Estrategia:
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analisis de las condiciones de contorno
y sus efectos sobre nuestra industria

¢Qué conjunto de competencias se volverian necesarias para adquirir ventajas
competitivas sostenibles en el entorno actual y en el futuro predecible?

En tanto las fuerzas externas especificas sobre nuestra industria como

en el macro-ambiente general se habrian vuelto notablemente mds dindmicas
y hostiles, “no es la especie més fuerte la que triunfa, ni la mds inteligente,
sino la que mejor responde a los cambios”.

Esta situacion sugiere la necesidad de un reposicionamiento estratégico

basado en la diferenciacion.

po del andlisis estraté-

gico, vamos a ocupar-
nos hoy del andlisis de las
condiciones de contorno y
sus impactos sobre el seg-
mento de E & P. Nuestro
objetivo es discernir sblo,
con base en la realidad ex-
terna, qué conjunto de competencias
se volverian también necesarias para
adquirir ventajas competitivas sosteni-
bles en e entorno actual y en €l futuro
predecible.

Como dijeraMagretta, “lasfalasde
la estrategia son frecuentemente fallas
en confrontar laredidad”. Nuestrate-
sis es que tanto las fuerzas externas es-
pecificas sobre nuestra industria como
en el macro-ambiente general se ha-
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brian vuelto notablemente

més dinamicas y hostiles.

Parafaseando a Darwin,
‘ “no es la especie mas fuer-

te la que triunfa, ni la més
| inteligente, sino la que me-

i 4 jor responde a los cam-
bios’.

Tal cuadro de situacion
sugeriria la necesidad del reposiciona
miento estratégico basado en la dife-
renciacion. Esto requeriria una combi-
nacion distinta de competencias inter-
nas, de relacion con e entorno y finan-
cieras, muchas de ellas “blandas”.
Muy acertadamente, cuatro de estas
competencias (conocimiento, riesgos,
monetizacion del gasy medio ambien-
te) son ges tematicos de cuatro de las
seis ediciones de Petrotecnia para

Por Carlos A. Garibaldi

2003 (febrero, abril, junio y diciembre,
respectivamente).

La estrategia es mucho mas
que la eficiencia operativa
La estrategia no comprende el
benchmarking, el downsizing, la rein-
genieria, la virtualizacion, la conduc-
cion por objetivos, e Six-Sigma, etc.
Estas son herramientas buenas y nece-
sarias de nivelacion y supervivencia,
pero son de conocimiento general y
cualquieralas puede emular. Esdecir,
Son necesarias pero no suficientes. La
eficiencia operativa (EO) implica tra-
tar de hacer las cosas mejor que los
competidores. Cuando una empresa
mejora su EO, evoluciona hacia la
frontera de productividad. Dicha fron-
tera sigue migrando hacia afuera, in-
fluenciada por €l desarrollo de la tec-
nologia y nuevas metodologias admi-
nistrativas. El problema es que las
mejores practicas se difunden rapida-
mente gracias a las consultorias y su
benchmarking. Entonces, e empujar
la frontera no redunda en beneficios
duraderos relativos para ninglin com-
petidor, sino que las ganancias en pro-
ductividad son capturadas por clientes
y proveedores (incluidos los consulto-
res). Cuanto mas benchmarking, mas
nos parecemos todos. Cuanto mas
outsourcing (frecuentemente a los



mismos proveedores),
més genéricas se vuelven
esas actividades. Es decir,
los retornos de la EO dis-
minuyen con el tiempo.
La competencia basada
en la reduccion de costos
es mutuamente destructi-
va y deviene finalmente
en la eliminacion de com-
petidores mediante la
consolidacién.

La estrategia no trata
solo de la supervivencia,
sino de descubrir y com-
plementar las competen-
cias propias para explotar-
las y asi lograr ventajas
econdmicas sostenibles.
Toda empresa debe hacer
enormes esfuerzos para

Firma
® Recursos y competencias
- Conocimiento
- Financieros
- Gerenciales
- Funcionales
- Organizacionales
® Reputacion
e Cultura

FACTORES INTERNOS

Industria
e Rivalidad
e Atractivo y barreras
o Sustitutos
® Proveedores
¢ Clientes

FACTORES EXTERNOS

Macro-ambiente
e Geopolitico
e Econémico
® Demanda
® Expectativas de inversores
® Tecnoldgico
® Presiones sociales

alinear su (1) visién-mi-
sion con (2) sus lineas de
industria, segmentos, mercados y ne-
gocios elegidos, (3) sus recursos y
competenciasy (4) sus estructuras, Sis-
temas y procesos internos, todo para
finalmente desarrollar y sostener sus
ventajas competitivas con el objetivo
de crear valor de manera creciente.
Trata de hacer las mejores cosas. La
estrategia es entonces € saber qué ha
cer y qué no hacer (establecer fronte-
ras a la actividad y posicionarse ade-
cuadamente) y hacerlo diferentemente
y mejor que los demés, pero de tal ma-
nera que resulten una mezcla dificil de
imitar y se vuelva una ventgja sosteni-
ble. Esta concepcion de estrategia di-
ferenciante es lo que ha destacado a
Southwest Airlines, Wal-Mart, Ama-
zon, GE y, por qué no decirlo, Enron
(haciendo salvedad de los elementos
espurios de su praxis).

