA - - - - 2.499.907 2.842.394
ANGOLA - - 4 26 - -
ARGENTINA - - 4.706.428 4.857.399 341 1.751
ESPANHA - - 14.192.081 14.140.372 6.509.079 7.086.034
Outros - - 2.581.141 2.509.514 5.604.458 5.777.617
Total 411 4.559 21.479.952 21.510.050 14.614.147 15.711.544
Exportacdes Brasileiras de Propeno — Paises de Destino
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (KQ) 2008 (US$) 2007 (KQ) 2007 (US$) 2006 (KQ) 2006 (US$)
PAISES BAIXOS (HOLANDA) 15.997.803 14.511.578 29.496.305 26.511.306 8.442.010 7.175.966
ALEMANHA 3.451.077 4.653.020 65.026.347 62.330.232 57.731.902 46.237.160
MEXICO 10.180.743 4.120.522 - - - -
CINGAPURA - - - - 21.037.408 17.457.420
COLOMBIA - - - - 4.548.395 3.908.426
Outros - - 4.115.267 3.622.472 16.034.521 12.318.261
Total 29.629.623 23.285.120 98.637.919 92.464.010 107.794.236 87.097.233
Exportacdes Brasileiras de PEBD - Paises de Destino
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (KQ) 2008 (US$) 2007 (KQ) 2007 (US$) 2006 (KQ) 2006 (US$)
ARGENTINA 57.936.831 109.489.995 84.354.832 129.283.194 72.011.941 94.155.692
URUGUAI 8.539.634 15.930.723 11.348.154 17.922.646 11.496.253 15.583.716
PAQUISTAO 4.950.000 8.754.750 3.925.000 5.413.500 3.895.000 4.831.415
PARAGUAI 3.622.944 6.577.185 3.951.050 5.992.170 4.958.225 6.329.344
AFRICA DO SUL 3.603.325 6.537.550 2.731.075 3.745.217 1.698.050 2.123.559
Outros 14.634.620 19.938.751 24.454.225 32.670.594 55.602.180 66.575.402
Total 93.287.354 167.228.954 130.764.336 195.027.321 149.661.649 189.599.128
Exportacdes Brasileiras de PELBD — Paises de Destino
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (KQ) 2008 (US$) 2007 (KQ) 2007 (US$) 2006 (KQ) 2006 (US$)
ARGENTINA 46.241.753 81.563.373 57.373.645 80.639.456 45.493.075 57.482.765
BELGICA 43.402.140 71.639.911 43.634.121 57.676.718 21.405.747 24.186.790
ESTADOS UNIDOS 17.337.369 29.798.816 20.249.386 36.413.635 24.284.122 40.695.262
ITALIA 16.432.250 25.479.917 22.183.625 28.970.524 11.673.800 13.116.159
PORTUGAL 10.806.505 16.464.880 11.641.600 14.913.765 9.652.501 11.341.727
Qutros 99.730.799 141.272.497 155.555.470 196.141.888 182.818.093 216.786.219
Total 233.950.816 366.219.394 310.637.847 414.755.986 295.327.338 363.608.922
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Exportacdes Brasileiras de PEAD — Paises de Destino
Triénio 2008-2006

