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RESUMO

As transformacdes dos ultimos anos na inddstria de energia e, especialmente. as
alarmantes projecdes acerca das mudangas climdticas colocaram ponto central da pauta
politica a substituicdo de combustiveis fosseis por “energia limpa”. No segmento de
transportes, projetado como grande demandante futuro de derivados de petréleo, a
possibilidade de uso de biocombustiveis passou de esbogo de projeto & meta nas economias
industrializadas. Essa transformag¢fio colocou o Brasil, portador da experiéncia de maior
sucesso com etanol, no centro do debate ¢ das projecdes de oferta. Este trabalho pretende
avaliar as caracteristicas da evoluclo recente da producio de dlcool no Brasil, engendradas
primeiramente pelo avango da demanda doméstica ¢, simultancamente, avaliar as perspectivas
¢ transformagdes engendradas pelos investimentos recentes, em andamento e plangjados.

Mais especificamente, € objetivo deste trabalho a descrigdo dos investimentos e suas
repercussdes sobre o grau de concentrago, a presenca de capital estrangeiro, de empresas de
capital aberto, empresas de energia e/ou outros setores, bem como as conseqiientes

transformagGes patrimoniais.

Palavras-Chave: Economia industrial. Estratégia empresarial. Biocombustivel.

Etanol.



ABSTRACT

The recent transformations of the last years in the energy industry and especially the
alarming projections about climate change put the central point of the political agenda of
replacing fossil fuels with clean energy. In the transportation segment, projected as a future
major claimant of oil, the possibility of use of biofuels has to outline the project goal in
industrialized economies. This transformation has put Brazil, holder of the most successful
experience with ethanol, in the center of the debate and offer projections. This paper
presents the characteristics of recent developments in ethanol production in Brazil,
primarily engendered by the increase in domestic demand, while simultaneously evaluating
the prospects and transformations engendered by recent investments in progress and
planned.

Specifically, one goal of this work the description of the investments and their
impact on the degree of concentration, the presence of foreign capital in publicly traded

companies, energy companies and/or other sectors as well as the consequent changes in

property.

Keywords: Industrial economy. Management Strategy. Biofuel. Ethanol.
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INTRODUCAOQ

As transformagdes dos 1iltimos anos na inddstria de energia e, especialmente, as
alarmantes projecdes acerca das mudangas climéticas colocaram ponto central da pauta
politica a substituicdo de combustiveis fosseis por “energia limpa”. No segmento de
transportes, projetado como grande demandante futuro de derivados de petroleo, a
possibilidade de uso de biocombustiveis passou de esbogo de projeto 4 meta nas
economias industrializadas. Essa transformacgdo colocou o Brasil, portador da

experiéncia de maior sucesso com etanol, no centro do debate e das projecdes de oferta.

Destaca-se a formagiio de grandes grupos no setor, ainda que este permanega
significativamente desconcentrado em termos produtivos. Estes agentes participaram na
adi¢éio de capacidade, mas foram especialmenie importantes no crescimento das fusdes
e aquisicbes da inddstria sucroalcooleira. Foram também agentes importantes no
processo inicial de profissionalizag@o da gestdo e de ingresso das empresas no mercado

de capitais.

O resultado dos recentes Investimentos € uma progressiva ampliagdo da
produgdo nacional, das vendas domésticas e exportaces, bem como do fortalecimento
econdmico e produtivo da industria nacional. Os proximos anos deverfio se caracterizar
por uma intensificagdo dos movimentos atuais. Como a demanda externa ainda se
apresenta com grau de incerteza relativamente alto, a efetivaco dos investimentos
anunciados na midia certamente acarretard em grande oferta de dicool no mercado

doméstico e, possivelmente, em ampliacdo da concentragdo do setor

Este trabalho pretende avaliar as caracteristicas da evolugéo recente da produgio
de alcool no Brasil, engendradas primeiramente pelo avango da demanda doméstica e,
simultaneamente, avaliar as perspectivas e transformagdes engendradas pelos
investimentos recentes, em andamento e planejados. Mais especificamente, € objetivo
deste trabalho a descricio dos investimentos € suas repercussfes sobre o grau de
concentracéo, a presencga de capital estrangeiro, de empresas de capital aberto, empresas

de energia e/ou outros setores, bem como as conseqiientes transtormagdes patrimoniais.
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CAPITULO 1 - Estruturacdo da indistria de etanol: evoluciio da demanda

e principais caracteristicas da producio nacional

1 — Aspectos técnicos da induistria do etanol.

A cana-de-acUcar € uma graminea semi-perene que ocupa atualmente mais de 5
milhdes de hectares em duas regides distintas: Centro-Sul (90% da producdo) e Norte-
Nordeste, separadas por regimes de chuvas diferentes. Como no Centro-Sul a estagio
das 4guas ocorre de setembro a fevereiro, sua safra é dada de maio a abril. Ja no
Nordeste a safra vai de setembro a agosto gracas a concentragio das precipita¢des nos

meses de junho e julho.

A produgdo brasileira de cana, que j4 superou a marca de 600 milhdes de
toneladas em 2010, € processada por cerca de 400 usinas, das quais aproximadamente

80% se concentram no Centro-Sul. (ULTIMO SEGUNDO, 31/03/2010).

O alcool ¢ obtido através da fermentagfio da cana, que ocorre em tanques. O
produto desse processo € centrifugado para separar as leveduras, passando
posteriormente para as colunas de destilagio. O 4lcool resultante € o hidratado, a 96°GL.

O anidro passa por outro processo de desidrata¢do para chegar a 99,7°GL.

O dlcool etilico, também conhecido como etanol, ¢ composto por dois atomos de
carbono, cinco atomos de hidrogénio e uma hidroxila (C2ZH30OH), sendo obtido no
Brasil pelo processo de fermentagio do caldo de cana-de-actcar. Como combustivel
para motores de ciclo Otto, especificamente no setor de transporte rodoviario, o etanol é
utilizado nos veiculos leves brasileiros como aditivo na gasolina (alcool anidro) ou em
motores movidos 4 alcool (também Flexfuel), apos hidratagfo. Quando usado como
aditivo, a propor¢io da mistura € defimda por lei, podendo oscilar de 20% a 25%, com
um ponto percentual para mais ou para menos, sem risco de prejudicar o desempenho
do motor (Macedo e Nogueira, 2004). Atualmente, a mistura utilizada é de 25%,

autorizada pelo governo desde abril de 2010. (FOLHA DINHEIRO, 29/04/2G10).

1.1 — Demanda na indastria do alcool: resumo das caracteristicas e

tendéncias contemporineas.
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Os préximos dois topicos pretendem tratar, de forma sucinta, as transformacdes
ocorridas na demanda por etanol nas ultimas décadas. As transformacdes ocorridas
nesta demanda so o principal agente promotor dos investimentos nas tltimas décadas.
Sendo assim, setfo brevemente analisadas a evolucio da demanda no Brasil, EUA ¢

Europa, alguns dos principais mercados para o combustivel nos tltimos anos.

1.1.2 - Demanda no mercado interno de etanol.

Nas ultimas décadas, a demanda por etanol no Brasil tem sofrido grandes
transformagdes. Apos uma fase de intenso crescimento capitaneada pelos estimulos do
Prodlcool e pela ampliagdo das vendas de automéveis a alcool, que chegaram a 90% das
vendas no final da década de 1980 (FREITAS, 2006), o consumo manteve-se estagnado
por cerca de dez anos. A crise de oferta, em 1989, abalou aguele crescimento e criou

uma crise de confianga em relagéio ao combustivel.

Devido & essa crise € & queda de fabricagdo ¢ venda de automoéveis a alcool,
durante a década de 1990 a demanda manteve-se estiavel, com elevacdes nos anos de
maior crescimento econdmico, com destaque para 1997. Nos anos 2000, por sua vez,

ocorreu um significativo aumento de demanda em relacfo a década anterior.

Os dois principais motivos para essa ¢levag@o foram a competitividade em prego
do etanol, que viabilizou maior adigdo do combustivel 4 gasolina, ¢ o advento dos

carros Flexfuel, que, desde 2003, t¢m crescido muito em vendas'.

A venda de veiculos leves em 2007 atingiu um total de 2,361 milhfes de
unidades. Em 2008 esse namero foi de 2,628 milhdes. Admite-se, uma elasticidade-
renda média da demanda de 1,3 para o periodo de 2007/2017°. Isso ird gerar um
crescimento de frota médio anual de 4,8%. Sob esse cenério, pode ser tragado um perfil

da frota de combustivel, como ilustra o quadro 1 abaixo:

l Segundo dados da ANFAVEA (www.anfavea.com.br) as vendas de carros flexfuel, em 2007,
representaram 8 | % do total (site acessado em janeiro de 2008).
: Dados da ANFAVEA de maio de 2008. Foi adotado 2006 como base de calculo, pois 2007, pois
o aumento das vendas de 2007 foi considerado excepcional.
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Quadro 1 — Projecdo da frota de veiculos Otto (em %):

80%

70%

60%

2008

30% W 2017

20%

0%

Gasolina Alcool Flex-Fuel

Fonte: Elaboragdo propria atraves de dados da EPE, 2010.

E sabido que a escolha do combustivel hoje, gragas a tecnologia flex-fuel, é uma
fun¢do que depende principalmente da relagdo entre os pregos do alcool e da gasolina.
Ou seja. ¢ importante comparar a competitividade de ambos. Porem ¢é importante
ressaltar que existe uma sazonalidade anual do produto, pois em periodos de entressafra

ocorre uma menor oferta e aumento dos precos.

Este altimo fato causou uma mudanga sensivel no perfil do consumo de etanol,
pois com a tecnologia bicombustivel o crescimento do consumo de édlcool hidratado
cresceu muito mais rapidamente que o consumo de etanol anidro. que é o adicionado na
gasolina. Avaliagoes recentes (MACEDO, 2007) apontam para uma crescente evolugao
do mercado interno nacional que, em 2012/2013, devera atingir volumes entre 28 e 29
milhdes de m3. Além disso. nesse mesmo periodo as exportagdes deverdo atingir 7
milhdes de metros cubicos. mais que duplicando os valores exportados na safra
2006/2007, de 3.3 milhdes de m3. Nesse sentido, a compreensdao dos principais
mercados externos torna-se indispensavel para analise das transformagdes produtivas

recentes.
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1.1.3 - Mercados externos para etanol

Nos ultimos 30 anos a industria de energia vem passando por um processo
acelerado de transformagdes. Desde os choques do petrdleo na década de 1970, as
empresas de petroleo e, posteriormente, empresas de energia, buscaram diversificar seus
mercados, atuando em novas regides produtoras ¢ desenvolvendo novos produtos. Em
sentido similar, as economias nacionais buscaram estimular a substituigio de petroleo

ou a maior eficiéncia em seu uso.

Simultaneamente a esse processo de diversificagfio energética, a discussio sobre
desenvolvimento passou a incorporar o debate acerca dos impactos ambientais. Esse
novo tema, que ganhou maior expressdo e formalizagdo na EC0O-92°, deu origem & uma
agenda de pesquisas e agdes politicas em torno do conceito de “desenvolvimento
sustentavel”. Em extensfo a este processo politico, o Protocolo de Kyoto reforcou ja na
presente década, o compromisso de grande parte dos paises com a redugéo da emisséo
de gases causadores do efeito estufa. Ademais, o documento chamou ateng¢do para a
necessidade de se criar mecanismos econdmicos para incentivar a redugfo da emissdo

de gases causadores do efeito estufa. (RUAS, 2005; MACEDO, 2005).

As perspectivas de consumo de etanol se inserem diretamente neste amplo
processo. A expectativa de que setor de transporte scja responsavel por 50% da
demanda adicional de derivados de petréleo até 2025 (IEA, 2007) fez com que a busca
por combustiveis automotivos de melhor desempenho ambiental fosse acelerada. Os
biocombustiveis, dada sua simplificada tecnologia de producdo e utiliza¢do, ganharam
espago dadas essas caracteristicas e gragas aos clevados pregos de petrdleo, que

viabilizam a competitividade preco do combustivel.

As perspectivas sdo por demais incertas e transformam-se ano a ano,
especialmente apos mudangas institucionais sobre o tema’. Também ¢ bastante incerta a
parcela de mercado mundial que serd possivel ocupar com etanol brasileiro. Muitos
analistas apontam para incertezas sobre o encaminhamento de negocia¢bes sobre
reducdo/eliminagéo das barreiras comerciais como determinantes centrais. De maneira

geral, o etanol € visto como subproduto agricola, nfio como commodity energética ¢ ¢

Conference on Environment and Development, Rio de laneiro, 1992,
Com destaque para metas de adi¢fo 4 gasolina, parcerias tecnoldgicas e comerciais e programas
de estimulo governamentais (subsidios, promogfo de infra-estrutura e pesquisa ¢ desenvelvimento)
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comum a ufilizagio de instrumentos de protecdo dos produtores que tém prego e
qualidade inferiores aos combustiveis concorrentes, como os produtores etanol de
milho’. Entretanto, pode se afirmar que em um cendrio de grande crescimento da
demanda o Brasil seria extremamente beneficiado, mesmo sob protegdo tarifaria. Uma
prova disso sdo as exportagdes atuais, que chegam a 480 mil toneladas em 2008, mais
de 30% superior ao ano anterior. Além das exportagdes, os grupos brasileiros teriam
também vantagem competitiva para adogiio de estratégias e parcerias internacionais.
(SECEX, 2008).

Trés fatos relevantes que indicam a continuidade ¢ o desenvolvimento do uso do
etanol: a questdo do efeito estufa e os graves problemas ambientais causados pelo
MTBE (constatados nos EUA e no Japdo), que tem induzido os paises a adotarem
politicas para buscar matrizes energéticas menos dependentes de derivados do petréleo;
a elevagdo real dos precos internacionais do petrdleo que, mesmo apds a crise
internacional, retomaram trajetéria de crescimento e; o fato de que o consumo de etanol
¢ facilmente incorporado a estrutura dos derivados de petroleo, utilizando logistica

similar, estrutura de distribui¢io comum ou mesmo a utilizagéio como blend.

1.1.3.1 — Mercado nos Estados Unidos

Nos EUA, as diversas legislacdes de incentivo a indudstria de etanol tiveram
como objetivo a redugfio da dependéncia da gasolina como combustivel. Ao mesmo
tempo, em um processo iniciado no Estado da Califérnia, os EUA decidiram banir o
MTBE (Metil-Terc-Butil-Eter) que era adicionado & gasolina. A substituigio desse
composto por etanol contribuiu para o aumento significativo de seu consumo e,
conseqjilentemente, da produgdo deste biocombustivel. Podemos destacar as seguintes

legislagbes e metas de incentivo & produgéo de etanol no periodo de 2005 a 2007:

O “Energy Policy Act of 2005”, estabeleceu metas de consumo de combustivel
renovavel até 2012. Foram estabelecidas diversas ag8es de estimulo ao uso de etanol, a

exemplo da remuneragdo do formulador de combustiveis com US$0,51 por galdo de

> Além do custo, o balango energético do etanol de cana € superior (diferenca entre o produto

energético e gasto de energia no processe produtive). A participagic de combustiveis fosseis na cultura
agricola e no processo industrial € muito mener. A tecnologia de cogeragfio a partir de bagago da cana ¢
vantagem competitiva e um grande potencial de desenvolvimento para o setor (ROTHKOPF, 2007).
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etanol adicionado a gasolina, de forma a compensar o alto custo de produgéio de alcool a

partir do milho.