La empresa se desenvuelve
dentro de un contexto
externo

Dicho entorno esta conformado
por factores especificos de su indus-
triay del macro-ambiente. Estos fac-
tores externos influyen en su vision-
mision, la seleccién de sus negocios,
€l posicionamiento estratégico dentro
de cada mercado y los requerimientos

y balance de sus recursos y compe-
tencias. Como podemos apreciar en el
proceso de lafigura 1, los factoresin-
ternos se retroalimentan para corregir
cualquier falencia, mientras que los
factores externos no se retroalimentan
y estarian aparentemente fuera del
control de la firma. Dijimos “ aparen-
temente”, ya que las empresas dife-
renciantes como las antedichas han
logrado de una manera u otra modifi-
car la configuracion de su industria a
levantar barreras a sus competidores,
mitigar o invertir el poder de sus pro-
veedoresy clientes, etc.

Dado el grado de madurez de
nuestra industria de E & P, la capaci-
dad de competir de una empresa para
capturar oportunidades de generacion
de renta, crearla’y acumularla depen-
de mucho més de los factores exter-
nos, porque las rentas generadas en
ella son ricardianas y ya no schumpe-
terianas (caracteristicas de industrias
en creacion o inmaduras, como lain-
formética o la bioingenieria, donde €l
pionero tiene la oportunidad de impo-
ner sus estandares y/o levantar barre-
ras a sus competidores). Como bien
dijera Warren Buffet, “...cuando una
industria con reputacion de econo-
mias marginales se encuentra con un
gerente con reputacion de excelencia,

Procesos y Sistemas
Organizacion
Recursos

Fuerzas (S)

Debilidades (W)

Estrategia

Oportunidades (0)
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Figura 1e Proceso estratégico

es usualmente la industria la que
mantiene su reputacion intacta’.
Las fuerzas industriales
evolucionan drasticamente
y son mas hostiles

Gracias a su simplicidad, seguire-
mos la metodologia de andlisis de la
industria de Michael Porter, €l clasico
exponente de la escuela de las estrate-
gias corporativas genéricas. Si bien
no es la mas moderna, su aproxima-
cion racionalista (opuesta a la prag-
matista del Boston Consulting Group)
probablemente sea la mas (til, quizas
por su robustez conceptual y claridad
didactica. La metodologia de Porter
se aplica usualmente para estimar 1os
prospectos de generacién y acumula-
cion de rentas en el largo plazo en
una industria especifica. Como pode-
mos apreciar en los ggemplos de la fi-
gura 2, dentro de un mismo macro-
ambiente, éstas pueden variar signifi-
cativamente de industria a industriaya
que dependen en gran parte de factores
industriales que también estarian gene-
ralmente fuera del control de las em-
presas. Parafraseando a Buffet, diria-
mos que | os gerentes de una no serian
mejores que los de las otras.

Porter sintetiza el contexto externo
especifico de la industria en cinco
“fuerzas’ descriptasen lafigura3:
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Retorno sobre

LG patrimonio (%)
Farmaco 21,4
Petrodleo 13,1
Textil 9,3
Acero e

Figura 2¢ Rentabilidad de subsectores
industriales (1971-1995)

 Grado derivalidad

» Amenaza de aparicion de nuevos
competidores o, lo reciproco,
existencia de barreras de entrada

* Amenaza de productos sustitutos

* Poder de los proveedores

 Poder de los clientes

Valdria la pena sefialar que los
“clientes’ obvios de una petrolera de
E & P son lasrefinerias o las utilities,
pero también son clientes los Estados
anfitriones, por lo que los analizamos
separadamente.

Para aplicar €l marco de las “cinco
fuerzas de Porter” nos hemos tomado
el atrevimiento de dividir arbitrariay
difusamente la historia de nuestra in-
dustria en tres caracteristicas: “mo-
narquia’ (pre-1970), “democracia’
(1970-1998) y “elitismo” (post-
1998). Laevolucion conceptual de las
fuerzas segln nuestro criterio puede
observarse en la figura 4. Podemos
discrepar en los particulares, pero a
menos cualitativamente pareceria evi-
dente que (a) el “dinamémetro” ha
cambiado de formaen el tiempo y (b)
el campo de fuerzas que afecta al seg-
mento se ha vuelto més intenso.