Pais 2008 (K9) 2008 (US$) 2007 (K9) 2007 (US9) 2006 (K9) 2006 (US$)
ARGENTINA 73.070.438 125.720.929 95.851.488 130.782.800 86.838.648 106.318.459
CHILE 37.345.921 56.984.100 49.036.186 61.668.970 51.144.250 60.811.451
BELGICA 28.704.862 41.226.460 53.242.126 67.835.693 22.460.557 26.263.969
BOLIVIA 12.073.031 19.188.955 15.149.445 20.677.279 14.379.625 18.095.209
PORTUGAL 12.644.800 19.082.646 13.612.275 17.849.566 14.290.175 16.606.091
Outros 100.206.367 144.547.049 152.199.960 192.304.582 164.563.620 190.637.241
Total 264.045.419 406.750.139 379.091.480 491.118.890 353.676.875 418.732.420
Exportacdes Brasileiras de PP — Paises de Destino
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (KQ) 2008 (USS$) 2007 (KQ) 2007 (USS$) 2006 (KQ) 2006 (US$)
ARGENTINA 48.953.089 86.129.337 65.616.485 91.346.937 36.485.734 45.617.423
PERU 20.311.427 29.134.076 20.501.700 26.983.175 25.088.810 30.316.756
CHINA 20.343.400 24.847.932 9.814.240 11.222.329 26.000.375 29.879.342
VENEZUELA 10.927.493 20.853.439 87.963 438.083 134.275 281.910
BOLIVIA 8.366.812 13.212.356 8.462.908 11.211.505 8.561.857 10.458.538
Qutros 65.808.634 90.490.643 140.661.541 187.169.839 126.898.478 151.155.749
Total 174.710.855 264.667.783 245.144.837 328.371.868 223.169.529 267.709.718
Exportacdes Brasileiras de PET — Paises de Destino
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (KQ) 2008 (US$) 2007 (KQ) 2007 (US$) 2006 (KQ) 2006 (US$)
VENEZUELA 5.771.200 7.009.892 9.526.675 13.711.857 - -
ITALIA 3.000.000 4.563.853 12.707 18.578 10.802.000 13.154.748
ESTADOS UNIDOS 1.342.522 2.066.505 22.329.412 29.854.611 3.186.940 4.463.252
URUGUAI 928.200 1.514.058 1.942.911 2.966.044 50.000 75.671
ESPANHA 500.000 774.743 - - 774.922 486.613
Outros 1.006.573 1.156.226 18.566.856 26.452.356 15.762.445 20.477.177
Total 12.548.495 17.085.277 52.378.561 73.003.446 30.576.307 38.657.461
Exportacdes Brasileiras de PVC — Paises de Destino
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (Kg) 2008 (USS) 2007 (K9) 2007 (USS) 2006 (K9) 2006 (USS)
ARGENTINA 27.423.167 35.636.454 33.941.639 37.856.046 26.262.628 26.502.785
BOLIVIA 3.861.788 5.711.803 3.022.999 3.579.289 4.304.008 4.155.704
PARAGUAI 2.339.043 3.778.938 2.201.835 2.681.424 1.444.507 1.511.339
UCRANIA 1.280.500 2.312.810 1.702.800 2.416.406 1.104.000 1.340.460
EMIRADOS ARABES UNIDOS 867.000 1.552.552 478.000 717.998 - -
Qutros 1.790.807 3.189.910 17.497.474 17.317.924 17.773.968 17.349.350
ﬁotal geral 37.562.305 52.182.467 58.844.747 64.569.087 50.889.111 50.859.638

Exportacdes Brasileiras de Resinas Termoplasticas (PE, PP, PET e PVC - Total) Paises de Destino
Triénio 2008-2006

Pals 2008 (KQ) 2008 (USS) 2007 (KQ) 2007 (US9) 2006 (KQ) 2006 (USS)
ARGENTINA 254.119.940 | 439.071.596 | 348.718.022 | 486.841.146 | 278.871.690 | _ 345.606.748
BELGICA 78.681.975 | 120.516.806 | 117.248.382 | _ 150.463.060 54.347.229 61.082.278
CHILE 55.063.357 82.375.336 85.010.271 |  108.173.688 92.731.421 | 110.372.002
PORTUGAL 32.446.796 46.705.364 39.887.532 52.260.880 36.287.121 41.244.601
BOLIVIA 28.161.731 45.165.883 31.740.837 43.252.722 31.487.726 38.456.772
Outros 367.63L.445 ] 540.290.020 | 554.047.764 ] 725.855.102] 609.575.622 | 732.404.836
Total geral 816.105.244 | 1.274.134.014 | 1.176.861.808 | 1.566.846.598 | 1.103.300.800 | 1.329.167.287

201




Importacoes:

Importacdes Brasileiras de Nafta Petroquimica — Paises de Origem

Triénio 2008-2006

Pais 2008 (KQ) 2008 (US$) 2007 (KQ) 2007 (US$) 2006 (KQ) 2006 (US$)
Argentina 1.455.075.394 | 1.297.759.874 |  1.748.771.953 |  1.108.202.533 |  1.384.237.670 784.298.578
Argélia 641.934.421 521.804.209 672.854.172 463.965.908 584.733.136 326.380.230
Nigéria 97.618.053 90.771.196 182.769.771 115.770.584 224.481.564 136.950.589
Marrocos 57.760.063 49.926.945 67.194.856 40.806.880 73.658.909 49.178.835
Italia 53.523.089 45.375.115 - - - -
Outros 219.389.304 166.457.590 263.686.873 157.743.681 739.156.175 428.845.363
Total 2.525.300.324 | 2.172.094.929 | 2.935.277.625| 1.886.489.586 | 3.006.267.454 |  1.725.653.595