Como medida de protecio de sua industria nacional, o Congresso norte-
americano estabeleceu uma taxa de US$0,54 por galdo de etanol importado, podendo
haver isencdo caso o produto seja oriundo de um dos 24 paises que compdem o

Caribbean Basin Iniciative - CBIL, a chamada “Iniciativa Caribenha”™,

Em janeiro de 2007, o entfio presidente dos EUA, George W. Bush, propds uma
meta de redugfio de 20% da utilizago de gasolina nos proximos dez anos, conhecida

por Meta 20 em 10.

Segundo a Renewable Fuels Association, a produgdo de etanol nos Estados
Unidos apresentou um crescimento de 267% no periodo de 2001 a 2007, sendo
produzidos 6.7 e 24,6 bilhdes de litros, respectivamente. Porém, o consumo sendo
superior & produgdo, foi complemeniado por importagfio, passando de 7,9 para 25,9
bilhdes de litros no mesmo periodo. A capacidade industrial instalada de produgio de
etanol era, em janeiro de 2001, de 7,3 bilhdes de litros anuais, alcan¢ando 20,8 bilhdes
de litros para o mesmo més de 2007. Em maio de 2008, a capacidade instalada
americana chegou a 32,9 bilhdes de hitros que, somada a capacidade das novas usinas
em construciio, poderd alcangar 51,5 bilhdes de litros anuais. (RFA, janeiro de 2008.

Industry Siatistics.)

O crescimento da produgfio de etanol nos EUA resultou em um aumento do
preco do milho e conseqlientemente em seus custos de produgfio. Observamos assim
uma redugfio nas margens liquidas dessa industria. O maior volume brasileiro exportado
para este pais ocorreu em 2006, totalizando 2,26 bilhdes de litros de etanol, somando-se

as exportacOes diretas com as realizadas via CBL. (SECEX, janeiro de 2008).

O aumento da demanda, causado pela ja citada substituigio do MTBE em 2006,
também foi impulsionado pela criagio de um eficiente sistema de logistica de
escoamento do etanol produzido na regido centro-oeste dos EUA para as regifes

costeiras leste e oeste e pelas melhorias em infra-estrutura.
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Alguns estudos do inicio da primeira metade da década de 2000 apontam
um consumo entre 18 a 20 bilhdes de litros de etanol para 2012. No entanto esses
valores foram ultrapassados ja em 2006, superando a marca de 20 bilhdes. Esse grande
crescimento deve-se principalmente a adi¢ao de 10% de etanol na gasolina. (BOLETIM

NEIT NUMERO 11, junho de 2008).

A mais importante mudang¢a nos EUA foi a aprovagdo do “Energy Independence
and Security Act of 2007”7 (EISA 2007), que estabeleceu metas impositivas para a
demanda para os proximos 15 anos. Ou seja, no ultimo ano, em 2022, cerca de 80
bilhdes de litros consumidos no mercado americano deverdo ser de bicombustiveis
avancados, dos quais o bicombustivel celulésico devera responder por 75% dessa meta

(ver Quadro 1.1).

Quadro 1.1 — Principais caracteristicas historicas da indastria de etanol no Brasil

20 A
15
|
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| -J I
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[ ®mproducdo Dimportacdo |

Fonte: NEIT-1E-UNICAMP a partir de dados da RFA.

A Food and Energy Security Act of 2008 foi promulgada no Congresso dos
Estados Unidos em maio de 2008. O Projeto é uma continuac¢do da Farm Bill de 2002 e
estabelece todas as politicas energéticas do pais. dando continuidade a uma longa

historia de subsidios agricolas, estendendo-os ate janeiro de 2011. No entanto sdo
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incluidas politicas especificas aos bicombustiveis e principalmente ao etanol celulésico.
A Secdo 9003 da Lei prevé subvenc¢des de ate 30% do custo de desenvolvimento de
biorrefinarias para a producio de bicombustiveis. Também permite garantias de
empréstimos de até 250 mithdes de dolares comerciais em larga escala das mesmas. A
Se¢do 15.321 do projeto de lei estabelece um novo crédito de imposto para os
produtores de biocombustiveis celulésicos, ou seja, os biocombustiveis produzidos a
partir de madeira, gramineas, ou a partes niio comestiveis das plantas. O novo crédito
para o produtor de bicombustivel celulésico € fixado em 1,01 délares por galdo e se
aplica somente ao combustivel produzido e utilizado como combustivel nos Estados
Unidos. Essa Lei é fundamental para entendermos os subsidios impostos pelos Estados
Unidos e conseqilientemente para entendermos a demanda americana. (ENERGY ACT,

2008, CHAPTER 32).

Atualmente, o crescimento da produgio de etanol dos EUA tem acompanhado a
demanda interna e os projetos de novas destilarias devem atendé-la durante os proximos
anos. Até junho de 2008, as exporta¢des brasileiras para o CBI foram superiores aquelas
observadas no mesmo periodo do ano anterior, devido a melhor atratividade em termos
econdmicos, visto que ao ser re-exportado, o etanol € internalizado nos EUA sem a taxa
de US$0,54/galdo. E importante ressaltar que existe um limite para as exportagdes de

etanol via CBI que € de 7% do volume produzido pelos EUA no ano anterior.

Sendo assim, existe grande possibilidade de o Brasil continuar sendo o
fornecedor preferencial do etanol importado pelos EUA devido ao seu custo

competitivo.

1.1.3.2— Mercado na Europa

Em 2003, o Parlamento Europeu, em conjunto com o Conselho da Umdo
Européia, estabeleceu através da Diretriz para Combustiveis Renovéveis, a meta de
participagéo destes em 2% do total de gasolina e diesel consumidos em cada pais a
partir de 2006, Para 2011, a meta € de 5,75%. O percentual pode ser atendido com o uso
de biocombustivel puro, misturas com combustivel fossil ou ETBE (Etil-Terc-Butil
Eter). Lembrando que o percentual é apenas indicativo e ndo uma obrigagdo para os
Estados-Membros.
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Motivada pelo aumento da seguranga do abastecimento e pela reducdo das
emissOes de gases de efeito estufa, a Unifio Européia sinalizou recentemente que a
participagiio das fontes renovéaveis serd de 10% da matriz energética da area de
transportes até 2020. Essa decisdo podera representar uma necessidade de cerca de 30
bilhdes de litros de biocombustivets em 2016. (EUROPEAN BIOETHANOL FUEL
ASSOCIATION, 2007).

Recentemente, a Comissdo da Industria e Energia do Parlamento Europeu votou
favoravelmente ao projeto de lei relativo a meta citada. Entretanto, considerou que pelo
menos 40% da encrgia renovdvel empregada tivesse origem em fontes alternativas, mais
sustentavels € menos poluentes que as tradicionais, tais quais: energia solar, hidrogénio
e biocombustiveis de segunda geragdo (etanol de lignocelulose). Para 2015, 5% da
matriz energética para transportes viriam de fontes renovéveis, sendo que 4% teriam
origem em biocombustiveis tradicionais e o 1% restante nas fontes alternativas. Como
resultado de investimentos nos paises europeus, a produgdo de etanol combustivel
passou de 528 para 1770 milhdes de litros no periodo compreendido entre 2004/2007.
Em 2007, a Franga alcancgou a posi¢fio de lider com 578 milhdes de litros anuais contra
394 milhdes produzidos na Alemanha e 348 milhdes na Espanha. Nesses paises, a
produgdo é predominantemente oriunda de beterraba, cereais e excedentes de produgéo
de vinho. A expansdo do mercado europeu de etanol nos préximos anos deverd ser

sustentada principalmente em fungéio da producéo do préprio continente. (EUROPEAN

BIOETHANOL FUEL ASSOCIATION, 2007).

Visando o alcance dessas metas, a UE vem proporcionando suporte para
atividades de P&D sobre etanol de fignocelulose. No entanto, a expectativa ¢ de que os

volumes produzidos nfo sejam representativos na década em questéo.

Em janeiro de 2008 a Unido Européia anunciou a adogéo de quatro critérios de
sustentabilidade ambiental para permitir a importagio de etanol e biodiesel, e essas
novas regras poderdo deixam em suspenso ¢ desejado crescimento das vendas do Brasil
para o bloco. Sera estabelecido que o “etanol sustentavel ambientalmente” ndo pode ser
obtido a partir de matérias-primas cultivadas em areas Gmidas ou de florestas. Também
serfio exigidas provas de eficiéncia energética na producdo, defesa da biodiversidade e

certificagéo.
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QOutro futuro critério visa limitar emissdes de gases de efeito estufa na produgéo
de etanol. A UE exigira maior eficiéncia energética desde a produgfio agricola até o
transporte do biocombustivel, passado pelo processamento. Para isso, vai determinar um
percentual de "poupanga de gas" que a utilizagdio do biocombustivel deve permitir.
Nessa frente o Brasil estd bem, ja que usa bagago de cana na produgdo de energia. O
etanol do pais permitiria reducfio de emissdes entre 80% e 90% na comparagdo com a
gasolina, enquanto na UE e nos EUA o percentual fica em torno de 35%. Entretanto, as
cifras sdo polémicas e se espera maior definigfo. Se o limite de poupanca estabelecido
for de 50%, s6 o etanol brasileiro e o biodiesel de dendé passariam no teste europeu. O
proprio setor agricola do velho continente estd pedindo que o nivel de emisséo na
produgfio de biocombustivel seja igual ao da gasolina ou do diesel, porque sabe que tem
desempenho ecoldgico mediocre. Por outro lado, organiza¢Ges nio-governamentais

{ONGs) pedem para a UE ser extremamente dura.

O terceiro critério estabelecerd que biocombustivel ndo poderd ser feite de
matéria-prima obtida de terra de florestas ndo afetadas pela atividade humana ou de
areas proiegidas a partir de maio de 2003, data da primeira diretiva européia sobre o
tema. Ou seja, as exigéncias vio além do processo de producdo. Se um pais desmatou
essas zonas para produzir bioetanol, terd que contabilizar também as emissdes
provocadas pela mudanga de uso de terra. Se era floresta ha pouco tempo e houve
desmatamento, o biocombustivel dessa drea nio passa no critério ¢ fica inviabilizado

comercialmente.

O quarto critério visa incentivar a produgdo dentro da UE, para atender aos
critérios ambientais da Politica Agricola Comum (PAC). A UE vail adotar a diretiva
para garantir que 20% da energia usada em seus 27 paises-membro venha de fontes
renovaveis até 2020, Todos os combustiveis para transportes deverdio conter pelo menos
10% de "agrocombustivel” até 14. Isso significa o uso de uma grande quantidade de
biocombustivel para o setor de transportes, mas a meta sé sera alcangada com
importagdo significativa porque a produgfio do bloco sera insuficiente. Assim, 0s paises,
para cumprir suas metas, precisario importar biocombustivel, forcosamente com o selo
ambiental. Poderdo importar outro tipo de etaneol, mas ai sem contabilizar a reducdo de
emissdes de gases e nem se beneficiar de incentivos fiscals. Na pratica, o etanol sem

certificagéo ficara fora do mercado. Com as tarifas européias, o etanol brasileiro ¢ mais
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caro que a gasolina. S6 se usa etanol com incentivo fiscal ou para cumprir metas de
reducio de emissdes - e isso fard os europeus pressionarem os brasileiros a se
enquadrarem. Por outro lado, Unifio Européia quer fazer acordos com paises que t€m
seus proprios sistemas de certificacio. Portanto o Brasil larga na frente em elaborar
padrdes e especificagdes para os bicombustiveis, trabalho que o Instituto Nacional de
Metrologia, Normalizacdo e Qualidade Industrial (INMETRO) esta desenvolvendo com
o National Institute of Standards and Technology (NIST) do EUA. O INMETRO ja
desenvolveu materiais de referencia para diversas caracteristicas do alcool combustivel,
entre elas o PH, a condutividade, a massa especifica e o teor de agua e alcool. O
Governo brasileiro espera que este Memorando de Entendimento seja aproveitado por
outros paises produtores e consumidores de etanol. (MDIC, 2010). J& a Comissdo
Européia é mais liberal do que outros setores europeus, como o Parlamento, mais
inclinado a impor sua propria certificagio de etanol (VALOR ECONOMICO,
12/12/2007). O Brasil aponta, devido a alta competitividade de seu produto, como

principal fornecedor.

1.1.3.3— Mercado no Japio

Em 2003 o governo japonés permitiu a adi¢dio de 3% de etanol a gasolina, em
carater experimental, em algumas cidades. Essa quantidade pode aumentar devido as
exigéncias do Protocolo de Quioto. Orgaos do governo japonés se concentram em tragar
novas estratégias visando diminuir a dependéncia do pais em combustiveis f0sseis em
pelo menos 20% ate 2030. No entanto ainda néo foi definido qual combustivel devera
ser utilizado em mistura com a gasolina. As refinarias de ETBE lutam para a utilizagéo
do mesmo como forma de reativar as diversas plantas desativadas com sua proibigio em
2001. No entanto, uma das propostas que véem ganhando forga politica € a adogédo da
elevagdo do percentual de mistura do etanol na gasolina de 3% para 10% ja em 2012,
Neste caso, o Japdo pode se tornar um mercado potencial de aproximadamente seis

bilhdes de litros/ano de etanol.

Hoje o pais produz cerca de 115 milhdes de litros anuais de etanol sintético (de
etileno) ou oriundo de fermentacio do arroz. O potencial de aumento da producdo de

etanol via processos de fermentagdo s6 sera possivel quando a tecnologia de

22



lignocelulose estiver comercialmente disponivel. J4 existem plantas piloto em operagéio.
O desenvolvimento da inddstria de produgfio de etanol de lignocelulose no Japdo
mostra-se como uma das solucfes para que o pais consiga suprir ¢ consumo interno
previsto de biocombustiveis. (TANAKA, 2007). Segundo o Ministério da Agricultura,
Silvicultura e Pesca japonés, este serd produzido a partir dos residuos lenhosos e da
agricultura, bem como de culturas especificas para este fim. Estdo em andamento

diversas pesquisas sobre processos avangados para as etapas da conversdo enztmatica.

O Japdo foi o segundo maior importador de etanol em 20035, com cerca de 500
milhdes de litros, dos quais mais de 60% foram de origem brasileira. A tarifa de
importacdo sobre o alcool combustivel corresponde a 23,8% (aliquota OMC) e sera

reduzida gradativamente até o patamar de 10%, em 2010 (SECEX, 2008).

Apesar das incertezas a respeito da tomada de decisdo do governo japonés,
acordos importantes foram firmados entre a Petrobras e empresas japonesas para
producdio e exportagdo de etanol brasiieiro, incluindo a distribuigdo deste no mercado
japonés. Ha negociacdes entre a Mitsui ¢ a Petrobras que visam a exportacfio de ate trés
bilhdes de litros de etanol por ano, durante os préximos vinte anos. Esse acordo serd

tratado posteriormente na sec¢io de projetos no capitulo 2.

1.1.3.4— Qutros mercados

Analisando o contexto internacional notamos um crescente potencial de
exportagio para Asia, Africa e América Latina, os quais vém sinalizando politicas de

incentivo a utilizacdo de etanol, tais como: China, India, Nigéria e Colémbia.

O governo chinés decretou, em 2005, a Lei de Energias Renovaveis, que
estabelece como objetivo principal a ampliagfo da participagiio das fontes renovaveis de
7% para 10% da matriz energética do pais até 2020 (USDA, 2007). O inicio do
programa ocorrera somente em nove provincias do pais, abrangendo parte do volume de

gasolina distribuida nestes locais.