Durante la monarquia la industria

manifestd histéricamente un bajo gra-
do de rivalidad entre las “hermanas’
(cartel virtual), altas barreras de en-
trada (capital, oportunidades y know-
how propiedad de las empresas), alto
poder sobre sus clientes (integracién
con refinerias y falta de sofisticacion
de los gobiernos), alto poder sobre
sus proveedores (que aplicaban tec-
nologia desarrollada por las petrole-
ras, gozaban de bajos margenes'y su-
frian a la cola de la merced de la vo-
latilidad de los precios, lo que cred
una actitud adversaria entre empresas
petroleras y de servicio) y poder de-
creciente de los sustitutos (como €l
carbdn).
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Retorno Retorno
activo (%) venta (%)
11,8 13,1
6,5 6,5
4,3 2,5
1,5 1,3

Durante la democr acia varios fe-
némenos cambiaron esta relacion:
una aguda revolucion técnica (sismi-
ca 3-D, perforacion horizontal, etc.),
una revolucion informética (la “de-
mocratizacion” y disminucion en los
costos del software y de hardware), el
acceso a la informacién geol dgica,
sismica y de pozos facilitado por la
computacion ubicua, la racionaliza-
cion de las empresas mediante € ata-
gue a los costos y la eliminacion de
niveles intermedios de mando, € tras-
paso del poder de los carteles de em-
presas hacia los carteles de gobiernos
anfitriones, y la liberalizacién-desre-

gulacion anivel global que result6 en
la multiplicacion de oportunidades.
Como consecuencia, muchas firmas
independientes y no integradas apare-
cieron en escena. Se pusieron de mo-
da las alianzas estratégicas con com-
petidores y proveedores tendientes a
diluir o transferir riesgos, bajar los
gastos de compras e inventarios, etc.
L as negociaciones con |0s socios,
proveedores y gobiernos comenzaron
a evolucionar de antagolnicas (pelear-
se por latorta), a cooperativas (agran-
dar la torta para todos). Eso llevo a
una industria de relativa baja compe-
tencia (mas bien cooperativa), ya que
habia una amplia seleccién de oportu-

Figura 3® Fuerzas externas sobre la industria
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Figura 4e Evolucion de las fuerzas externas

nidades. Como €l petréleo es un com+
modity, la competencia se baso en €l
enfogue en los costos y en la excelen-
cia en aplicar la ahora ampliamente
distribuida tecnologia. Nuestra indus-
tria evoluciond entonces hacia un re-
lativamente bajo nivel de rivalidad y
esencialmente sin barreras de entrada.
En los ultimos afos, habria una
evolucion hacia el elitismo, por la
emergencia de una casta de super-
majors lograda mediante la consoli-
dacién. El “dinamémetro” se compli-
cay €l nuevo balance de fuerzas de
Porter aparentaria ser el siguiente:

Grado de rivalidad. Resulta casi
paraddjico definir la rivalidad en una
industria donde cualquier par de em-
presas pueden estar aliadas en un pro-
yecto y ser rivales en otro. Si 1a per-
cepcion de que las oportunidades atrac-
tivas se concentran en un pufiado de lu-
gares fuera generalizada, tenderia a au-
mentar €l grado de rivaidad entre las
firmas con envergadura suficiente para
accederlos. Pero por otro lado, las con-
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centraciones industriales privilegiarian
las formas de competencia oligopdlica.
Habria entonces algin aumento en la
rivalidad entre las super-majors, y me-
nos entre las independientes.

Amenaza de nuevos competido-
res. Se estan volviendo alevantar ba-
rreras, pero adentro de la industria,
afectando la movilidad de las firmas
dentro del mercado. Unavez mas, las
super-majors estan alcanzando venta-
jas absolutas de costos mediante sus
economias de escala, pero fundamen-
talmente, tienen la envergadura finan-
ciera para descubrir hidrocarburos en
aguas ultraprofundas, concretar pro-
yectos transnacionales de LNG, ser
admitidos a los paises clave del Me-
dio Oriente, etc.

Amenaza de sustitutos. Continlia
lainvestigacion sobre fuentes de ener-
gia renovables y no-fésiles, en diver-
sos estados de viabilidad técnicay co-
mercial, asistidas por agudas presiones
para reducir emisiones de carbonos y
el percibido calentamiento global. El
gas natural quema mas limpiamente,

Elitismo
(1998-)

sera insumo para la produc-
cién de hidrégeno para evi-
tar la contaminacidn por car-
bono y goza de economias
de escala a veces inversas
respecto de las del petrdleo.
Se va transformando tam-
bién en un commodity, al re-
solverse el problema de su
transporte, dada su ventaja
estratégica de no estar con-
centrado en e Medio Orien-
te ni sujeto a cuellos de bote-
[la (Ormuz, Bosforo).

Poder de proveedores.
Estaria en franco crecimien-
to. Las mayores firmas de
construccion y servicios es-
tén prosiguiendo su propio
ciclo de consolidacion. Al
menos una de las tres firmas
dominantes amenaza con su
integracion haciaE & P. Las
alianzasy ofertas de virtuali-
zacién aumentaran la depen-
dencia de sus clientes. Ade-
mas, €l aumento de la complgjidad de
la tecnologia y la consolidacion de
productos y servicios hace que sus
costos relativos sean altos dentro del
total de los costos de descubrimiento,
desarrollo y produccion, otorgandoles
mas poder.