Importacdes Brasileiras de Eteno — Paises de Origem
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (Kg) 2008 (US$) 2007 (KQ) 2007 (US$) 2006 (KQ) 2006 (US$)
EUA 19.098 123.539 4.648 33.472 642 11.472
Reino Unido - - - - 192 6.780
Hungria - - - - 8 7.406
Bélgica - - - - 572 823
Alemanha - - 47 876 - -
Total 19.098 123.539 4.695 34.348 1.414 26.481
Importacdes Brasileiras de Propeno — Paises de Origem
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (KQ) 2008 (US$) 2007 (KQ) 2007 (US$) 2006 (KQ) 2006 (US$)
Libia 11.426.982 16.889.081 - - - -
Bélgica 8.338.465 10.547.559 - - - -
Venezuela 4.188.702 5.455.298 - - - -
Portugal 3.812.885 4.632.655 - - - -
EUA 91.635 613.774 18.695 120.875 8.112 45.727
Outros 7.652 57.914 9.938 41.121 556 24.908
Total 27.866.321 38.196.281 28.633 161.996 8.668 70.635
Importagdes Brasileiras de PEBD — Paises de Origem
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (Kg) 2008 (US$) 2007 (Kg) 2007 (US$) 2006 (Kg) 2006 (US$)
EUA 18.225.701 32.372.578 8.748.359 13.689.047 2.315.172 4.774.015
Alemanha 2.901.222 5.297.651 334.582 795.055 602.524 1.092.985
Argentina 2.189.975 4.493.088 307.480 639.525 2.222.757 3.046.135
Coréia do Sul 1.918.995 3.312.557 1.204.600 1.861.581 1.595.361 2.259.897
Espanha 1.485.300 2.719.549 344.700 545.462 75.725 82.102
Outros 7.606.348 14.165.902 2.759.376 4.492.060 3.816.327 5.478.404
Total 34.327.541 62.361.325 13.699.097 22.022.730 10.627.866 16.733.538
Importagdes Brasileiras de PELBD - Paises de Origem
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (KQ) 2008 (US$) 2007 (KQ) 2007 (USS$) 2006 (KQ) 2006 (USS$)
Argentina 122.489.216 228.313.616 123.021.325 180.151.267 137.695.477 173.295.963
EUA 76.364.613 130.154.259 55.179.113 85.431.286 19.732.124 33.174.045
Alstria 5.054.000 11.004.637 4.771.750 8.985.947 3.336.998 6.112.120
Suica 6.240.895 10.260.039 1.075.451 2.085.237 132.943 404.161
Espanha 4.695.209 8.953.537 1.116.464 2.370.204 529.421 1.009.286
Outros 25.556.272 44.378.801 7.928.067 15.131.567 13.018.319 18.062.566
Total 240.400.205 433.064.889 193.092.170 294.155.508 174.445.282 232.058.141
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Importacdes Brasileiras de PEAD — Paises de Origem
Triénio 2008-2006