A China € o terceiro maior produtor de etanol do mundo e ¢ primeiro do
continente asiatico. Em 2006 a produgfo chegou a 3,8 bilhdes de litros anuais, dos quais

quase metade foi utilizado como combustivel. (USDA, 2007).
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O consumo anual de gasolina na China € de aproximadamente 54 bilhdes de
litros. Portanto dentro das metas estabelecidas pelo governo o consumo de etanol
alcancara o volume de 3,78 bilhges de litros, ou seja, a China importa quase 50% do
etanol utilizado. O pais é um importador liquido de petréleo e enfrenta uma situagio de
demanda reprimida de gasolina e ainda um aumento significativo da frota de
automoveis, fatos que direcionam o poder publico no sentido da criagdo de uma

estratégia para o uso combustivel do etanol.

Observa-se que Canad4 e India, dentre outros, vém desenvolvendo uma industria
de etanol, através de projetos de refinarias, do estabelecimento de infra-estrutura ¢ da
aprovacdo de legislagBes referentes a biocombustiveis, os quais podem se tornar

importantes para o mercado de etanol.

Ainda devem-se considerar outros paises asiaticos e o das Americas como de
grandes potenciais, destacando-se Tailéndia, India e México. Com programas em plena
implementacdo e isen¢des de impostos para o etanol combustivel, aparecem como

importantes mercados futuros.

O cendrio para o etanol € promissor, especialmente para o Brasil, que por quase
trés décadas foi o Unico pais a dotar o combustivel. Os principais obstéculos séo a
auséncia de um mercado internacional estabelecido, a oferta em grande escala continuna
e a falta de uma estrutura logistica para convencer outros paises a substituirem parte da

sua matriz energética fossil pelo etanol (VALOR ECONOMICO, 21/05/2007).

1.2— Oferta na industria do Alcool nacional: caracteristicas e tendéncias

contemporaneas.

Os proximos dois topicos mostram um breve histérico e as principais
caracteristicas contemporineas da oferta de etanol no Brasil. Na se¢fio seguinte sdo
apresentados os principais movimentos histoéricos da oferta nacional, apontando os
principais determinantes do rapido crescimento até a década de 1990 e de sua

estagnacgio até o inicio da década atual.
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1.2.1- Oferta de etanol no Brasil: breve historico e caracteristieas

contemporineas.

Desde sua incorporagdo a matriz energética brasileira em 1975 até a atualidade,
o etanol conseguiu ultrapassar as expectativas de producdo e demanda criadas no inicio
do Programa Nacional do Alcool. Conseguiu também se tornar competitivo frentc aos
combustiveis fosseis, além de se tornar, especialmente nos dias recentes, uma das
op¢des de maior destaque para a reducdo de emissdes de gases do efeito estufa no

transporte mundial (MACEDO e NOGUEIRA, 2004).

Inicialmente, até¢ a elaboragio do Prodlcool, as destilarias produziam o
combustivel apenas como subproduto da industria do agticar. Com os incentivos, essas
passaram a serem constituidas de maneira autdnoma. Apés a década de oitenta e 0
periodo auge do Prodlcool, para efeito de comparagdio, em 1990/91 as destilarias
autdnomas, em numero de 62, ja existiam em 54 municipios do Estado (CARVALHO et

al, 1993).

O periodo compreendido entre 1989 e 2000 foi marcado pelo desmonte do
conjunto de incentivos econdmicos do Governo ao Programa Nacional do Alcool, no
contexto da desregulamentagfio mais ampla por que passou o sistema de abastecimento
de combustiveis no pais. Em 1990, foi extinto o Instituto do Agtcar e do Alcoot (JAA),
que regulou o mercado brasileiro sucro-alcooleiro durante quase seis décadas. Com 1ss0,
diante da redugdio dos pregos do petréleo no mercado internacional, o governo
gradativamente transferiu para a iniciativa privada as decisdes relativas ao plangjamento
e a execugdo das atividades de produgio e comercializagio do setor. Além disso, com o
fim dos subsidios, o uso e a produgéo do alcool hidratado como combustivel enfrentou
uma grande retracio. (MINISTERIO DAS RELACOES EXTERIORES, 2006).

Os controles governamentais (cotas de producfio ¢ exportagfo, tabelamento de
precos e concessdo de subsidios a produgfo € & movimentacdo, tanto para aglicar quanto
para etanol) foram eliminados em meados dos anos noventa e concluidos em 2002.
Atualmente, a presenca governamental existe na regulamentacdo da especificacdo da

quantidade de alcool na gasolina, nos daltimos anos alternando percentagens em tormno de

25% (MACEDO e NOGUEIRA, 2004).
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Os pregos estdo liberados em todos os niveis da cadeia de comercializagdo € o
etanol ¢ vendido, anidro em mistura com a gasolina ou hidratado para uso puro, nos
quase 28 mil postos de distribui¢do de todo o territério brasileiro. No nivel do
consumidor, os pregos do etanol hidratado t€ém historicamente sido inferiores a 70% do

preco da gasolina.

As altera¢des ocorridas depois da desregulamentagdo tém induzido focos de
concentragdo em um mercado pulverizado. A formag@o e grupos para a comercializagdo
de alcool foram estimulados por essa desregulamentagdo do mercado de dalcool
hidratado em uma situagdo em que grandes excedentes tinham sido acumulados no
mercado brasileiro, reduzindo drasticamente os pregos. Nesse contexto, foi criada, em
1998, a Bolsa Brasileira de Alcool, com o objetivo de comercializar o alcool produzido
na regido Centro-Sul. No entanto, essa empresa foi extinta em 2000 por ter sido

caracterizada como cartel.

Depois disso, os produtores organizaram-se em grupos para comercializagdo de
agucar ¢ alcool. De acordo com a UNICA, essa iniciativa também proporcionou alguma
concentragdo na comercializagdo, pois os cinco maiores grupos foram responsaveis pela
comercializag¢do de cerca de cerca de 50% das vendas destinadas ao mercado interno da

regido Centro-Sul.

O quadro 2 resume as principais caracteristicas das fases regulatorias do setor

sucroalcooleiro brasileiro até o final da década de 1990:

Quadro 2 - Principais caracteristicas histéricas da industria de etanol no Brasil

Periodo Fatos e caracteristicas

- Em vigor o paradigma subvencionista na agroindustria
canavieira.
- Com o [AA a agroindustria canavieira passou a estar sujeita aos
arranjos institucionais que ligavam os interesses do setor com os
Até 1975 do Estado.

Fase anterior - Com mecanismos de regulagdo da atividade produtiva

(estabelecimento de quotas de producdo, fixacdo de pregos,
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concessdo de subsidios, etc.), o produtor nfo precisava,
necessariamente, preocupar-se com alternativas tecnologicas que
pudessem reduzir custos, posto que sua permanéncia no setor
estaria minimamente garantida.

- A agroindistria canavieira baseia-se na produgio de aguicar, o
alcool € visto como residuo.

- Estratégia tecnoldgica € adotada por algumas empresas.

De 1975 a
1979
Expansio

moderada

- A 12 crise do petrdleo teve correlagio positiva com a criagéo do
Proalcool, pois gerou um “gargalo”™ no processo produtivo,
propiciando um ambiente favoravel ao 4 produggo de substitutos
para os derivados do petroleo.

- A crise da agroindustria agucareira favoreceu a orquestragio de
interesses que levou o pais a optar pelo Prodlcool (nessa 1° fase
fundamentada no alcool anidro).

- O arranjo para viabilizar o Prodlcool englobou os empresérios
das usinas e destilarias, o Estado, o setor de madquinas ¢
equipamentos e a industria automobilistica.

- Confirmou-se, no Prodlcool, o fato do produtor estar novamente
sujeito a uma série de arranjos institucionais patrocinados pelo
Estado, o que lhe garantia o paradigma subvencionista como

modelo de sobrevivéncia.

De 1980 a
1985
Expansio

acelerada

- O aprofundamento do “gargalo”, provocado pela 27 crise do
petréleo, propiciou um ambiente favoravel para o langamento do
alcool hidratado, enquanto a orquestraciio de interesses corroborou
esta alternativa como a op¢o energética mais adequada para a
substitui¢do de derivados do petréleo.

- A orquestracdo de interesses fol mais intensa vis-g-vis a primeira
fase, sobressaindo as contribuigdes do Estado no sentido de
reafirmar o padrio de busca das empresas dessa agroindistria,
direcionando-a para a produgdo do dlcool hidratado.

- Houve aumento da produgdo alcooleira nacional, com o

surgimento de novas regides canavieiras. Também ocorreu um
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periodo de preocupagdo com o desenvolvimento tecnoldgico no
setor, caracterizado pela busca de maior eficiéncia e reducio de
custos, embora com a adocdo desigual pelas empresas das varias

regides.

De 1986 a
1995
Desaceleracio e

crise

- O “gargalo™, oriundo da crise do petroleo, e que foi vital para a
criagdo e posterior expansdo do Prodlcool, desapareceu.

- Houve desagregagdo de interesses: no ambito do Estado, devido
tendéncia neoliberal e crise fiscal e financeira; na deser¢io da
industria automobilistica e/ou na falta de interesse do consumidor
pelo carro movido exclusivamente a alcool; e, na agroindustria
canavieira, redirecionando parte da producio canavieira para o
mercado agucareiro (houve recuperaciio dos pregos internacionais
dessa commoditie).

- Com a redugfio da participagfio dos investimentos publicos no
Prodlcool e desequilibrio entre a oferta € a demanda de alcool
combustivel, o interesse em produzir ¢ a comprar um veiculo a
alcool diminuiu.

- Nessa crise sctorial algumas usinas/destilarias encerraram suas

atividades e/ou foram incorporadas pelas mais dindmicas.

A partir de
1996
Rearranjo sob a
¢gide da
desregulamentaci

o setorial

A desregulamentacfio contribuiu para ampliar a competitividade
do 4lcool. Os produtores tiveram que se adaptar ao livre mercado e
caminhar sem os incentivos, subsidios e coordenagio estatal
outrora existente,

- Os produtores passaram a desenvolver competéncias visando
aumentar a eficiéneia técnica da produgdo, reformulando a
estrutura organizacional das firmas e buscando maior coordenagio
setorial — por exemplo, na UNICA em SP e ALCOPAR no PR.

- A CIDE tem contribuido para garantir a competitividade do
dlcool em relagéio a gasolina. O aparato institucional de pesquisa
tem dado suporte a capacitagio tecnoldgica para a produgo
agricola ¢ industrial.

- A legislacdo, tornando compulséria a adig8o entre 20% ¢ 25% de
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alcool na gasolina consumida internamente, assegura reserva de
mercado para o alcool.

- Mudanga no mix de produ¢do entre anidro e hidratado.
Desenvolvimento de novas tecnologias.

-A demanda interna do alcool estd sendo impulsionada pelo
crescimento das vendas de veiculos flexiveis ou bicombustiveis

(flex fuel — gasolina e dlcool).

Fonte: MELLO (2007).

Em suma, apds o periodo de grande crescimento da produgdo. a partir do final da
década de 1980 a produgdo apresenta relativa estagnagdo, com queda da participagdo do
alcool hidratado. Impulsionada pela demanda e outros fatores discutidos na se¢do 2.1, a

produgdio cresce a partir do inicio da década, tornando atraentes os investimentos no

setor.
O quadro 3 mostra a produgdo de etanol desde a safra de 90/91 at¢ a de 08/09:
Quadro 3 — Producio Brasileira de Etanol — safra 1990/1991 ate 2008/2009
(em mil litros):
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados da UNICA.

Como podemos observar no quadro 3, a produgado de etanol no Brasil na safra
2008/2009, foi de 27.5 bilhdes de litros, ou seja, mais de 20% maior que a anterior.
Desse total a regido Centro Sul do pais participa com aproximadamente 90% e a Norte e

Nordeste com aproximadamente 10%. o que praticamente totaliza a produgdo. Dessa
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producio total, 9,3 bilhdes de litros € de aicool anidro e 18,1 bilhdes de dlcool
hidratado. A area ocupada com cana-de-agticar, na mesma safra, € de 6,92 milhdes de
hectares, superior em 12,30 % a safra anterior. Do total de cana-de-agticar que esta
sendo esmagada pelo setor sucroalcooleiro, as usinas do Estado de Sédo Paulo esmagarfio
59%; as do Parana 8,9%; as de Minas Gerais 7,7%; as de Alagoas 5,5%; as de Goias
42% e as de Pernambuco 3,7%. Notamos uma concentra¢fio no valor da produgéio no
Centro Sul do pais, principalmente no Estado de S&o Paulo, que detém mais de 60% da

producéo total.

1.2.2- Preco e atratividade

O prego internacional do aglcar e o prego do etanol no mercado interne sdo
umas das analises essenciais na tomada de decisdo de novos investimentos em projetos.
Diante de uma perspectiva de aumento da produtividade e de redugio de custo de
produgdo, podemos estimar que o preco do dlcool ao consumidor devera permanecer
nos patamares atuais. E importante ressalvar que existe uma variabilidade do preco no
dentro de um ano devido a sazonalidade anual do produto. Em periodos de safra a oferta
é maior e 08 pregos menores ¢ em periodos de entressafra a oferta é menor e os pregos

s30 maiores.

Analisando o Quadro 4, notamos que de janeiro a junho de 2008, os pregos de
alcool foram superiores aos apresentados no segundo semestre de 2007. Entretanto, com
o aumento dos precos dos fertilizantes, os custos de producio estdo elevados,

diminuindo a rentabilidade.
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Quadro 4 — Historico de pre¢os ao consumidor do dlcool e gasolina (US$)
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Fonte: EPE, 2009,

Ainda com relag@o a atratividade para novos projetos, verifica-se a tendéncia do
setor sucroalcooleiro em se fortalecer € aumentar escala empresarial. Exemplo disso é
que pequenos produtores estdo se agrupando em cooperativas, grupos maiores vém
adquirindo grupos menores, ha formagdes de parcerias entre os produtores € entre
produtores e clientes, usinas aumentam seu porte, visando redugdo de custos de

producado e/ou logistica.

Todas essas tendéncias € movimentos serdo amplamente discutidos no
proximo capitulo, onde sera analisado os investimentos realizados em infra-estrutura e

fusdes e aquisi¢des visando a reducdo de custos.
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CAPITULO 2 — Investimento na indistria sucroalcooleira nacional nos anos 2000

¢ transformacgdes na estrutura produtiva

Este capitulo tem como objetivo central caracterizar os principais investimentos
realizados nos Ultimos anos € os “investimentos em curso ¢ planejados™ no setor
sucroalcooleiro brasileiro, relacionando-os com as transformagdes na estrutura

produtiva e concorréncia da industria de etanol.

O grande crescimento da demanda, discutido no capitulo 1, impulsionou a oferta
nacional e conseglientemente novos investimentos. Esse movimento, por sua vez,

caracterizou-se tanto pela adigio de capacidade quanto pela transformagfo patrimonial.

Veremos, a partir de agora, como o investimento se destacou nesse processo.
Em primeiro lugar notamos a formagio de grandes grupos no setor, ainda que este
permaneca significativamente desconcentrado em termos produtivos. Estes agentes
participaram na adi¢dio de capacidade produtiva, mas foram especialmente importantes
no crescimento das fusBes ¢ aquisi¢des da industria sucroalcooleira. Foram também
agentes importantes no processo inicial de profissionalizagdo da gestdio ¢ de ingresso

das empresas no mercado de capitais.

Estas transformagdes foram as principais portas de entrada do capital estrangeiro
no pais, que chegou aos 22% em 2010. Estes capitais atuaram de maneira ampla, com o
controle de grandes grupos ou com participagBes minoritarias em novos projetos ou
empresas estabelecidas. Estas participagdes minoritarias, por seu turno, foram
importantes para viabilizar ingresso de agentes ndo necessariamente ligados ao setor.
Estes investimentos, de cariter especulativo, atrairam investidores interessados no

rapido movimento de valorizagdo dos ativos ligados a produgéo de etanol.