Poder de clientes. Aunque muchos
de los compradores de hidrocarburos
estan integrados, los “compradores’
de empresas operadoras (los Estados
anfitriones) no lo estan. L os paises pe-
troleros clave tendrian tedricamente
todo € poder de negociacion, pero sin
embargo las super-majors tienen tam-
bién méas musculo para tratar de in-
fluenciar sus politicas sectoriales. Los
gobiernos anfitriones de los paises
“menores’ (como, en nuestra region,
Argentina, Colombia, Ecuador, Perd y
Boalivia) se verian frente a un mercado
de inversores configurado principal-
mente por independientes en bgjo gra-
do de rivalidad. Deberian ofrecerles
incentivos y tratar de morigerar para
ellos sus riesgos de superficie.

El macro-ambiente



es también mas inhdéspito

En este componente del contexto
externo se destacalo siguiente:

Geopolitica. Aunque el petréleo
goz6 siempre de gran valor estratégi-
co, gran parte de nuestras reservas y
de la capacidad de oferta podrian ver-
se afectadas por el actual conflicto
bélico y cultural entre los Estados
Unidos y sus aliados por un lado, y
algunos elementos fundamentalistas
y/o nacionalistas autodenominados
isl&micos por el otro. Algunos mas
cinicos sostienen que nuestra indus-
tria no es solo un objeto de efecto, si-
no una causa de dicho conflicto.

Balance entre oferta y demanda.
Sabemos que el precio del crudo
muestra una elevada elasticidad in-
versa respecto de dicho balance, ya
gque cambios porcentual mente poco
significativos (hasta menores del 2%)
detonan severas volatilidades en el
precio (50-100%).

Si se verificare a fin latal percibi-
da caida en la capacidad de reempla-
zar reservas mediante nuevos descu-
brimientos, seria concebible pasar en
el futuro de una situacion de exceso
de capacidad, a una de déficit. Del la-
do de la demanda, tengamos en cuen-
ta que el presente ciclo de estanca-
miento econdémico global pudiere re-
vertirse y que, hoy dia, sélo e 20%
de la poblacion mundial consume el
80% de la energia, mientras que un
tercio de los 5900 millones que so-
mos aln no tiene acceso a hinguna
forma comercial de energia.

Presiones sociales. Las empresas
deben también entonces soportar inu-
sitadas presiones sociales de indoles
ecoldgicas, étnicas, politicas y regu-
latorias. La antedicha pobre distribu-
cion de la energia comercia resulta
ria irénicamente afortunada. Estados
Unidos consume €l 25% de la ener-
gia con el 5% de la poblacion mun-
dial. Si la poblacion entera del plane-
ta tuviera la capacidad de adquirir
vehiculos monstruosamente grandes
y poderosos, consumir energia'y ge-
nerar los inevitables contaminantes
(a pesar de las notables eficiencias y

tecnologias ambientales) como en
Estados Unidos, las condiciones de
vida en €l planeta resultarian inapro-
piadas (quintuplicara las emisiones
de carbono). Sin animo alguno de
polemizar, podriamos por lo menos
preguntarnos si €l desarrollo parejo
fuere sostenible bajo la economia
energética actual (basada en el carbo-

no). Existe otra externalidad sufrida
por algunos Estados consumidores.
El petréleo se precia como un com-
modity indiferenciable, lo que no re-
fleja el costo militar de garantizar las
fuentes y rutas de suministro (como
el Golfo Pérsico y €l Estrecho de Or-
muz). Habr& que ver entonces qué
tendencia gana la carrera: la posible
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escasez, €l costo de la
seguridad energética o
la presion por sustitu-
tos de los combusti-
blesfoésiles.

Amplio

Liderazgo en costos

Diferenciacion

I6gica, pero latransparencia
de la cadena de vaor yare-
dujo €l interés de los inver-
sores sobre la misma. Al
igual que respecto de los

Percepcidén de va-
lor y expectativas de
los accionistas. Las
empresas petroleras,
como porta-estandar-
tes de la “vigja’ eco-
nomia basada en los

Espectro competitivo

Estrecho

Foco en costos

Diferenciacion
enfocada

conglomerados diversifica-
dos, los inversores son hoy
capaces de armar su propio
portfolio entre las mejores
exploradoras, adquisidoras,
refinadoras, etc., en vez de
comprar una mezcla donde

recursos fisicos, vie-

ron caer la percepcion

de suvalor frente alas

de tecnologia 'y de re-

cursos intelectuales. Una vez pincha
da la burbuja de las .com y debido a
la crisis financiera catalizada el 11 de
septiembre de 2001, las empresas de
E & P han vuelto a ser por € momen-
to un refugio de valor.

Sin embargo, el e-commerce no ha
muerto (sufrié sélo un gjuste alarea
lidad), y las empresas de E & P conti-
nlan mostrando pobre performance
operativa por falta de grandes descu-
brimientos, altos costos, malas inver-
siones, bajos retornos y un foco en €l
corto plazo por tratar satisfacer las
expectativas trimestrales de creci-
miento de los analistas. Cuanto mas
gigantesca la firma, mayor es su ape-
tito por gigantescas reservas que otor-
guen un saludable factor de creci-
miento porcentual, para disminuir la
percepcion de su riesgo (y asl su cos-
to del capital) y para justificar altos
multiplos de valor de la accion res-
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Bajo costo Diferenciacion

Ventaja competitiva

Figura 5e Posicionamientos genéricos

pecto de las ganancias (P/E).