Pais 2008 (Kg) 2008 (US$) 2007 (Kg) 2007 (US$) 2006 (KQ) 2006 (US$)
EUA 67.358.938 108.920.797 37.743.294 49.544.966 10.829.127 14.356.094
Argentina 57.987.240 96.647.379 53.747.850 75.174.344 81.955.100 102.315.232
Bélgica 10.182.249 19.637.582 6.727.914 12.079.414 8.238.151 11.583.060
Coréia do Sul 5.646.285 10.078.143 2.375.050 3.271.044 2.367.000 2.865.411
Alemanha 4.310.020 9.096.664 3.063.485 5.257.305 1.306.686 1.854.919
Outros 12.979.979 25.186.864 4.891.272 11.387.239 6.588.508 8.640.028
Total 158.464.711 269.567.429 108.548.865 156.714.312 111.284.572 141.614.744
Importacdes Brasileiras de PP — Paises de Origem
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (Kg) 2008 (US$) 2007 (Kg) 2007 (US$) 2006 (Kg) 2006 (US$)
EUA 49.660.219 86.371.216 55.617.660 75.097.426 21.096.447 27.811.080
Argentina 30.952.979 63.284.833 36.652.382 58.902.275 28.821.780 40.035.285
india 24.220.100 40.798.389 14.349.275 19.131.609 2.597.525 3.246.648
Colémbia 17.718.500 35.004.844 17.793.580 27.057.648 17.918.250 26.108.917
Africa do Sul 11.707.245 21.131.950 982.250 1.438.570 225.750 288.173
Qutros 52.015.624 106.657.096 40.848.451 72.845.043 34.342.331 56.109.934
Total 186.274.667 353.248.328 166.243.598 254.472.571 105.002.083 153.600.037
Importacdes Brasileiras de PET — Paises de Origem
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (Kg) 2008 (US$) 2007 (Kg) 2007 (US$) 2006 (Kg) 2006 (US$)
Taiwan 57.835.940 87.670.039 41.323.000 56.276.625 34.809.970 43.844.078
México 19.965.989 33.125.872 18.217.235 27.327.026 13.252.311 19.873.403
China 14.004.000 19.789.955 20.160.770 25.623.224 26.758.561 32.939.462
Coréia do Sul 11.791.620 17.824.309 6.690.800 8.851.897 24.984.610 30.804.281
Italia 3.926.001 5.638.554 21.974 31.271 127.085 133.990
Outros 11.866.117 17.174.083 25.619.650 35.974.170 72.519.906 92.010.140
Total 119.389.667 181.222.812 112.033.429 154.084.213 172.452.443 219.605.354
Importagdes Brasileiras de PVC - Paises de Origem
Triénio 2008-2006
Pais 2008 (Kg) 2008 (US$) 2007 (Kg) 2007 (US$) 2006 (Kg) 2006 (US$)
EUA 175.530.440 197.328.198 24.850.478 28.353.525 1.239.783 2.433.161
Argentina 67.118.263 88.607.756 61.574.781 63.122.474 66.370.506 58.601.271
Colémbia 44.214.474 60.976.222 9.266.600 11.426.784 6.010.230 6.274.062
Alemanha 17.231.945 23.249.851 6.013.627 8.508.027 3.307.281 4.280.803
Coréia do Sul 11.422.170 13.498.575 13.429.884 12.785.323 15.889.306 13.484.056
Qutros 50.114.881 63.797.176 61.658.006 64.498.886 33.829.408 34.704.055
Total 365.632.173 447.457.778 176.793.376 188.695.019 126.646.514 119.777.408

Importacdes Brasileiras de Resinas Termoplasticas (PE, PP, PET e PVC - Total) Paises de Origem

Triénio 2008-2006

Pais 2008 (Kg) 2008 (US$) 2007 (Kg) 2007 (US$) 2006 (Kg) 2006 (US$)
EUA 387.180.844 555.294.100 182.352.586 252.914.530 55.776.752 83.666.082
Argentina 282.414.327 483.730.825 279.950.818 384.433.726 318.163.620 378.836.727
Colombia 61.984.387 96.029.341 27.062.180 38.486.932 24.146.424 32.752.495
Taiwan 65.009.674 95.803.452 48.514.036 63.566.492 38.857.618 47.773.462
Coréia do Sul 42.044.420 64.040.164 30.221.570 37.023.472 53.726.964 61.146.013
Outros 265.855.312 452.024.679 202.309.345 293.719.201 200.787.382 279.214.443
Total 1.104.488.964 1.746.922.561 770.410.535 1.070.144.353 700.458.760 883.380.222
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Resumo do Saldo Comercial e Corrente de Comércio Brasileiro de Produtos

Petroguimicos e Nafta Petroquimica
2008 (US$ MM)

Produto Exportacao Importacdo | Saldo Comercial | Corrente de Comércio
Nafta 29,0 2.172,1 (2.143) 2.201
Eteno 0,0 0,1 0) 0
Propeno 23,3 38,2 (15) 61
Polietileno de Baixa Densidade 167,2 62,4 105 230
Polietileno de Baixa Densidade Linear 366,2 433,1 (67) 799
Polietileno de Alta Densidade 406,8 269,6 137 676
Polipropileno 264,7 353,2 (89) 618
PET - Tereftalato de Polietileno 17,1 181,2 (164) 198
PVC 52,2 447,5 (395) 500
Sub-Total - Resinas Termoplasticas 1.274 1.747 (473) 3.021
Total 1.326 3.957 (2.631) 5.284