A elevagio da importdncia do etanol no cenario brasileiro € mundial da energia
também passou a atrair agentes ligados a grande industria da energia. No caso brasileiro
podemos destacar a Petrobras, que plangja grandes investimentos no setor,
especialmente na logistica e infra-estrutura, inclusive para atender a crescente demanda

estrangeira.
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A proposta do segundo capitulo € discutir mais profundamente o resultado destes
investimentos, que gerou uma progressiva ampliagdo da producio nacional, das vendas
domésticas e exporta¢fes, alteragdes na estrutura regional de produgdo, bem como do
fortalecimento econdmico e produtivo da induastria nacional. Essa analise se torna
importante, porque os proximos anos deverfio se caracterizar por uma intensificagio dos
movimentos atuais. Como a demanda externa ainda se apresenta com grau de incerteza
relativamente alto, a efetivagio dos investimentos anunciados na midia certamente
acarretara em grande oferta de alcool no mercado doméstico e, possivelmente, em

ampliacdio da concentra¢fio do setor.

2- Eficiéncia produtiva, tecnologia e métodos de gestio em sua fase agricola

Como ja tratamos anteriormente, os investimentos realizados, principalmente,
nas décadas de 60 e 70 na agroinddstria sucroalcooleira expandiram a capacidade
produtiva agricola e industrial transformando o pais em um dos maiores produtores
mundiais de agtcar e dlcool. O processo de expansfo da produgdo de cana entre as
décadas de 40 e 70 ocorreu de forma extensiva, ou seja, através da incorporacgio de
novas terras, onde a area colhida com a cultura da cana passou de 1,6 milhdo de hectares
para 4 milhoes de hectares, um aumento de 154%. Ja na década de 90 esse aumento foi

de apenas 30%, acompanhado de um aumento de 10% na produtividade e 42% na

produgio. (ANCIAES el al., 1980)

Devemos destacar o investimento em novas técnicas, como a incorporacio de
novas variedades de cana, o uso de fertilizantes, o uso apropriado de herbicidas e
pesticidas ¢ do melhor plancjamento da produgfio, que permitem o aumento da
produtividade. Para Rosa, a existéncia de grandes diferencas de produgfo entre os
produtores de uma mesma regidio ou de regides diferentes € um indicador do potencial

de ganho de produtividade. (ROSA et al. 1998).

A possibilidade de se produzir cana em todo o territério nacional representa uma
vantagem competitiva para o pais, pois o periodo de safra entre as regides Centro-Sul ¢
Norte-Nordeste sdo complementares, permitindo a produgio de cana durante todo o ano.
No entanto, este potencial ainda precisa ser mais bem desenvoelvido, pois a producdo

ainda ¢ muito concentrada no Centro-Sul.
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O grande crescimento da demanda interna ¢ externa do alcool automotivo, citado
no capitulo anterior, vem estimulando a indistria sucroalcooleira a expandir a éarea
plantada € a investir em novas técnicas produtivas com o objetive de aumentar a
produgio e reduzir custos, aumentando, assim, a competitividade do produto. No
préoximo topico serd discutido a expansio da produgio de cana-de-aglicar e a

incorporacéo de inovagdes na tase agricola.

Para suprir o crescimento da demanda industrial citado no capitulo 1, novas
terras deverdo ser incorporadas no processo de producio. De acordo com dados do
IBGE o Espirito Santo e Minas Gerais incorporaram novas dreas produtoras, assim
como ¢ Mato Grosso do Sul, possuindo um aumento da drea colhida em 2009 de 3,60%,
10,45% ¢ 8,66%, respectivamente, em relagio a 2008. No nordeste, os maiores
produtores, Pernambuco e Alagoas, obtiveram ganhos de produtividade. Pernambuco
registrou uma elevagdo de 2,66% da produgio ocasionada pelo aumento da area colhida
(1,16%) e da produtividade (1,49%). Alagoas, por outro lado, obteve ganhos da ordem
de 7,08% em produtividade e, apesar da reducfo de 2,79% da area colhida, a produgéo
elevou-se em 4,09%. Alguns Estados, como o Mato Grosso do Sul, tem atraido
empresarios do setor sucroalcooleiro, principalmente do nordeste, pelo fato de possuir

terras relativamente baratas. IBGE (2009).

O estado de Sao Paulo também vem expandindo a drea de produgio de cana com
a incorporacdo do oeste paulista. Esta regifio possui dispormibilidade de terras férteis,
topogratia adequada e logistica para escoamento da produgfio. Observa-se que o
crescimento médio da produgfio de cana e da area colhida das regides foi de 14%. A
regifio sudeste apresenta o maior percentual de crescimento da producfo de cana, 19%,
enquanto o centro-oeste obteve o maior percentual em relagdo & expansdo da drea
cothida, 23%. A regifio Centro-Sul foi grande responsdvel por este aumento da area total
com cana-de-agticar, registrando um aumento de 5,9% na safra 08/09 em relagdo a de
07/08. A produgéio nacional de cana passou de 415 milhdes de toneladas para 436
milhdes, aumento de 5%; a regido Centro-Sul teve um aumento de 7% e a Norte-
Nordeste, 5,4%. A regido Norte-Nordeste obteve uma elevacfio na produtividade de

4,5% enquanto a média nacional ndo ultrapassou 1%. (IBGE 2009),

Essa grande expansio ndo envolveu novas fronteiras agricolas de modo

significativo, pois as principais areas de concentragdo da produgfo de cana estio
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distantes dos principais biomas do Brasil. Uma anélise da evolugdo das areas da lavoura
no Estado de S&o Paulo mostra que o total de area se manteve praticamente constante
durante a década de 1990, O que tem ocorrido nos Gltimos anos € uma substituigdo de
culturas, ou seja, a cana tem substituido, principalmente, dreas ocupadas com laranja e

outras culturas, além de ocupar 4reas de pastagens.

De acordo com os cendrios desenvolvidos por SCHAEFFER et al. (2004), a
estimativa de produgio total de cana, em 2023, é de 967 milhdes a 1,1 bilhdo de
toneladas de cana, numa drea total de 8,8 a 10,2 milhSes de hectares. A producdo de
alcool seria de 32,5 a 37,7 bilhdes de litros. Na préxima secdo analisaremos a fase

industrial da indUstria sucroalcooleira ¢ sua capacidade de expansdo da produgfio.

As inovagbes tecnoldgicas vém ocorrendo em todas as dreas da industria
sucroalcooleira, envolvendo a parte administrativa, técnica e biologica. Essa inovagdes
tem como objetivo elevar a produtividade, reduzir custos de producfio e a poluicio

ambiental.

Como citado no item anterior, no inicio do Programa Nacional do Alcool, houve
a necessidade de se expandir a plantagdo de cana-de-aclcar ¢ esta se deu de forma
extensiva, incorporando novas terras. O aumento da produtividade acabou ficando em
segundo plano principalmente devido & garantia de que o prego do 4lcool seria
estipulado em um patamar que cobrisse os custos de produgdo. Isso porque o Governo
Federal controlava os precos do alcool e do agticar fazendo com que os produtores néo

buscassem constantes melhorias no processo de producio. (BELIK e VIAN, 2003).

Com o fim do subsidio do Estado na década de 80 as forcas de mercado
passaram a regular as produgdes. Nos anos 90, a liberagéio dos precos da cana, do agticar
e do dlcool também provocou mudancgas no setor. O aumento da competi¢dio ¢ a néo
garantia de um preco de venda superior aos custos fizeram com que os agentes do setor

buscassem aumentar a eficiéncia e a produtividades.

A cadeia produtiva canavieira do Brasil sempre foi objeto de regulamentagéo do
Estado. Desse modo, com expedientes como a garantia de margens de lucro, reserva de
mercado, concessdo de subsidios, entre outros, a intervengdo do Estado contribuiu para
arrefecer o surgimento de um ambiente competitivo na agroindustria canavieira. Isso,

em parte, explica a relativa talta de importéncia do progresso técnico e administrativo
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na agroindustria canavieira. Nio obstante isso, as crises financeira e fiscal do Estado nas
décadas de 80 e 90, junto as variacdes dos mercados de actcar e alcool, e o inicio da
desregulamentago do setor revelaram a existéncia de produtores que optaram pelo
maior desenvolvimento tecnologico de suas estruturas produtivas, seja no &mbito
agricola, industrial e/ou administrativo, demarcando outra dindmica nesse processo de

evolugdo da agroindustria canavieira no Brasil (SHIKIDA; NEVES; REZENDE, 2002).

Muitos produtores passaram a investir em novas técnicas de produgdo, na
incorporagiio de novas variedades de cana mais produtivas e resistentes as pragas e no
gerenciamento agricola. A partir desse momento notamos uma expansdo da produgdo de

forma prioritariamente intensiva.

Muitas empresas tém adotado novas estratégias tecnoldgicas para terem mais
competitividade e sobreviverem no setor. O usc de tecnologia de ponta e novas formas

de gestiio evidenciam essa preocupacdo. (IBID).

Devemos ressaltar também o melhoramento genético das variedades da cana; o
desenvolvimento do gerenciamento da produgéo agricola através de mapas do solo ¢
imagens de satélite, declividades, adubacfio, distdncia, etc.; avangos no nivel de
extragfo, no tratamento do caldo e fermentagfo, na destilagdio e na area energética —
com o aproveitamento do bagago da cana; além das ja citada introdugiio de novos
modelos de gestdo administrativa, que vém sendo desenvolvidos por diversos grupos do

setor.

Os centros de P&D desenvolvem variedades mais resistentes a doengas e pragas
que se adaptem melhor aos diversos tipos de clima e sejam mais produtivas. No entanto
essas descobertas demoram entre dez e doze anos para se tornarem comercializaveis, ou

seja, requer um planejamento de longo prazo. (MATSUOKA, 2005).

Uma inovagfio que vem sendo crescentemente utilizada na cultura nessa cuitura
¢ a mecanizacfo da colheita. Isso se deve, principalmente, por determinacfo da Lei
11.241/0211 que estabelece o prazo até 2031 para a eliminagfio total das queimadas. As
areas ainda ndo mecanizdveis serdo obrigadas a modificar a técnica de colheita a partir
de 2011. Essa introdugdo de maquindrio requer elevados investimentos, portanto o0s
pequenos ¢ médios produtores tém enfrentado dificuldades para adquiri-lo. Essa medida

contribui para a reducgfio de cerca de 30% nos custos de produgfo. O custo da colheita
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manual € de US$ 4 por tonelada enquanto a colheita mecamizada custa US§ 2. Alem
disso as usinas também economizam com os custos de trabalhos temporarios,
alojamento, transporte, alimentagfo, equipamentos de prote¢iio e eventuais despesas

juridicas trabalhistas. (ROSILLO-CALLE e CORTEZ, 1998).

Em algumas regides do Estado de S&o Paulo os pequenos e médios produtores
tem se associado para comprar maquindrio, reduzindo o custo do investimento
individual, e, assim, permanecerem no mercado de forma competitiva. Qutros estéo
terceirizando as operacOes de colheita e plantio, tornando desnecessdrio o gasto com a
compra de maquinario. Em 2002 a queimada era usada em cerca de 80% dos casos no
processo de colheita e apenas 25% era feita de forma mecanizada. Hoje atingimos um
indice de mecanizagéo em torno de 50%. Alem da reducfio de custos, a mecanizagéo da
colheita disponibilizara grande quantidade de palha de cana que podera ser utilizada ou
para a produgfio de etanol, através da hidrélise, ou no processo de cogeragio que ja

utiliza o bagaco como combustivel. (MACEDO, 2005)

Uma nova técnica de fertilizaggo, o vinhoto, vem sendo empregado por diversos
agentes do setor. A adigfio de vinhaca, além de devolver ao solo os nutrientes retirados
pela planta, aumenta a produtividade agricola, eleva o Ph do solo, aumenta a
disponibilidade de alguns nutrientes, entre outros. De maneira geral, a cada safra, a
utilizagdo dessa técnica tem aumentado, pois as usinas €m buscado a utilizagdo mais
racional do vinhoto visando maior produtividade agricola ¢ redugfio no uso de

fertilizantes quimicos. (SOUZA, 2005)

O grande aumento de produtividade decorrente de desenvolvimento tecnologicos
na produgdo de cana foi responsavel nfo somente pelo aumento da competitividade do
setor, mas também pela redug¢iio da necessidade de ocupaciio de dreas agricolas para

incremento da producio (PAES, 2005),

Analisaremos agora a eficiencia produtiva, tecnoldgica ¢ metodos de gestdo em

sua outra fase, a industrial.
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2.1- Eficiéncia produtiva, tecnologia ¢ métodos de gestio em sua fase

industrial

Foram os investimentos feitos na década de 70 e 80 que modelaram a capacidade
produtiva nacional de dlcool, onde as crises de superprodugéo e a depressao dos pregos
vividos tantas vezes ao longo dessas décadas foram moldando a estrutura, hoje existente
do setor. ) crescimento da demanda pelo dlcool combustivel, impulsionado pelo “bom™
dos carros flex-fuel e pela demanda internacional crescente, estimulou a instalagdo de

novas unidades produtoras e expansfo das j4 existentes.

Na safra de 2004/05 havia cerca de 343 usinas que processaram 388 milhdes de
toneladas de cana, produzindo, aproximadamente 16 bilhdes de litros de dlcool. Na safra
2005/06, o total de usinas foi de 347 devido a ativagfo de quatro unidades que estavam
desativadas. At¢ 2011 estima-se que novas unidades entrarfio em operagfo: cerca de 69
usinas, das quais 27 estdo em fase de montagem, 29 em fase de projeto e 104 em fase de
consulta. Hoje, em 2010 cerca de 416 usinas processam cerca de 570 milhdes de
toneladas de cana e 27 bithdes de litros de 4lcool. Estima-se que a produgfio nacional de
alcool em 2023 ficard em torno de 35 bilhdes de litros. (OLIVERIO, 2006).

O Brasil é 0 maior produtor mundial de 4lcool alem de possuir os menores
custos de producfo, resultando em uma excelente competitividade do etanol brasileiro
no mercado mundial. Os custos nacionais so de US$ 0,17 por litro, nos Estados Unidos
o custo é de US$ 0,32, na Europa US$ 0,56 ¢ na Asia entre US$ 0,29 a US$ 0,31.
(MACEDO, 2005).

A agroindustria sucroalcooleira vem investimento cada vez mais em novas
tecnologias com o objetivo de elevar sua produtividade, aumentando, assim, a produgio
e a rentabilidade. Como ja citado no item anterior, na parte agricola, essa elevacéo de
produtividade pode ser obtida através da escolha de variedades mais produtivas, pelo

uso adequado de fertilizantes e técnicas agricolas, entre outros.

Na 4rea industrial, uma maior produtividade esta relacionada ao uso de técnicas
de produgdo que permitem o aumento da eficiéncia na extragiio do caldo da cana. Da
cana, através de um processo mecdnico, extraimos seu caldo restando o bagago, que €
constituido de tibra mais o caldo residual. O caldo segue para a caldeira onde se

transforma em agticar ou dlcool, o bagago serve de combustivel para esta caldeira, ser
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utilizado na produgdo de energia elétrica ou ainda produzir dlcool através da utilizacgéo

da tecnologia de hidrolise.

Como os custos de produgiio sdo muito elevados, muitos paises vém investindo
em pesquisa ¢ desenvolvimento na busca de novas técnicas produtivas que sejam mais
eficientes. Uma dessas técnicas que vem sendo desenvolvida, inclusive pelo Brasil, € a
producio de dlcool a partir da celulose, através do processo de hidrdlise. As matérias
primas cefulosicas sdo mais baratas que, por exemplo, o milho utilizado no processo
americano. No entanto, o custo para converter a celulose em etanol ainda € muito
elevado. O grande desafio das pesquisas é reduzir este custo do processo e tornar esta
tecnologia vidvel economicamente. Esta tecnologia consiste em um processo de
hidrélise, fermentagfio ¢ destilagfio da palha ¢ do bagaco de cana, e possul a capacidade
potencial para aumentar em 40% a producdo de etanol para a mesma produgio de cana.