Para satisfacer dichas expectativas
de crecimiento, se esta apelando a la
consolidacion, las adquisiciones y los
proyectos exploratorios de alto im-
pacto. El crecimiento organico me-
diante la exploracion, de haber pros-
pectividad, seria el més légico y eco-
némico. Sin embargo, la otrora inde-
fectiblemente errada percepcion de
gue la industria no seria capaz de
reemplazar su produccién con nuevos
descubrimientos pareceria estar ahora
comenzando a ser avalada por las es-
tadisticas. Ademés, como sabemos,
debido a su distribucién normal,
cuanto mas grandes son las reservas
(para que ofrezcan impacto material),
més dificiles serian de descubrir.

La integracion vertical dentro de
nuestra industria seria otra respuesta

el total suele ser menor que

la suma de las partes.
Otra de las maneras de
poder crecer es no sentirse
acotados por las fuerzas gercidas, se-
gun Porter, sobre nuestra industria en
particular, y apelar entonces aladiver-
sificacion. Es decir, pasar de econo-
mias de escala a economias de rango o
dominio (scope), si s6lo se lograran
desarrollar las competencias pertinen-
tes para operar efectivamente en otras
industrias. Desde tal perspectiva, se-
rian los recursos internos solamente
los limitantes a crecimiento. Hasta
ahora, los esfuerzos por diversificarse
a otras industrias no energéticas por
parte de algunas empresas de E & P
han fracasado, ya que no consiguieron
extrapolar las competencias claves ca
racteristicas de nuestra industria, o0 no
lograron desarrollar competencias de
aplicacion genérica como lo han hecho
algunos pocos conglomerados exitosos

(gjemplo: GE).

Al reducirse las expectativas de
crecimiento organico mediante la ex-



ploracion y no poder integrarse o di-
versificarse exitosamente, la blsque-
da de la consolidacion o concentra-
cion industrial es la alternativa que
gueda. Es decir, cuando se nos acaban
las ideas es que adquirimos a nuestros
rivales. Los M&A permiten interrum-
pir el crecimiento de potenciales
competidores directos y sacarlos de
circulacion. Sin embargo, la gran ma-
yoria de las adquisiciones corporati-
vas hunca recupera su sobreprecio.

Seria necesario entonces
posicionarse
estratégicamente

para diferenciarse y crecer

La extension |6gica de la metodolo-
gia de Porter es la eleccidn de la “es-
trategia genérica’ de posicionamiento,
ilustrada en la figura 5. El espectro
competitivo se refiere ala variedad de
segmentos de la cadena de valor de su
industria (o de industrias) en la que la
empresa esta activa. Con un razona-
miento simplista, podriamos concluir
a priori que las empresas del sector
(integradas, diversificadas, consolida-
das 0 no) tenderian a poner su énfasis
en reducir sus costos.

Un problema en nuestra industria
€s que, gracias a su estructura e idio-
sincrasia, las competencias técnicas y
de control de costos que permitieron
acceder a ventgjas competitivas pasa-
das no fueron inimitables, por 1o que
las ventajas resultaron efimeras. Ade-
mas, €l recorte de costos y la imita-
cion de las best practices estan alcan-
zando retornos disminuyentes. Los
gue mas ganaron fueron los consumi-
dores (y los consultores). Los efectos
de los recortes de costos fueron a ve-
ces motivados por un sistema perver-
so de recompensas a los altos mandos
y han tenido efectos negativos sobre
la productividad (irénicamente) y el
capital intelectual.

Ya que el ambiente es uno de velo-
cidad de cambio en aceleracion, las
estrategias defensivas, conservadoras,
de enfoque sobre costos o de evolu-
cion gradual, deberian ser menos ro-
bustas que las de innovacion, diferen-
ciacion, toma de riesgos, flexibiliza-
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cion y expansion descentralizada.

Ya que no seria posible competir
sobre la base de costos o0 precios, in-
sistimos en que se volveria necesaria
la busqueda de la diferenciacion, res-
pondiente a nuevo balance entre las
condiciones de contorno. El foco de-
beria pasar entonces de la eficiencia
operativa a posicionamiento estraté-
gico y la eleccién de los mecanismos
de crecimiento mediante la diferen-
ciacion.

La nueva ola de consolidacion
gue ha creado una industria bipo-
lar. Las oportunidades mas atractivas
estan ahora en una emergente apertu-
ra de los paises claves del Medio
Oriente, en el Mar Caspio, en fronte-
ras tecnoldgicas como los mérgenes
continentales de aguas muy profun-
das, etc., las que requieren mucho ca-
pital. Se observa la existencia de una
“Primera A” de super-majors que van
a competir vigorosamente entre si por
los proyectos que otorguen percep-
cion de materialidad en las core areas
antedichas. Por estar capacitados fi-
nancieramente, se volverian los
“clientes’ preferidos de los gobiernos
respectivos. No obstante, pareciera
gue en su afan de consolidacion las
super-majors pudieran haberse pinta-
do en un rincon. En vez de adaptar su
overhead a sus proyectos, deben
adaptar su escala de proyectos a su
overhead.