Fonte: Elaboracdo Propria a partir de dados obtidos junto ao Sistema ALICE
(www.mdic.gov.br)

Capacidade Produtiva Instalada no Brasil por Empresa:

Petroquimicos Basicos (Eteno e Propeno Grau Polimero):

Capacidade Instalada de Eteno

Empresa Localizacdo Capacidade instalada (em t/ano)

Braskem BA /RS 2.480.000
Quattor RJ/ SP 1.240.000
Total 3.720.000

Capacidade Instalada de Propeno

Empresa Localizacdo Capacidade instalada (em t/ano)

Braskem BA /RS 960.000
Quattor (1) RJ/SP 375.000
Total 1.335.000

(1) Multipropésito com propeno, grau quimico.

Capacidade Instalada de PEBD

Empresa Localizacdo Capacidade instalada (em t/ano)

Braskem (4) BA /RS 365.000
Quattor (4) SP 270.000
Triunfo (4) RS 160.000
Total 795.000

(4) Capacidade multiprop6sito com PEBD/EVA.

Capacidade Instalada de PELBD

Empresa Localizacao Capacidade instalada (em t/ano)
Braskem (3) BA /RS 660.000
Quattor (3) RJ/ SP 770.000
Total 1.430.000

(3) Capacidade multiproposito com PEAD/PEBDL.
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Empresa Localizagdo Capacidade instalada (em t/ano)

Capacidade Instalada de PEAD

Braskem (2) (3) BA /RS 1.150.000
Quattor (3) RJ/SP 770.000
Solvay Indupa SP 82.000
Total 2.002.000

(2) Inclui capacidade multiprop6sito com PEBDL.
(3) Capacidade multiprop6sito com PEAD/PEBDL.

Empresa Localizagdo Capacidade instalada (em t/ano)

Capacidade Instalada de PP

Braskem RS/ SP 1.040.000
Quattor BA/RJ/SP 875.000
Total 1.915.000

Empresa Loca instalada (em t/ano)

Capacidade Instalada de PET

lizacdo Capacidade
BA

Braskem 78.000 (5)
M&G Fibras e Resinas MG / PE 292.500 (6)
M&G Polimeros PE 450.000
Total 820.500

(*) Soma do PET grau fibra (utilizado pela induUstria téxtil) e grau garrafa (amplamente utilizado como vasilhame para
bebidas ndo alcodlicas, como refrigerantes e agua mineral).

(5) Unidade de DMT (matéria-prima) paralisada a partir de maio de 2007, comprometendo a produgao de PET.

(6) Unidade de Pocos de Caldas - MG (230.000 t/ano) paralisada a partir de agosto de 2007.

Capacidade Instalada de PVC

Empresa Localizacao Capacidade instalada (em t/ano)
Braskem AL/BA/SP 516.000
Solvay Indupa SP 270.000
Total 786.000

Fonte: Dados fornecidos pela ABIQUIM, www.abiquim.org.br, acessado em 20/03/2009.
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Livros Gratis

( http://www.livrosgratis.com.br )

Milhares de Livros para Download:

Baixar livros de Administracao

Baixar livros de Agronomia

Baixar livros de Arquitetura

Baixar livros de Artes

Baixar livros de Astronomia

Baixar livros de Biologia Geral

Baixar livros de Ciéncia da Computacao
Baixar livros de Ciéncia da Informacéo
Baixar livros de Ciéncia Politica

Baixar livros de Ciéncias da Saude
Baixar livros de Comunicacao

Baixar livros do Conselho Nacional de Educacdo - CNE
Baixar livros de Defesa civil

Baixar livros de Direito

Baixar livros de Direitos humanos
Baixar livros de Economia

Baixar livros de Economia Doméstica
Baixar livros de Educacao

Baixar livros de Educacdo - Transito
Baixar livros de Educacao Fisica

Baixar livros de Engenharia Aeroespacial
Baixar livros de Farmacia

Baixar livros de Filosofia

Baixar livros de Fisica

Baixar livros de Geociéncias

Baixar livros de Geografia

Baixar livros de Histdria

Baixar livros de Linguas
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