(MACEDO, 2005).

A utilizagdo da celulose para a produgdo de ctanol ainda esta em fase de
pesquisa, portanto ndo ha ainda produgiio em larga escala para nivel comercial. Como a
tecnologia de hidrolise ainda esta na fase inicial de seu desenvolvimento ela situa-se em
pontos elevados na curva de aprendizado. Ou seja, investimentos em pesquisas ¢
desenvolvimento ainda podem produzir grandes reducdes nos custos de producio de

etanol derivado da celulose.

Macedo acredita que essa tecnologia sera economicamente viavel e meados de
2020. Esse umento da produgfio sera muito positivo para o Brasil porque isto criara de
fato um mercado de commodity para o etanol, viabilizando sua utilizagdo em larga
escala no mundo. O bagago e a palha da cana podem ser utilizados também na produgéo
de energia elétrica e calor para o processo. Diversas usinas no pais ja investem nesta
oportunidade de redugéio de custos e novas tecnologias estdo sendo desenvolvidas para

elevar a eficiéncia da produgfo de energia através da utilizagio dos residuos da cana.

A energia elétrica pode ser consumida pela propria usina ¢ seu excedente pode
ser comercializado, gerando renda para o setor. De acordo com (MACEDO, 2003),
atualmente, apenas o bagago €& utilizado neste processo, a palha ainda nfio foi
incorporada. Essa energia gerada nas usinas sucroalcooleiras tem sido capaz de suprir
ndo somente o consumo de eletricidade no processo industrial, como também seu

excedente tem sido comercializado em distribuidoras locais de energia elétrica. Desde o
39



final dos anos 80 as usinas de actcar vém vendendo eletricidade a rede (MOREIRA,

2000).

O surgimento ou a descontinuidade de novos projetos dependerd das
expectativas do setor sucroalcooleiro, tais como aquelas relacionadas ao prego
internacional de agticar € pregos de 4lcool no mercado interno, perspectivas do mercado

internacional de alcool, além do flex-fuel no mercado brasileiro.

Diante de uma perspectiva de aumento da produtividade e redugdo de custos de
produg#io, pode-se estimar que o prego do alcool ao consumidor deverd permanecer nos
patamares realizados atualmente. Esta situagdo ¢ confirmada pela tendéncia das
pequenas empresas produtoras estarem buscando parcerias como estratégia de

sobrevivéncia no mercado.

Porém, ¢ importante ressalvar que uma variabilidade em torno do patamar atual
de prego pode ocorrer em func@io da sazonalidade anual do produto. Em periodos de
safra: maior oferta ¢ pregos menores; ja em periodos de eniressatra; menor oferta e

precos maiores. Uma forma de reduzir o efeito dessa sazonalidade seria a manutengdo

de estoques.

De janeiro a junho de 2008, os pregos de dlcool foram superiores aos
apresentados no segundo semestre de 2007. Entretanto, com o aumento dos precos dos

fertilizantes, os custos de produgao estdo elevados, diminuindo a rentabilidade.

Ainda com relacfio 4 atratividade para novos projetos, verifica-se a tendéncia do
setor sucroalcooleiro em se fortalecer e aumentar escala. Exemplo disso € que, no
momento, pequenos produtores estdo se agrupando em cooperativas, grupos maiores
vém adquirindo grupos menores, ha formacdes de parcerias entre os produtores ¢ entre
produtores e clientes, usinas aumentam seu porte, visando redugfio de custos de

produgdo e/ou logistica,

A Cosan, maior empresa individual do ramo, com capacidade para moer
mais de 40 milhdes de toneladas de cana-de-agicar, cresceu adquirindo empresas
menores e expandindo as existentes, possuindo atualmente 18 usinas. A Companhia
Energética Santa Elisa e a Companhia Agucareira Vale do Rosario formaram, através de
fusfio, o segundo maior grupo individual produtor de agucar ¢ dlcool do pais (CIA.
NACIONAL DE ACUCAR E ALCOOL).
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Quanto a0 aumento de porte, os Grupos S#o Martinho e Equipav
ganharam escala de producfio por expansdo das unidades. Quanto & Logistica, a ser
apresentada no item 2.6, estdo sendo realizados diversos investimentos em infra-

estrutura de distribuigéo de alcool, visando a redugio de custos.

As ftransformagdes agricolas e industriais geraram adi¢io na capacidade
produtiva, sendo tambeém importantes no processo inicial de profissionaliza¢io da
gestdo e do ingresso das empresas no mercado de capitais. Vermos, no proximo item
como o investimento se destacou nessa transformag&o produtiva, nos processos de fusdo

¢ aquisi¢do ¢ no aumento da entrada do capital estrangeiro.

2.2 — Transformagdes recentes na estrutura produtiva e investimentos na

indistria sucroalcooleira nacional.

A fragmentagfio de interesses entre os produtores e fornecedores de dlcool e
acticar pode explicar uma heterogeneidade atual na estrutura produtiva e patrimonial do
setor. Das 355 unidades de produgédo sucroalcooleira existentes na safra 04/05, as cinco
maiores foram responsdveis por 8% da cana esmagada no pais (383 milhdes de
toneladas) e as 25 maiores unidades produtivas responderam por 25%. Além disso,
entre as safras de 1990 a 2005, nenhuma unidade industrial ocupou posicio dominante

na producio, indicando um quadro de desconcentragdio produtiva (UNICA, 2005).

Como ja apresentado, o final dos anos noventa, devido principalmente a
abertura do mercado e ao fim do apoio estatal, muitas usinas e destilarias foram a
faléncia ou adquiridas. Muitas ouiras que sobreviveram, por manterem administragdes
familiares hierarquizadas e burocraticas, acabaram perdendo espaco em novo ambiente

competitivo que marcou a década.

Foi através da estratégia de fusdes e aquisi¢des que muitas destilarias e
usinas conseguiram obter economias de escala, reduzindo suas despesas e gerando uma
maior eficiéneia e competitividade. O quadre 5 apresenta os principais casos de

incorporagdes e fusdes no setor sulcroalcooleiro brasileiro nos anos 90:
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Quadro 5. Brasil: incorporagdes, fusdes e arrendamentos de usinas do ano

1990 ao inicio dos anos 2000.

Usina Compradora Usina Arrendada / Sinergias obtidas

Adquirida

Racionalizagdo do
Santa Eliza Sao Geraldo uso da terra, do transporte €

dos recursos industriais.

Aumento da
eficiéncia técnica da
producdo e do lucro,

devido a economia de

Vale do Rosario Jardest
escala  gerada, melhor
utiliza¢do dos
equipamentos e sinergia
administrativa.
Economia de escala
no processamento de cana,
Grupo Cosan Serra ¢ Diamante racionalizag@o dos
equipamentos e sinergia
administrativa.
Gerenciamento pela
mesma equipe
Barra Santa Adelaide

administrativa € economia

de escala.

Economia de escala
Franco-Brasileira _
, I[paussu racionalizag@o da produgéo
Acgucar e Alcool o o
e sinergias administrativas.

Economia de escala,
J. Pessoa Benalcool racionalizag@o da producdo

e sinergias administrativas.
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Economia de escala,

Coimbra Cresciumal racionalizagdo da producéo

e sinergias administrativas.

Fonte: AGROANALYSIS, abril de 2003,

Dentro ainda dessa mesma estratégia, outra iniciativa verificada foi a
reorganizagdo das unidades produtivas em grupos, como por exemplo, o Grupo Tereos,
a Crystalsev ¢ a Cosan. A formacfio destes grupos explica uma tendéncia de

concentragdo no setor, ainda que inimeras destilarias atuem como empresas individuais.

Em relagdio a atividade agricola, a integracéio vertical tem aumentado no periodo
recente, embora sempre tenha feito parte do conjunto de estratégias empregadas pelos
industriais brasileiros do aglicar e do alcool, pois é uma ago que permite capturar valor
sobre os recursos disponiveis das usinas e destilarias, proporcionando vantagens
competitivas do ponto de vista econémico e reduzindoe custos de producio ¢ de

transagdo (MELLO, 2004).

Esses fatores modificaram profundamente a estrutura, a organizagfo € as
relagBes de poder na agroindistria sulcroalcooleira. Com o fim das politicas de
sustentaco setorial, os ohjetivos dos atores produtivos passaram a centrar-se na redugio
dos custos de produgido e de transagdo, diferenciar seus produtos e, em alguns casos,
diversificar sua producfo. Nesse sentido, inovagles nos sistemas logisticos para a
transferéncia da cana no campo tém sido adotadas, atreladas @ mecanizaco do plantio e
do corte da cana de agiicar. Nas unidades de produgdo industrial, a automagdo no
controle de processos busca uniformidade do produto e 0 aumento da produtividade da
capacidade instalada. Mudancas nas formas de gestio também sdo verificadas, com
énfase nos processos ao invés da énfase nas estruturas funcionais. Com o fim do crédito
rural a juros negativos, as usinas desenvolvem formas de financiamento diversificadas,
integrando-se, em alguns casos, as transnacionais do setor alimenticio (ASSUMPCAO,

2001).

Em termos produtivos, na safra 2006/2007, a cana-de-agticar atingiu uma
produgio de aproximadamente 425 milhdes de toneladas, o que pode ser visto no

Quadro 6. Cerca de 50% foi utilizada para a produgéo de agticar e 50% para etanol. O
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sistema de produg¢do envolve quase 400 usinas, das quais 248 em operagdo. com
capacidades muito diferentes. Em média, as usinas possuem cerca de 70% de terras
proprias. O restante, 30%, ¢ feito por cerca de 60 mil produtores, com a grande maioria

utilizando menos de dois modulos agricolas6.

Regionalmente, nos dltimos trinta anos, aumentou fortemente a participagio do
Centro-Sul do pais na oferta de etanol, enquanto manteve-se constante a produgdo no
Nordeste. Atualmente, apenas o Estado de Sao Paulo produz cerca de 60% da cana no
pais. (UNICA, safra 2008/2009).

Quadro 6 — Distribui¢io da producio de cana entre as regides brasileiras

(Em milhoes de toneladas) — safras selecionadas

400
350

300

250
s Centro-Sul

200
=== Norte-Nordeste

150

s S30 Paulo

100

50 T

0 Ll L] T L]
Safra 90/91 Safra 95/96 Safra01/02 Safra 06/07

Fonte: Elaboracao propria a partir de dados da UNICA.

Na mesma safra 2006/07 foram produzidos no Brasil 17,7 bilhoes de litros de
alcool. Do total. 14 bilhdes foram consumidos internamente ¢ 3,7 bilhdes foram
exportados. sobretudo para os EUA. No momento, a oferta doméstica cresce mais
rapidamente que a demanda e analistas chamam a aten¢do para a importancia de se

encontrar opgdes de escoamento (VALOR ECONOMICO. 21/05/2007).

O Quadro 7 mostra a produgao de alcool anidro no Brasil ¢ no Estado de Sao

Paulo. Como apresentado na sec¢do 2.1, pode-se notar que a produgdo do alcool foi

) Dados da Unica para a safra 2006/2007
e



impulsionada pelo crescimento das vendas a partir do inicio dos anos 2000, quando
entraram no mercado os veiculos bicombustiveis. Além disso, o grafico ilustra
afirmacdo anterior de que o Estado de Sdo Paulo concentra cerca de 60% da producao

total.

Os investimentos realizados nos ultimos anos marcaram a entrada em operagao
de cerca de 35 novas usinas. O que poderia aparentar uma maior desconcentragdo ¢
relativizado pelo mencionado movimento de crescimento dos grandes grupos
produtores, ainda em pleno curso. Além disso, a média de produgdo por usinas, que era
de 42 milhdes de litros em na safra 2000/2001 saltou para quase 70 milhdes na safra de

2008/2009.

Quadro 7- Producao de alcool anidro no Brasil e no Estado de Sdo Paulo

(m3).
20
18
” //
14 /
12 _—ﬁ
o ;

10 / =~ Brasil

8 T = ™™ S3o Paulo

6

4

2

(0] T T T 1

Safra90/91 Safra 95/96 Safra01/02 Safra 06/07

Fonte: Elaboragdo proptia a partir de dados da UNICA.

Em 2006, a UDOP (Unido dos Produtores de Bioenergia) publicou um ranking
dos maiores grupos produtores sucroalcooleiros do Brasil. O critério adotado para
considerar a formacgido de um grupo € o de controle aciondrio das plantas industriais.
Desta forma, foram consideradas unidades individuais as empresas que possuem
participagdo em uma ou mais unidades, mas que ndo detém seu controle. O quadro 8

mostra o ranking de produ¢do por grupos. Observando o ranking de moagem,
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verificamos a hegemonia paulista na produgéo sucroalcooleira: 14 grupos do Estado de

Sdo Paulo, contra 3 de Alagoas, 2 de Pernambuco e um do Parana.

O Nordeste estd representado por cinco grupos, cujo volume de producdo vem

migrando rapidamente para o Centro/Sul, regifio que ja € responsavel, na média, por

65% da moagem total de cada grupo. Por exemplo, no Grupo Jose Pessoa a produgdo

nordestina ocupa apenas 15% da moagem total.

Quadro 8. Ranking de Producfio dos principais grupos de alcool no Brasil

_ (safra 2006/07).
RK Grupo Cana (ton)Aglcar (ton) Alcool m ")
Anidro  Hidratrado Total

1 Cosan 36.598.317 3.235.352 707.424 558.405 1.265.829
2 Crystalsev 26.305.339 1.688.499 490.238 669.865 1.160.103
3 Grupo Tereos 11.311.602 1.105.960 144 157 164.915 309.072
4 |Louis Dreyfus 10.217.872 734.435 205.437 163.218 368.655
5 Carlos Lyra 10.004.360 953,33 193.342 83.779 277121
6 Grupo Sdo Martinho 9.276.324 677.948 211.868 181.662 393.530
7 Tércio Wanderley 8.671.546 723.041 239.012 80.356 319.367
8 Zillo Lorezetti 8.343.321 596.280 244.982 167.029 402.011
9 Alto Alegre 8.191.281 §09.108 139.156 64.422 203.578
10 Usaclcar 7.349.458 835.014 22106 119.123 141.229
11 Grupo Irméos Biagi 7.002.952 306.062 209.340 216.980 426.320
12 Virgolino de Oliveira 6.235.506 377.906 153.266 161.917 305.283
13 Jodo Lyra 6.197.580 366.419 100.713 182.053 262.766
14 Nova América 5.528.440 409.533 156.593 80.462 237.055
15 Itamarati £.076.429 282.821 110.557 119.444 230.001
16 José Pessoa 5.047.920 261.036 123.673 137.875 261.548
17 Grupo Farias 4.959.066 281,916 123.691 99.011 222.702
18 Abengoa Bioenergia 4.887.995 423.705 12.342 91.057 103.399
19 Cerradinho 4.529.108 375.023 43.036 113.182 156.218
20 Colorado 4.482.502 356.552 90.490 $0.764 181.254
21 Equipav 4.434.660 278.807 154.590 £9.371 213.961
22 Colombo 4.412.312 383.292 0 168.165 158.165
23 infinity Bioenergy 3.700.431 149.811 48.385 143.648 192,032
24 Viralcool 3.659.813 237.781 79.048 95.224 174.272
25 Vale do Verddo 3.547.250 149.45% 93.494 66.791 160.285
Total Grupoes 209.771.385 15.999.090 4.097.040 4.058.717 8.155.757
Representagdo % 49% 53% 49% 42% 46%

Total Brasil 428.010.000  30.047.000 8.298.000 9.556.000 17.854.000

l'onte: Elaboragdo da UDOP - Unido dos Produtores de Bioenergia — através de dados da DATAGRO.