Las grandes estarian dgjando detrés
de si intersticios o nichos regionales
(por gemplo, las cuencas subandinas)
para el resto. Parece no haber una bue-
na “Primera “B”; las junior-majors
podrian quedar en tierra de nadie, con
el overhead y sin e musculo. Estarian
aln por definirse en el aspecto posi-
cional o por consolidarse.

Las independientes (quienes histé-
ricamente descubren hidrocarburos
desproporcionadamente a su tamario)
guedarian con mucho campo libre de
accion y bien saben que un ganado
puede tener tanta carne como un ele-
fante y que las vacas son mas féaciles
de encontrar y enlazar. Buscarian sus
oportunidades fuera del radar de los
grandes, en intersticios o nichos en
funcion de su especializacion geol 6-

gica o geogréfica, integracion creati-
va de cadenas de valor, aplicacion
tecnol égica, capacidad de rehabilita-
cion de campos marginales, velocidad
de maniobra o especializacion en la
administracion de riesgos politicos y
de seguridad. Las independientes
buscarian asociarse o aliarse para so-
portar mejor sus riesgos.

Surgen entonces nuevas
combinaciones
de competencias,
algunas “blandas”

¢Coémo se retroalimentan las fuer-
zas externas en € balance de los facto-
res internos? La figura 6 muestra la
aparente evolucion de las competen-
Cias Yy recursos necesarios para aventa
jar alos competidores. Sugerimos que
el género dominante de nuevas com-
petencias es €l delas“blandas’ (las no
técnicas). Si bien tomadas individual-
mente serian relativamente féciles de
imitar y no otorgarian ventajas compe-
titivas diferenciantes definitivas, s €l
total resultare ser més que la suma de
las partes, la combinacion exitosa de
las mismas podria ser més dificil de
imitar y asi volverse sostenible. Vamos
a enfocarnos en las que nos parecen
importantes hoy dia, agrupadas segln
correspondan alos procesosy recursos
internos, las relaciones con e entorno
y finalmente, la habilidad financiera:

1) Mejorar los procesos y

recursos internos

Habilidad para generar oportu-
nidades. La percepcion de escasez de
oportunidades atractivas puede ser
nefasta. Una empresa que genera mas
oportunidades que su capital disponi-
ble, puede optimizar su capitalizacion
y crecer mediante el endeudamiento.
Por el contrario, la empresa que fuera
incapaz de generar suficientes oportu-
nidades de reinversion con rendi-
mientos esperados por encima de su
costo promedio ponderado de capital,
suele recomprar sus acciones, “seguir
alamanada’ en sus frenesis de ofer-
tas en licitaciones, cumplir con sus
metas de crecimiento exclusivamente
mediante adquisiciones, etc. Corre



Monarquia

Figura 6 La evolucion de las
competencias y recursos

entonces el serio riesgo de invertir en
proyectos sub-estandar o pagar de
mas, cayendo asi en una espiral de
destruccion de valor.

Agilidad para aprovechar opor-
tunidades. En un mercado cada dia
mas dinamico, sugeririamos una rein-
genieria de los procesos de tamizado
de oportunidades y de decision, hoy
mas enfocados por pasados traumas en
evitar errores de comision que de omi-
sion, resultando en lentitud y sesgo de
aversion a riesgo. Este prgjuicio esta
apuntalado por sistemas de recompen-
sa inadecuados, ya que los errores de
omision son més dificiles de detectar
(uno obtiene los comportamientos que
recompensa y recompensa los com-
portamientos que mide).

Atraccion y retencion de los em-
pleados mas capaces. Luego de las
violentas sangrias del downsizing, ha
comenzado a ser también notable la
dificultad en reemplazar el recurso
humano perdido. Los mandos medios
pueden no haber sido tan irrelevantes
como se crey6 en su momento. Los
jévenes brillantes de hoy no se inscri-
ben en nuestras carreras, quizés por
percepciones negativas de nuestra
viabilidad sostenida o de nuestra re-
putacion. Esto estaria entonces co-
menzando a crear una escasez adicio-
nal y potencial pérdida de conoci-
miento técito no capturado o transmi-
tido, lo que puede ser gravisimo en €
largo plazo.

Nuestras empresas estarian evolu-
cionando hacia el capital intelectual.
Los empleados deberian ser ahora €l
principal activo (no se rian, esta vez
deberia ser en serio). En una economia
basada en e conocimiento “los activos
Se vuelven a sus casas cada noche”.

No se debe confundir el sueldo con
el costo de la mano de obra, es decir,
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Democracia

e Bajos costos
(benchmarking, best practices)
e Capacidad para aplicar
tecnologias
e Capacidad para identificar
y generar oportunidades
e Acceso y administracion
de la informacién

hay que tener en cuenta la produc-
tividad. El aseverar que “tenemos
lamejor gente” es |6gicamente in-
congruente con “hicimos una en-
cuesta de salarios, y estamos bien
en € promedio” (promedio = me-
diocre). Ademas, gran parte de la
compensacion de los empleados (y
por qué no de las empresas de servi-
Cio) deberia ser en funcién de su per-
formance.