Assim, muito da reestruturagfio do setor passa por uma concentragio de capital

que vem ocorrendo através dos intensos movimentos de fusdes, aquisi¢des ¢ instalagdes

greenfield de grupos nacionais e estrangeiros. A abertura de capital de grandes grupos
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do setor tornou o mercado de capitais, importante fonte de financiamento para as
empresas. Através dela, o Brasil se inseriu no centro de um processo de investimentos
internacionais, intermediados por consultorias especializadas, que culminaram com a
abertura de capital das empresas. O novo ambiente institucional emergente deste
processo caracteriza-se pela coexisténcia de investidores nacionais e estrangeiros, ainda
que os primeiros mantenham uma predominincia (SALTORATO & MUNDO NETO,
2008).

Entre 2000 e 2002 o ritmo de aquisi¢des e fusdes foi bastante intenso, caindo no
ano seguinte e retomando o folego a partir de 2004/2005 por conta da estimativa de
superprodugiio de cana-de-agucar. O setor sulcroalcooleiro foi uns dos que mais
movimentou operagdes de fusdes e aquisi¢des no pais nos ultimos anos. De acordo com
levantamentos trimestrais realizados pela consultoria KPMG o setor sucroalcooleire foi
um dos mais movimentados nas operagdes de fusfes ¢ aquisi¢des a partir de 2004,
Como destaques, os grupos Cosan ¢ J. Pessoa voltaram a comprar neste ano. Os grupos
franceses Louis Dreyfus, por meio da Coinbra, € 0 Grupo Tercos também realizaram
negoécios. A Coinbra comprou a usina Sdo Carlos, no interior de Sao Paulo, € o grupo
Tereos comprou 35,8% das agdes restantes, que petrienciam ao grupo Edison, tornando-

se tinico acionista da Agticar Guarani (JORNAL PROCANA ONLINE, 29/12/2004).

Como resposta ao movimento de concentracfo, em 2005 foi estimado por
empresarios que a Cosan, a Copersucar e a Crystalsev detinham estoques suficientes
para abastecer o mercado interno brasileiro por 60 dias. A elevada concentragfo dos
estoques concedeu aos grupos um maior poder de barganha para negociar pregos com as

distribuidoras de combustivel em um cenario de elevacio de oferta.

O maior processo de fusdo em toda a trajetdria observada nesses anos ocorreu
em 2007 quando a Crystalsev passou a ser controlada pela BS, que tem cerca de 70% do
capital da companhia, englobando as usinas Vale do Rosario, Santa Elisa, MB, Jardest e
Continental. As usinas Mandu, de Maracai (SP), Pioneiros, de Sud Mennucci (SP),
Moema, de Orindiuva (SP), e Paraiso, de Brotas (SP), que também sfo associadas ao
grupo, mas ndo aderiram & fusfo, respondem por 30% de participacio na trading. Assim
a Crystalsev passou o Grupo Tereos e se tornou o segundo maior grupo do setor atras

apenas da Cosan (VALOR ONLINE, 15/06/07).
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No ano de 2008, com as baixas no prego do agtcar e do dlcool, ocorreu uma
queda nos valores das usinas que estavam anteriormente superestimadas pelo boom de
negoclos na agroenergia. Alguns empresarios estimam que a queda tenha sido préxima

a0s 30%. Esse fato pode ampliar a tendéncia de fusdes e aquisigdes no setor.

Segundo levantamento da Pricewaterhouse Coopers, que também elabora
relatorios de fusdes e aquisi¢des no pais, em 2007 foram feitos 34 negadcios com usinas,
sendo dez aquisigbes (controle aciondrio ou 100%), nove compras (participagfo
minoritdria) e 15 joint ventures (unifio de grupos para implanta¢&o de um projeto ainda
ndo existente). Este mesmo relatdrio avalia que em 2008 e 2009 podem ocorrer grandes
movimentos patrimoniais, pois muitos proprietdrios ndo teriam capacidade financeira
para alcangar um segundo ou terceiro ano de pregos de acucar e dlcool ruins (GAZETA

MERCANTIL, 01/2008).

Como mencionado, apesar da formagfo de grandes grupos, o setor ainda ¢ muito
desconcentrado. Atualmente cerca de 350 unidades estio nas médos de 200 grupos
econdmicos diferentes. Os cinco maiores (Cosan, Crystalsev, Grupo Tereos, Louis
Dreyfus e Carlos Lyra) ndo atingem 15% da producéo. E natural que um setor com
essas caracteristicas tenda a ser pressionado por movimentos de concentragio, o que ja
vém ocorrendo com maior intensidade hd seis ou sete anos. Como exemplo, 08
mercados de suco de laranja, papel e celulose e algumas outras commodities, tém uma
concentragdo em torno de 70% a 80%. A Cosan, mesmo sendo a segunda maior

empresa mundial, ndo domina 10% do mercado nacional.

Atuaimente, no Centro-Sul, 67 grupos respondem por 154 usinas,
correspondendo a uma producdo de 273,5 milhdes de toneladas de cana ou 73,23% da
produgdio. Segundo analista do sefor, as perspectivas séo que, na safra 2012/2013, 67
grupos tenham 219 usinas, com previsdes de produzir cerca de 419,6 milhdes de
toneladas de cana, o que significaria 78,18% do total. E ainda nédo hé dividas de que
novas usinas vio aparecer. De fato, ha no Brasil projetos de 89 unidades novas de
agtcar e alcool até 2013. Os investimentos ja realizados em nova capacidade alcangam
cerca de US$ 5 bilhdes, abrangendo 50 usinas. Outras 27 estdo anunciadas e, assim que
as obras estiverem executadas, os aportes subirdo para 14,6 bilhdes de ddlares. Neste

MEsmo Processo, se espera uma elevagio da drea plantada de 6 mithGes de hectares para
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algo em torno de 9 milhdes. A produgéo, por sua vez saltaria para 685 milhdes de

toneladas. (VALOR ONLINE, 11/12/2006).

Para a safra 2008/2009 uma concentragio de aproximadamente 40% da
producdo de cana esta nas méos de 23 grupos, nacionais ¢ estrangeiros. Somente a
COSAN possui uma participacdo de 8,5%, seguida pela Crystalsev, com 6,1% e, o
Grupo Carles Lyra com 2,6%. (DATAGRO).

Segundo relatorio do Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento, até o
final de 2009, estavam cadastrados quase 400 usinas produtoras de dlcool. Se
considerarmos 0§ sete primeiros grupos, que possuem junios mais de S0 usinas, eles
possuem quase um quarto do mercado. Observamos uma mudanca na escala de
producdo: unidades de dois milhdes de toneladas por safra estdo sendo substituidos por
usinas de trés, quatro milhdes de toneladas. Esse aumento de escala também podem ser
associados 4 processos de abertura de capital, os chamados IPOs. A Cosan e a Sdo
Martinho, que estdio entre as maiores, foram pioneiros e outras estio seguindo os
mesmos passos, como ¢ Grupo Guarani e a usina Costa Pinto. Além disto, parte dos
grupos esta passando por processo de internacionalizagdio de seu capital, como por
exemplo, a venda de participagfio da Sdo Martinho para o grupo japonés Mitsubishi

Corporation.

De modo geral, as principais empresas da industria estdo presentes em diferentes
segmentos da cadela produtiva. A Cosan atua no processo agricola, industrial,
comercializagio no mercado interno ¢, ainda opera dois terminais portudrios em Santos,
por meto de suas controladas e com parceria dos grupos Crystalsev, Cargill, Nova
América e Plinio Nastari, que tem participagiio de 32%. E a maior produtora de alcool
do Brasil ¢ a segunda do mundo. As vendas na safra 2007/08 foram de 1,7 bilhdes de
litros. Com exportagdes de quase 350 milhdes de litros, a Cosan também & a maior
exportadora de alcool do mundo e responsavel por quase 10% do total vendido pelo
Brasil a outros paises. Cerca de 60% da cana da cana-de-acticar utilizada pelas usinas da
Cosan vem de cultivos proprios, os demais 40%, de fornecedores. O Terminal em
Santos representa um importante diferencial para a Cosan, isso porque no Brasil o
numero de terminais para escoamento do etanol ainda ¢ consideravelmente escasso. No
inicto da década a Cosan vendia o produto para enfrega nas usinas, ¢ assim, toda a

logistica ficava a cargo das distribuidoras. No entanto, hoje essa realidade mudou, pois
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verificamos uma verticalizagdo por completo com a aquisicéo de rede de distribuigio da
Esso Brasil. Esse assunto serd mais amplamente discutido dentro da sec¢fo de projetos,
um pouco mais adiante. Em rela¢fo aos seus novos investimentos destaca-se o projeto
para a constru¢io de um novo complexo para produgio de dlicool, ao sul do estado de
(oids. Esse complexo sozinho representard um crescimento da ordem de 25% com
relago ao tamanho atual da empresa, e os investimentos estdo estimados em US$ 650
milhdes. Em 2005 a empresa formalizou uma alianga estratégica com o conglomerado
asiatico Kuok, com perspectivas de exercer papel importante na expansio das
exportagOes de aglicar e alcool para os mercados asiaticos. Quanto ao acesso e aplicagfo
de inovagdes tecnoldgicas € associada ao Centro de Tecnologia Canavieira e Canavialis,
que possui pesquisas desenvolvidas internamente para melhoria de processos de
produgfio e colheita, controle de pragas e, plangjamento da colheita. Possui ainda
relagdes comerciais com as empresas comercializadoras para colocagfio no mercado

(MATTOSQ, 2008).

A Copersucar estd presente na produglo agricola, processo industrial,
comercializacio no mercado interno e exportacdo. Conta com 29 usinas associadas €

possui contratos de fornecimento de longo prazo, de 5 a 10 anos.

O Grupo Carlos Lyra tem atividades nos processos agricola, industrial €
comercializa¢io no mercado interno. O percentual de cana propria atinge os 80%. Suas
exportagBes estdo em torno de 4% através de empresas comercializadoras. Um
diferencial importante é seu laboratério para multiplicagdo de variedades, que visa a

adequacdo de cada espécie ao tipo de solo que € cultivada.

O Grupo J. Pessoa participa do processo agricola, processo industrial,
comercializacdo no mercado interno, com 75% de cana prépria, através de contratos de
médio prazo, 5 a 6 anos. A J. Pessoa exporta o excedente 10%, via empresas
comercializadoras.

A Crystalsev estd presente no processo agricola, processo industrial,
comercializagdo no mercado interno e exportagiio. A cana propria gira em torno de
75%. Possui contratos de fornecimento de 5 a 10 anos com parceiros antigos. Seu [oco €
a exportacdo com meta de 70%, sendo proprietaria de 38% do Terminal de Exportagio

de Alcool de Santos (TEAS), empreendimento em parceria com a Cargil.
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Para as empresas comercializadoras o maior fator de sucesso € a penetragdo nos
mercados chave de etanol como os EUA, a Unido Européia, o Japéo, a China e India. A
Copersucar exporta 25% de sua produgéo, tem contratos nos terminais (Vopak) com
terrovidrias (ex. ALL). A Cargil tem escritérios nos mercados chave ¢ experiéncia na
comercializagio do produio nos EUA, no Brasil possui investimentos em plantas de
etanol. Tem seguranca no acesso a infra-estrutura de exportagdo, em seu terminal
proprio — TEAS, e é a 2* maior exportadora. A Dreyfus tem escritorios nos mercados
chave, produz no Brasil para atender o mercado interno e compra de outras usinas para
fins de exportagio. Suas exportagdes sdo feitas através de infra-estrutura de terceiros e
suas compras sio efetuadas no mercado spot. A Coimex Trading ¢ a maior exportadora
do pais, 30% do volume total exportado. Tém escritérios nos EUA, Suiga e China,
investimentos em plantas de etanol no Brasil. Usa infra-estrutura de terceiros e planos

de construir terminal proprio (EMBRAPA, 2009).

As empresas de energia véem investinde cada vez mais no mercado de etanol
baseadas na perspectiva de crescimento acelerado tanto no mercado interno, come nas
crescentes. Outro forte motivador ¢ a substitutibilidade entre derivados de petréleo,
como o diesel e a gasolina, e energéticos renovaveis, obtendo diversificagdo dos

negocios e aumento das vantagens competitivas.

Podemos destacar a Chevron, que estd investindo em plantas de produgéo de
etanol nos EUA e estd exportando o produto do Brasil. Possui parcerias com governos e
montadoras  para desenvolvimento e melhoria de novos combustiveis.

(ENERGYBOOM, 15/09/2009).

A anglo-holandesa Shell possui grande interesse em novos processos de
produgdo de biocombustiveis e investe na produgdo de alcool a partir do bagaco da
cana-de-agucar utilizando enzimas em um processo de co-geragfo. A subsididria
brasileira da Shell planeja exportar pelo menos 150 milhdes de litros de etanol em 2009.

(SHELL, 2009).

A Repsol tem parceria com Abengoa para fornecimento de etanol na Europa.
Nesta mesma linha a petroleira do Reino Unido anunciou que vai comprar 50% do
capital da brasileira Tropical Bionergia, produtora de etanol, investindo cerca de 100
milhdes de Reais pela participagfio, sendo o maior investimento realizado por uma

companhia petroleira internacional no campo de etanol no Brasil. (COGEN, 5/03/2010).
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A Petrobras ingressou no setor de exportagdo de etanol no primeiro semestre de
2005, em um contrato assinado com Nigéria e com a Venezuela. Apos esse inicio ela
conquistou novos mercados estabelecendo relagdes de longo prazo com os mesmos.
Dois anos depois o volume de etanol comercializado, principalmente com Estados
Unidos. Europa e Japéo, superou os 100 milhdes de litros. Hoje, por exemplo, ela atua
diretamente na internagdo, armazenagem e comercializagdo do produto no mercado
norte-americano. A Petrobras é reconhecida mundialmente por sua exceléncia em
movimentagio de grandes volumes de combustiveis liquidos. (EMERSON SELHORST
MATTOSO, 2008).

Quadro 9 - Participacao das Empresas na Cadeia Produtiva
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Cosan ] Cosan E Cosan
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3 Copersucar  § Copersucar
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Carlos Lyra Carlos Lyra
J Pessoa J Pessoa
Crystalsev Crystalsev
Cargil
Dreyfus
Coimex
Trading
Shell
Repsol
=-‘-l.---llll..-'.-ll..-..l-l.l-.-...
- Petrobras i Petrobras

Fonte: MATTOSO, 2008.
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O Quadro 9 mostra a presenga das principais empresas na cadeia produtiva. Os
recentes anincios de investimentos em aquisi¢des de usinas e de parcerias com Grupos,
por exemplo a Crystalsev, para a construgdo de alcooldutos deixam clara a estratégia de

verticalizagdo da empresa.

Todo esse processo tratado nesse item possibilitou a formagio de grandes grupos
¢ o aumento da capacidade de produgiio. Os investimentos citados foram essenciais no
crescimento das fusdes e aquisi¢des na indistria sucroalcooleira e no processo inicial de
profissionalizacdo da gestdo ¢ da entrada de capital estrangeiro. Esses dltimos temas

serdo aprofundados no préximo item.

2.4 Profissionalizacéio e perfil do investidor

Essa grande expectativa de crescimento do setor motivou novos investimentos
voltados para a expansiio da capacidade produtiva, atraiu novos players, fez crescer a
preocupagio, por parte dos produtores nacionais, da entrada dos big players globais da
energia e do agronegdcio no setor e aqueceu a busca de solugles capazes de gerar

escala, além de acelerar as especulagdes sobre fusdes e aquisi¢des.

Entre as conseqiiéncias geradas por todas essas expectativas, estd a pressio pela
profissionalizacdo da gestdio. Nesse processo, muitas empresas do setor de etanol
procuraram revisar sua eficiéncia de gestdo e implementar novas praficas e ferramentas,
Processos mais claros e definidos processos, decisdes de investimenio baseadas em
analises especializadas, transparéncia interna em relacfio a dados e critérios utilizados na
gestdo, planos de carreira e solugdes de governanca corporativa sdo exemplos dessas
novas praticas. A Usina Nova América, Sdo Martinho ¢ Cosan foram os primeiros
Grupos que realizaram esse tipo de modifica¢do interna. Outros fatores estimulam a
profissionalizacdo do setor, como por exemplo, os antncios de investimentos macigos,
em usinas ou verticalizagdes, por parte da Petrobras ¢ a compra da rede de distribuigdo
Esso pela Cosan, que serd discutido mais a frente. Assim muitas empresas do setor,
diversas de origem familiar, procuraram equiparar seus modelos de gestdio ao novo

modelo competitivo apresentado.

Nesse contexto de fusdes e aquisicbes é muito importante gue os grupos ja

estabelecidos estejam preparados. Quando um grande grupo procura outro menor para
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aquisi¢do, a verificagdo de praticas profissionalizadas institucionalizadas ¢ um dos
passos relevantes em suas andlises de compra. Quanto menos “profissionalizada™ sua
gestdo, menor o valor da empresa. Assim, erros nas empresas passam a Ser menos

toleraveis. ou seja, ndo ha mais espaco para ineficiéncias e equivocos.

A formagdo. cada mais fregiiente desses grupos, mostra que profissionalizagdo ¢é
uma tendéncia irreversivel no setor. Apenas duas empresas apresentam gestdao familiar,
no conceito tradicional. Oito apresentam uma gestdo mista. onde acionistas e familiares
podem ocupar cargos na empresa, mas adotam conduta profissional na gestdo. Seis
empresas possuem acionistas apenas na Presidéncia, ficando a administragdo a cargo de
executivos. Quatro grupos possuem gestdo completamente profissionalizada. incluindo
a Presidéncia (JORNAL PROCANA ONLINE, 16/8/2006).

Em rela¢do ao perfil do investidor, de acordo com um levantamento realizado
pela Datagro, a presenga de capital estrangeiro na industria brasileira de agtcar e alcool
cresceu muito no ultimo ano. Segundo tais estatisticas, o capital estrangeiro detinha
cerca de 5,7% de participagdo no setor em 2006 e essa participagdo saltou rapidamente
para, aproximadamente, 12% em 2007 e chega aos, aproximadamente. 22% na safra

2010/2011. Essa variagd@o pode ser observada no Quadro 10:

Quadro 10- Presenca de capital estrangeiro no setor sucroalcooleiro.
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Fonte: Elaboragdo Propria a partir de dados da Datagro
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O Brasil ¢ o produtor mundial mais competitivo de agticar ¢ alcool. Também o
principal exportador destas duas commodities. O mesmo levantamento inclui a presenca
de capital estrangeiro nas a¢des em mercado das empresas abertas do setor: Cosan,
Agucar Guarani e Sfo Martinho. De acordo com a safra 2006/07, o capital estrangeiro
controla atualmente 51,28 milhdes de toneladas de cana das 425 milhoes processadas
para agucar e alcool. A maior € por meio da Cosan, que tem agdes listadas na bolsa de
Nova lorque. Além disso, o Grupo francés Tereos, que no Brasil é dono da Actcar
Guarani, ¢ o segundo maior player com 11,3 milhdes de toneladas processadas
{(JORNAL DO COMMERCIO, 25/09/2007).

Os principais analistas do setor confirmam que o capital estrangeiro estd se
consolidando em terras brasileiras. A abundancia e qualidade de terras, o preco
relativamente baixo das propriedades, a mio-de-obra barata e a capacidade tecnoldgica
surgem como uma “janela de oportunidades”. A cada semana sdo noticiadas novas

parcerias, operagdes de compras € a organizagdes de fundos de investimentos.

Diversos exemplos podem, inclusive, qualificar parte desse ingresso como um
movimento especulative. Em um caso divulgado pela midia, o megainvestidor George
Soros, dono de uma fortuna estimada em US$ 8.5 bilhdes tornou um dos sdcios da
Adecoagro, que comprou a Usina Monte Alegre, em Minas Gerais, ¢ estd construindo
uma nova usina em Mato Grosso do Sul. Outro investidor que decidiu apostar no etanol
brasileiro € o bilionario indiano Vinod Khosla, sécio da Brazil Renewable Energy
Company (Brenco), empresa langada em margo por Henri Phillipe Reichstul, ex-
presidente da Petrobras. Outro socio da Brenco € o australiano James Wolfensohon, ex-
presidente do Banco Mundial. Entre os fundos de investimentos que j4 adquiriram terras
brasileiras, pode ser destacada a estadunidense Kidd&Company, que detém o controle
da usina Coopernavi e participa da empresa Infinity Bio-Energy, em conjunio com a
corretora Merrill Lynch. A Infinity j4 é dona de quatro usinas no pais e, no ano passado,
arrecadou US$ 300 milhSes nos mercados financeiros exclusivamente para investir no
setor sucroalcooleiro nacional. A Cargill, com faturamento R$ 10,9 bilhdes no pais e
forte dominio no setor dos transgénicos, adquiriu em junho passado o controle acionario
da Cevasa, no interior paulista. Qutro gigante da area, a Bunge, tentou comprar a Usina
Vale do Rosdrio, a terceira maior produtora de agucar e dlcool do pais — mas as

negocia¢des ndo deslancharam. Ja o grupo Pacitic Ethanol, que tem como sécio o
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bilionario Bill Gates, contratou a consultoria KPMG para coordenar sua expansio no
Brasil. Mas ndo sfio apenas as multinacionais estadunidenses que estdo de olho nas
terras brasileiras. H4 também fortes corporages européias ¢ japonesas. A producio de
ctanol no Brasil se torna um negocio altamente lucrativo para estes capitais
especulativos. O boom ¢ tdo expressivo que ja existem sites na internet fazendo
propaganda do agronegdcio no pais,- inclusive oferecendo pacotes de viagens para os
interessados conhecerem fazendas. Um fator que demonstra esse boom ¢ a entrada no
mercade de agentes financeiros e até ex-membros do governo. Entre eles dois ex-
presidentes do Banco Central na gestdo de FHC, Gustavo Franco e Arminio Fraga, €
dois ex-ministros do governo Lula, Luis Fernando Furlan e Roberto Rodrigues. Logo
gue deixou o Ministério da Agricultura, Rodrigues se uniu a Jeb Bush, ao presidente do
Banco Interamericano de Desenvolvimento, Alberto Moreno, e ao ex-primeiro-ministro
do Japdo, Junichiro Koizumi, para montar uma consultoria com o objetivo de divulgar o
etanol pelo mundo. A holding brasileira Etanalc, a norte-americana Sempra Energy e a
alemd Manferrostal anunciaram o investimento, em conjunto, de US$ 8,4 bilhdes na
construgéio de 24 destilarias de alcool no Brasil. As primeiras 12 instalages devem ser
realizadas em Tocantins e as primeiras entregas estio previstas a partir de 2010,
possivelmente para os EUA e o Japdo (EXAME, 29/06/07)., O Quadro 11 permite

identificar algumas das principais investidores estrangeiros em 2007.

No pais, ha cerca de 90 projetos de novas usinas sucroalcooleiras em fase de
inicial ou de instalaciio e quase 200 em estudos — destas, metade com participagio de
investidores estrangeiros, conforme aponta a Dedini Industrias de Base, que fornece
equipamentos para quase todos os projetos (VALOR ECONOMICO, 22/05/2007). Nas
proje¢des da Unifio da Industria de Cana-de-Agucar (UNICA), apenas as usinas que
estdo sendo instaladas e entrario em operagio -até 2009 retinem aportes de US$ 17
bilhdes. Além do ingresso de capital estrangeiro, a entrada de grandes grupos de outros
setores, alguns nacionais, e de investimentos com perfil mais especulativo também tém
marcado as perspectivas para o setor. O anuncio de investimentos que ndo se realizaram
também tem ocotrido e dificultam a avaliacio das perspectivas de transformagdes para o

setor.
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Quadro 11- Principais investidores estrangeiros em 2007 no Brasil

GRUPO

PLEREIL

NEGOCIOS  COM

I TANOL

Adecoagro

Atua nos setores de
carne, leite, grios, agucar e
etanol. Tem como principal
socio o investidor hingaro

George Soros.

Tem uma usina em
Minas Gerais e esta
construindo outra em Mato
Grosso do Sul. Planeja
investir 1,6 bilhdes de reais

ate 2015.

Brenco

Fundo de
investimentos capitaneado
pelo  ex-presidente  da
Petrobras Henri Philippe
Reichstul.

Tem 2 bilhdes de
dolares para investir em
usinas de alcool na regido

Centro-Oeste.

Cargill

De origem
americana, € um dos
maiores  produtores de
grdos e alimentos do

mundo.

Comprou 63% da
Cevasa, usina do
empresario Maurilio Biagi
Filho em Patrocinio

Paulista (SP).

Global Foods

Uniu-se ao Grupo
Santa Elisa para criar a
Companhia Nacional de

Agucar e Alcool (CNAA).

Planeja investir 2
bilhdes de reais na
construgdo de 4 usinas em

Goias e Minas Gerais.

Grupo Tereos

Sediado em Lille,
na Franga, é um dos
maiores  produtores  de

acucar da Europa.

Detém 100% da
Agucar Guarani, 47,5% da

Franco Brasileira de A¢tcar

(FBA) e 6,3 da Cosan.

Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados do Portal Exame.
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Diante desse rapido processo de expansiio do setor, onde investimentos na
cadeia tém se destacado, ocorre um processo de diversifica¢do e atracio de agentes de
outros segmentos de energia. A Petrobras se destaca como grande investidora na
logistica de distribui¢do de etanol. Para multiplicar suas vendas no exterior (80 milhdes
de litros em 2006), ela planeja investir US$ 1,6 bilhfio em producéo, armazenamento,
transporte e distribuigdo de etanel. Em 2007, por exemplo, as vendas externas da
empresa saltaram para cerca de 850 milhdes de litros. Até 2011 o objetivo anunciado é
chegar a 3,5 bilhdes de litros exportados. Em 2005, a multinacional brasileira exportou
55 milhdes de litros de etanol carburante para a Venezuela. Além disso, também assinou
um acordo com a japonesa Nippon Alcohol Hanbai, fundando uma empresa para

distribuir etanol no Japéo.

O atual presidente da Petrobras, José Sergio Gabriellique, afirmou que a estatal
deverd crescer em produgdo de etanol através de aquisigdes. "Tinhamos estratégia
diferente, e mudamos. Era de greenfields (novas usinas) e hoje estamos revendo para
crescimento de producio principalmente via aquisicdes”, disse Gabrielli em entrevista

sobre o Plano de Negocios da Petrobras para o periodo entre 2010 e 2014.”

A Petrobras prevé investir cerca de US$ 3,5 bilhdes em biocombustiveis, dentre
produgdio, logistica e comercializacio, até 2014, um aumento de mais de US$ 1 bilhdo

em relacdo ao plane anterior.

Recentemente a Petrobras anunciou um acordo com o Grupo Sdo Martinho que
permitira a expanséo do negécio da estatal em etanol para o Centro-Oeste, expandindo
seus negdcios para uma regido considerada nova tronteira para a cana. No inicio de
2010 a Petrobras firmou um acorde com a Ag¢ucar Guarani, do grupo francés Tereos,
com a estatal detendo na Guarani participagfio semelhante a fatia que terd em uma nova
empresa formada com a S8o Martinho. A Petrobras possui uma estratégia de ndo ser

majoritaria em seus acordos de etanol, mas sim buscar uma participagéo relevante.

Atualmente a Petrobras tem capacidade de processamento de 24 milhdes de
toneladas de cana, com previsio de produgfio de 890 milhdes de litros de etanol na safra
2010/11. Mas esse volume deve mais que dobrar até 2014, para 2,6 bilhdes de litros,
segundo o novo plano de investimento da estatal. Seu plano de investimento projeta ter
entre 4% e 5% da producio de etanol do pais no ano de 2014. (GLOBO NEGOCIOS,

junho de 2006).
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Com a logistica representando 22% dos gastos na exportagio, faz-se necessario
diminuir esses custos para que o dlcool tenha maior competitividade no mercado
internacional. A Transpetro, subsidiiria da Petrobras, tornou possivel trazer o alcool
combustivel de regides mais distantes dos grandes centros, como o interior de Séo
Paulo, por um sistema intermodal que envolve rodovias, ferrovias, dutos, terminais e
navios. A Cosan criou, em conjunto com a Copersucar € a Crystalsev, a Uniduto
Logistica, empresa que serd responsavel pela construgiio e operagdo de um sistema de
dutos entre o litoral paulista ¢ Paulinia, com ramifica¢des para Conchas ¢ Ribeirdo
Preto. Os trés grupos poderdo movimentar dlcool através dos dutos proporcionalmente

as suas participagdes na Uniduto (VALOR, 17/06/2008).

Ainda em relagdo aos investimentos planejados pela Petrobras para os proximos
anos, hd uma previsdo de grandes altera¢des na logistica do setor. O objetivo é aumentar
a capacidade de escoamento de 50 milhdes para 250 milhdes de litros de alcool por més
até 2012. Além disso, sera feito um duto para o escoamento de oito bilhSes de litros
entre a Replan e o Terminal de Guararema, paralelo ao Osplan II. Neste projeto serfo
investidos US$ 232 milh8es, e ele devera comegar a operar em outubre de 2010. Este
duto podera receber o etanol destinado & exportagéio das regides de Sdo Paulo, Minas
Gerais, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Goias ¢ Parana, estados que concentram a
maior parte da produgfio nacional. H4 estudos para a construgdo de dutos na faixa do
Osbra (Replan, Ribeirdo Preto (SP), Uberaba (MG) e Senador Canedo (GO) e entre
Guararema e S&o Sebastifio. O plano consolidard todos os projetos de logistica da
companhia voltados para a exportagio de etanol, e devera ser implantado na forma de
corredores de exportacdo, & medida que o mercado externo for se concretizando. Esse
alcoolduto ficara a disposi¢io do mercado, na forma de um servigo de transporte,
possibilitando a chegada eficiente do etanol aos portos de exportacio. (PORTAL
PETROBRAS, 2008).

Notamos a formacgéo de grandes grupos no setor, que ainda permanece
significativamente desconcentrado em termos produtivos. Esses agentes foram decisivos
na adicio de capacidade produtiva € no crescimento das fusdes € aquisigdes citadas.

Todas essas transformagdes foram as principais portas de entrada do capital estrangeiro.

O aumento da importincia do etanol no cendrio brasileiro aumentou

significativamente os investimentos no setor, especialmente na infra-estrutura ¢
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logistica. Nos préximos dois item iremos analisar mais a fundo alguns projetos recentes,
outfros em andamento e outros planejados e o papel do BNDES como financiador dos

mesmaos.,

2.5- Papel do Governo nos financiamentos, BNDES.

O financiamento no setor sucroalcooleiro brasileiro vive uma situacio peculiar,
pois informagdes do banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES) mostram que existe mais dinheiro disponivel do que demanda para custear

projetos focados em sustentabilidade.