Administracién del conocimien-
to. Deberiallegar més ala de la codi-
ficacion del conocimiento explicito y
lograr su integracién adecuada con la
tecnologia informética. No se resuel-
ve el tema con solo armar una base de
datos. El conocimiento técito o capi-
tal intelectual es un activo intangible
muy valioso y muy mal valuado. El
conocimiento técnico se ha vuelto ca
si un commodity, mientras que las
disciplinas “blandas’ se vuelven cada
dia méas importantes y dificiles de
transmitir (liderazgo, creacion y ad-
ministracion de la cultura corporati-
va, habilidad para operar multi- y
transculturalmente, estrategia, nego-
ciacion, motivacion, capacidad de in-
tegrar proyectos transnacionales, la
administracion de riesgos, etc.). Apa
recerian noveles formas de integra-
cion arededor del conocimiento.

Innovacién. Como todos solemos
decir, “el petrdleo se descubre en la
mente”. Debemos aprovechar las
oportunidades que brinda la tecnologia
para cuestionar |os viejos paradigmas.

Ademas, a definir y enfocarse en
lo que entendian como sus competen-
cias clave, las empresas de E & P han
préacticamente cedido el desarrollo
tecnoldgico de la industria a las em-
presas de servicio. Al elegir éstas la

Elitismo

Posicionamiento estratégico
Generacion de oportunidades
Procesos de decision
Administracién del conocimiento
Recursos humanos
Innovacion

Relaciones con proveedores
Relaciones externas

Politicas de salud, seguridad,
ecologia y sociedad
Reputacion

Disciplina financiera
Administracion de los riesgos
Realizacion del valor de las
reservas “atascadas”

investigacion aplicada por compren-
sibles razones econémicas se descui-
dalainvestigacion pura, de mas largo
plazo y generadora de descubrimien-
tos por serendipity. Especulamos que
tal vacio no podria ser Ilenado por las
instituciones académicas, si no logra-
ren atraer tampoco a los mejores j6-
venes cientificos a nuestras discipli-
nas técnicas.

2) Administrar mejor las
relaciones con el entorno
Excelencia en las relaciones gu-

bernamentales y publicas. La rela-

cion entre petrolera y Estado es una
de mutuo proveedor-cliente; las em-
presas proveen a los Estados el “ser-
vicio” de aportar know-how y capital
ariesgo para generar rentas, mientras
que los Estados son proveedores de
oportunidades de inversion. Hay si-
tuaciones en que las empresas deben
competir entre si por las oportunida-
des que brinda un determinado Esta-
do, mientras que otras veces son los

Estados los que tienen que competir

entre si para atraer las inversiones pa

rael sector.

Las reservas mas importantes tien-
den a hallarse en paises cuyos gobier-
nos tienen (obviamente) el méas alto
grado de discrecionalidad y leverage
para arbitrar la asignacion de sus de-
rechos de exploracion, desarrollo y
produccién y para la captura de la



porcion del ledn de la renta generada.
Se debe ser sensible a sutilezas cultu-
rales si se pretende poder interpretar
los intereses (soberania, empleo, etc.)
gue habria detras de sus posiciones.
Por egjemplo, dichos gobiernos (pue-
den no simpatizar con el gobierno de
Estados Unidos pero si con sus em-
presas) buscarian alianzas globales
con las super-majors porque preten-
derian reciprocidad de oportunidades
y transferencia del conocimiento.
También en sus paises de origen,
las empresas deben atender a sus ne-
cesidades de lobby frente a sus go-
biernos y a una opinién publica que
les es generalmente hostil. Del éxito
de estos esfuerzos depende el grado
de acceso a las zonas prospectivas ve-
dadas (domésticas por presiones so-
ciales o internacionales por decisio-
nes de politica exterior), los regla-
mentos ambientales y sus excepcio-
nes discrecionales, la compensacion
ex-post por antiguas externalidades
infligidas a medio ambiente o a gru-
pos aborigenes, relaciones laborales y
poder de los sindicatos, €l proteccio-
nismo a los insumos locales, presio-
nes impositivas y de captura de las
rentas “excesivas’ (windfall tax, re-
tenciones, etc.), legislacion antimono-
pélicay antitrust, determinacion de
costos de transferencia entre segmen-
tos de la cadena de valor, etc.
Politicas de salud, seguridad,
ecologia y sociedad. Se deberia res-
ponder a percepciones sociales 'y mi-

tigar o compensar los costos de las
externalidades econdémicas creadas
por nuestra actividad. Algunas per-
cepciones son ya tan poderosas que
hacen irrelevantes sus pruebas desde
el punto de vista epistemoldgico. Se-
ria entonces poco recomendable com-
batirlas tozudamente en vez de tratar
de responder alas mismas.

En este aspecto, nuestra industria
se ha conducido en general con lla-
mativa torpeza. Como técnicos, ten-
demos a aferramos a lo racional y de-
sestimar las percepciones. Nuestra
capacidad de autocritica se limita fre-
cuentemente a aseverar que “no he-
mos sabido expresarnos bien, por lo
gue no nos entienden”. Ya que la co-
municacion tiene doble sentido, seria
necesario quizas que también apren-
diéremos a escuchar.

Reputacion. Resulta imperativo
restablecer la confianza de inverso-
res, clientes, empleados y del entorno
social, aggiornando la gobernancia
corporativa y no declamando sino
practicando la ética. Aunque esto sue-
na muy bien, honestamente (y lamen-
tablemente) no hemos visto pruebas
de que la ética otorgue ventajas com-
petitivas en nuestra industria. Pero en
el extremo, la falta flagrante o la per-
cepcion de falta de ética han destrui-
do o casi destruido otrora grandes fir-
mas (Enron, Arthur Andersen, Tyco,
Sunbeam, WorldCom, etc.).

Quizés convenga revistar los siste-
mas de recompensa para eliminar los

incentivos perversos. Que una accion
sea legal, es hoy condicion necesaria
pero no suficiente. Todo dilema ético
es tal porque tiene un costo econémi-
co (si no hay costo, no hay tal dile-
ma) y hay decisiones morales que no
se pueden evaluar econdémicamente o
decidir utilitariamente. Podria susci-
tarse una entelequia por la aparente
contradiccién: los accionistas nos
castigan si no atendemos primordial-
mente al bottom line, pero seria 16gi-
co suponer también que los paradig-
mas sociales que echan raices en la
conciencia colectiva se reflejan segu-
ramente en |os valores de 10s mismos.

3) Adoptar disciplina
financiera

Retomar la cultura de planear e
invertir para el largo plazo. Idea-
mente, tal disciplina inversora fijaria
y recompensaria objetivos indepen-
dientemente del precio del crudo,
buscaria crecer los dolares de utilidad
mas que los barriles, optimizaria el
balance de los portfolios y € timing
de las inversiones y mantendria un
balance contable robusto para poder
absorber comodamente la volatilidad
delos precios.

El énfasis actua en el corto plazo
acorta los ciclos estratégicos de tal
manera que se vuelven mas rapidos
que los exploratorios (no confundir
con flexibilidad y capacidad de ma-
niobra). Como dato anecddtico, a ha-
cer un post mortem de la exploracion
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Conclusiones

El segmento de E & P de nuestra industria, siendo maduro, estd muy in-
fluenciado por los factores externos.

Las fuerzas externas naturalmente fluctian y evolucionan en el tiempo,
pero el campo de fuerzas resultante sobre el sector se esta haciendo ca-
da vez mas intenso.

Existen oportunidades de diferenciacion en respuesta a los mismos,
mas alla del razonable (y quizas ya agotado) afan por reducir los costos.
Las estrategias de posicionamiento tienden hacia la consolidacion de
los grandes o a la busqueda de nichos para los independientes. Seria di-
ficil vivir en la zona gris.

Nuestro pais y sus vecinos, como paises “con petréleo” y “no petrole-
ros” compiten entre si y gozan de muy poca discrecionalidad y leverage
para atraer inversores al sector. La Argentina en particular deberia no
solamente retornar a las claras y exitosas reglas de juego de la década
anterior, sino inventar incentivos para capturar inversiones, preponde-
rantemente de parte de firmas independientes.

Estamos en una era de nuevas barreras internas donde el posiciona-
miento estratégico se vuelve mas importante y se vuelven criticas cier-
tas competencias (muchas de ellas “blandas”) para lograr diferenciarse

y alcanzar ventajas econdmicas sostenibles. —

internacional de una major, no podia-
mos discernir qué proyecto explorato-
rio correspondia a qué estrategia. El
cortoplacismo seria un comporta-
miento dificil de modificar, ya que es
un sesgo hasta natural; las organiza-
ciones tienden naturalmente a elimi-
nar incertidumbres, priorizando en-
tonces el corto plazo. Més alin, “apa-
gar incendios” resulta psicol 6gica-
mente mas gratificante que planear
para el largo plazo, dado el corto lap-
so para el feedback.

Debemos sefialar, sin embargo,
gue €l poner énfasis en € posiciona-
miento estratégico provoca un dile-
ma. Porter ha sido criticado por adop-
tar una metodologia muy estética. Si
las condiciones de contorno cambian
répidamente, la mezcla diferenciante
de las competencias y el consiguiente
posicionamiento estratégico se volve-
rian dindmicos también. Habria que
buscar balancear esto ultimo con la
necesidad de alargar los ciclos estra-
tégicos.

Administracién de riesgos. So-
mos como industria expertos en el
andlisis y dilucion de los riesgos téc-
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nicos. Deberiamos creativamente me-
jorar nuestra habilidad para amorti-
guar o transferir la volatilidad de los
precios, los riesgos politicos y otros
riesgos de superficie.

Realizacion ddl valor de reservas
“atascadas’. Capacidad para moneti-
zar reservas de gas y crudos pesados
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