Os valores disponiveis para energias renovaveis saltaram de R$ 15 milhdes, em
2000; para R$ 7,1 bilhdes, em 2008 e podem atingir os R$ 10 bilhes em 2010. O chefe
do Departamento de Meic Ambiente e Responsabilidade Social da instituigdo, Eduardo
Bandeira de Mello assegura que o BNDES tem capacidade de financiar qualquer
demanda, pois embora tenhamos notado avangos em projetos economicamente

sustentavels as expectativas ainda continuam abaixo da esperada pelo banco.

O BNDES tem buscado motivar 0s empresarios ao buscar nos projetos
analisados, anualmente, melhorias na gestdo ambiental. Sdo oferecidos recursos
adicionals para as empresas que consigam se adequar as exigéncias socio-ambientais. O
banco possui programas para o financiamento em diversos setores da cadeia produtora
de bicombustiveis, como planta¢io, aquisi¢do de maquinas e equipamentos, pesquisa ¢
desenvolvimento, infra-estrutura e cogeragéo de energia. Em 2009 foi desembolsado R$

6.5 bilhdes para o setor sucroalcooleiro.

Dentre os programas de financiamento para a cadeia sucroalcooleira podemos
destacar a FINAME (financiamento para aquisicdo de mdquinas ¢ equipamentos novos,
de fabricacdo nacional), FINEM (financiamento para a realizacdo de projetos de
implantagfio, expansic e modernizacdo), MODERFROTA (financiamento para a
aquisi¢do de tratores agricolas e implementos associados e colheitadeiras),
MODERMAQ (financiamento a aquisicéo de bens de capital), FUNTEC (financiamento
para projetos que objetivam estimular o desenvolvimento tecnologico e a inovagéo de
interesse estratégico para o pais), PROINFA (investimentos em projetos de geragdo de

energia a partir de fontes alternativas). Destes destaca-se o FUNDEC, um fundo
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tecnologico, destinado a investir em dreas de fronteira tecnologica ligadas a energias
renovavels que visam assegurar a competitividade do Brasil no longo prazo. (REDE
TECNOLOGIA SOCIAL, 29/09/2008).

2.3 Oferta atual e tendéncias para a produgiio de etanol do pais

O Ministério da Agricultura, Pecudria e Abastecimento elaborou uma estimativa
para a oferta de alcool ate 2017 de 55,5 bilhdes de litros de alcool. O cendrio elaborado
pelo MAPA considerou que as condigdes que fizeram com que o mercado anunciasse
25 novas usinas por ano serlam mantidas ao longo do periodo decenal. As variaveis
ligadas a demanda, tais como prego de alcool € demanda externa, nfio foram analisadas

neste cenario.

As estimativas da UNICA em relagio 3 oferta de etanol para as safras de
2015/2016 s&o de uma produgiio de aproximadamente 47 bilhdes de litros de alcool.
Considerou-se que a expansdo da produgfio brasileira de dlcool acontecera de acordo
com 0 consumo nos mercados carburante interno e externo, adicionados aos volumes
projetados para outros usos (nfo carburante), representando o total requerido ao setor

produtivo.

Observa-se que as projegdes de oferta elaboradas pelo MAPA ¢ pela UNICA
estio aquém dos valores de demanda calculados pela EPE, citada no capitulo 1. No
entanto, segundo informacgdes do MAPA, estes podem ser atendidos pelo setor

produtivo, ndo havendo restrigdes relacionadas a dreas para plantio.

Para atendimento da demanda total projetada pela EPE, que em 2017 devera ser
de 63,9 bilhdes de litros, conforme capitulo 1, € necessdrio que haja expansdo da

capacidade industrial brasileira.

No curto prazo, foram considerados os projetos anunciados de novas usinas
segundo véarias fontes de informacdo. Em julho de 2008, por exemplo, entraram em

operacdo 23 usinas das 114 que estavam em implantacio no comego deste ano.

Ao total poderdo ser somadas 370 usinas que estavam operando em janeiro de
2008. Para a comparacdo da demanda com a expansio da capacidade industrial,
considerou-se como base a produgio de 2007, de 22,5 bilhdes de litros, e os volumes

adicionais de produgfio de etanol pelas usinas que estdo em implantacdo ou em estudo.
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Em 2010 a capacidade industrial chega a 28 bilhdes de litros de etanol,

proporcionalmente aquém das estimativas da UNICA e do MAPA para o periodo.

O Quadro 12 mostra a distribuigdo espacial das usinas atuais ¢ das novas, até
2010. onde se observa um pequeno deslocamento do centro produtivo para a regido
central do pais. Esse fato pode ser motivador de implantacdo de novos projetos de

logistica para o etanol, conforme ¢ abordado no item que discute projetos de logistica.

Quadro 12- Usinas de etanol no Brasil em 2010
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Fonte: EPE a partir de dados do MAPA e UDOP.

Ressalta-se que, em um horizonte posterior aos proximos trés anos, ndo €
possivel identificar projetos de novas usinas que tenham grande probabilidade de entrar
em operacdo. Este fato decorre da caracteristica da industria sucroalcooleira, visto que

uma usina pode ser implantada em trés ou quatro anos.

Quanto a capacidade de moagem das usinas de dlcool, observa-se que ha uma
tendéncia de aumento da mesma. Verifica-se que as usinas de grande porte, acima de 3

milhdes de toneladas anuais, aumentam sua participagdo em 6% na moagem de cana
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total do pais. Como resultado desse processo, a capacidade média anual de moagem ¢ a
producdo meédia anual de etanol crescem cerca de 10% e 16%, respectivamente. de 2007
a 2010. Esta evolugdo devera se refletir na produtividade, nos custos e nos pre¢os do
etanol ao consumidor no periodo considerado, ratificando a manuten¢do da

competitividade do alcool em relagdio a gasolina conforme ja mencionado.

2.6 Logistica de Transporte do Etanol para Exportagio

Um sistema multimodal, integrado de ferrovias, rodovias, dutos e terminais, €
utilizado no Brasil para o escoamento de etanol. Podemos exemplificar esse sistema

através do Quadro 13, que mostra o caso do Centro-Sul do pais.

Quadro 13- A infra-estrutura logistica de exportacao da Regido Centro-Sul
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Fonte: TRANSPETRO.

A atual atual capacidade instalada dos terminais em operag¢do no Pais ¢ de 3.6
milhdes de m*/ano de etanol, dividida entre a Petrobras Transporte S.A. — Transpetro

com dois milhdes e grupos privados com 1,6 milhdo.
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O PAC definiu diversos investimentos em infra-estrutura para o etanol. Sdo
previstos mais de mil quildmetros de dutos interligando o Centro-Oeste com o Sudeste,
ampliando a capacidade de exportagdo de etanol, por Sdo Paulo ¢ Rio de Janeiro, para

doze milhdes de m3/ano.

Para garantir a continuidade da vantagem competitiva do etanol brasileiro no
mercado internacional, tento em vista as futuras exportagdes, a Transpetro propdem
criar uma infra-estrutura logistica que envolva a construgéo de terminais aquaviarios e
dutos exclusivos para o alcool. Os investimentos da Petrobrds, denominado como
“Programa Etanol” estd dividido em trés grandes areas de interesse, o Programa
Corredor de Exportagdo de Etanol, que abrange as regides Sudeste e Centro-Oeste, o
Projeto Exportagdo que abrange a Regiao Sul e o Projeto Exportagdo que abrange a
Regido Nordeste. Alem desses investimentos da Petrobras podemos destacar os
investimentos com a participagdo de terceiros como o Projeto Brenco e o Projeto

Uniduto. Mais detathes de todos esses projetos serfio apresentados adiante.

2.6.1- Programa Corredor de Exportacio de Etanol da Transpetro

O Programa Corredor de Exportagiio de Etanol da Transpetro, localizado na
regifio Sudeste/Centro-Oeste, tem como objetivo ampliar a capacidade de exportagdo do
etanol produzido no oeste e noroeste de Séio Paulo, sul de Goids e Mato Grosso. O
Programa pretende ampliar o sistema atual REPLAN/Terminal Ilha D’Agua,
removendo os gargalos através do aumento da capacidade de bombeio do duto entre a
REPLAN e o Terminal de Guararema. Posteriormente outro duto entre a Replan e a Tlha
D’agua deve ser construido para a movimentagéio de dlcool destinada a Sdo Sebastido. A
previsio de investimento chega a ordem de US$ 50 milhdes, com ampliagio da
capacidade de exportacdo de etanol para 4 milhSes m*/ano, aumentando-a em quase
quatro vezes. Outra obra € a construgdio do Duto Guararema/Sdc Sebastifo, com
investimentos previstos da ordem de US$ 150 milhdes, elevando a capacidade de
exportagdo para oito milhdes m*/ano ate o final de 2010. O Duto REPLAN/Guararema,
com investimentos previstos da ordem de US$ 235 milhdes € ¢ Duto Senador
Canedo/Uberaba - Uberaba/RibeirdoPreto/REPLAN com investimentos previstos da
ordem de US$ 722 milhGes sdo destaques desse Projeto. Podemos citar tambemo

Sistema Duto Hidrovia Tieté — Parand com custo estimado em US$ 410 milhoes, no seu
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escopo, cstdo previstos a construgdo de seis terminais hidrovidrios, de alcoolduto e
poliduto entre REPLAN e Santa Maria da Serra (ambos de aproximadamente 107 km),
para transporte de élcool no sentido Hidrovia/Replan, com capacidade para cinco ¢ meio
milhdes de m*ano e diesel ou gasolina no sentido Replan/Hidrovia - dois milhdes de
m*/ano. O ultimo projeto de destaque € o duto entre Senador Canedo (GO) e Paulinia
(SP) sera construido pela PMCC Projetos de Transporte de Alcool S.A., que € composta
pelas empresas Petrobras, Mitsui (japonesa) e Camargo Correa em acordo feito em
2008. Além do alcoolduto, a PMCC construird o trecho que interligara a hidrovia Tieté-
Parané ao Terminal de Paulinia. Cabe resaltar que, com a aquisi¢io de uma refinaria em
Okinawa em marco de 2008, a Petrobras pretende utilizar os terminais de
armazenamento ja existentes para exportar etanol para o Japdo e para outros paises
asidticos, uma vez que a demanda da regifio por esse tipo de combustivel estd

aumentando, assim como tratamos no capitulo anterior.

2.6.1.2- Projeto Exportac¢io - Regifio Sul

Atualmente, a Transpetro realiza a andlise de wviabilidade técnico-econdmica
para a construgdo de um duto de aproximadamente 2.000 km interligando o Pontal do
Paran4 a Nova Olimpia, passando por Campo Grande ¢ Cuiaba. Com esse investimento,
estima-se que a capacidade de exportacéio da regifio Sul devera alcangar cinco milhdes
de m*/ano de etanol. O projeto € uma parceria entre a Petrobras e os Governos do
Parana € Mato Grosso do Sul. A realizagéio deste trecho ainda depende da consolidagéio

de acordos comerciais de exportagHo.
2.6.1.3- Projeto Exportacao - Regiiio Nordeste

O Projeto Exportagdo - Regido Nordeste, que prevé investimentos na ordem de
US$ 4 milhges, inclui a construgdo de dois novos tanques de armazenamento de 7.500
m? cada, estacdes de carregamento de caminhdes, para uma movimenta¢io adicional da
ordem de 120.000 m* nos proximos anos. A capacidade do terminal ficard em torno de

750.000 m*/ano.. A previsfio ¢ para o final de 2010,
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2.6.2- Projeto Brenco

Além dos projetos do PAC citados a pouco, a Companhia Brasileira de Energia
Renovavel - Brenco planeja uma infra-estrutura logistica integrada, destinada ao
escoamento de sua propria produgfio e de terceiros. A companhia esta implantando trés
polos agro-industriais de produgfio de etanol totalizando 10 usinas com capacidade de
3,8 bilhdes de litros de etanol/ano, com previsio de inicio das atividades em 2010 ¢
plena capacidade em 2015. O valor estimade do investimento nas plantas € de
aproximadamente US$ 2,2 bilhdes. Para escoar esta producdo a Brenco pretende
construir um sistema constituido de 1.120 km de dutos, partindo de Alto Taquari/MT
para o Porto de Santos/SP, com capacidade de exportagéo de quatro milhdes de m*/ano
e distribuicéo interna de dois milhdes de m*/ano. O mesmo foi orcado em US$ 1 bilhdo
e deve entrar em operacdo em 2011. Serdo sete estagdes de bombeamento (23.392 hp) ¢

seis terminais com capacidade de armazenagem total de 460 milhdes de litros.

Existe a possibilidade da integragfo dos projetos da Transpetro e da Brenco
trazendo sinergia técnica-econdmica. Estuda-se a interligagfo do trecho Brenco de Alto

Taquari a Transpetro em Buriti Alegre.

2.6.2.1- Projeto UNIDUTO

Em 2008 a Cosan, a Crystalsev, a Copersucar ¢ 0 Grupo Sfo Martinho, os quatro
maiores grupos sucroalcooleiros do Pais, anunciaram a criagdo da UNIDUTO Logistica,
para elaborar e executar o projeto de um alcoolduto para a exportagéio do combustivel.
Cada Grupo poderd movimentar o volume de etanol proporcional a sua respectiva
participagdo no capital social da empresa. O objetivo do UNIDUTO ¢ desenvolver,
construir ¢ operar um sistema de transporte de etanol por dutos a partir de terminal
pertuario do litoral do estado de S&o Paulo, até a cidade de Paulinia, com ramificagdes
para as cidades de Conchas e Ribeirfio Preto. O maior trecho, de Ribeirdo Preto —
Santos, com comprimento de 405 km, contarda com um investimento de R$ 1.6 bilhdo e

a previs@io de término em 2011.
2.6.3- Terminais

O Terminal Piblico de Alcool do Porto de Paranagud foi construido em 2008
com recursos da Administragdo dos Portos de Paranagud ¢ Antonina (Appa) e custou
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aproximadamente R$ 14 milhSes. A expectativa é de atender principalmente aos
produtores paranaenses, que esttmam para esse ano uma producfio de 2,05 bilhdes de
litros de alcool. E composto de sete tanques com capacidade total para armazenar 37,5
mil metros cabicos de alcool. O produto serd levado até os navios por meio de dutos (4
km), sendo que o complexo possibilita o carregamento de 15 navios por més. O
terminal pode receber at€ oito caminhdes simultancamente ¢ também esta preparado
para receber alcool em vagdes de trens, vinte simultaneamente. A capacidade de
operagio € de 17 mil metros cibicos de alcool diariamente. O Terminal € ligado ao pier
publico por meio de dutos de ago instalados paralelamente & linha de embarque da

Petrobras.

Também em 2008 toi inaugurado, na regido de Maringa (Parand), o terminal de
armazenagem e transbordo de aglicar e alcool, com um custo aproximado de R§ 100
milhdes e uma area de 168 mil metros quadrados. A capacidade inicial de armazenagem
¢ de 100 milhdes de litros de dlcool e 200 mil toneladas de agicar. Com o crescimento
da demanda, a estrutura poderd ser ampliada, respectivamente, para 200 milhdes de
litros ¢ 500 mil toneladas. A empresa também planeja a construgfio de uma estrutura de
armazenagem ¢ preparo de alcool para exportagiio no Porto de Paranagua, com

capacidade para 65 milhdes de litros.

Os grupos Pedra Agroindustrial S.A. ¢ Santa Adélia se uniram, também em
2008, para criar a Pesa Logistica Ltda com o objetivo de facilitar o escoamento da
producdo de dlcool de duas de suas unidades produtoras e de outras empresas que
queiram contratar o servigo. A movimentagio deste terminal deverd ser, em média, de 1
milhdo de litros de dlcool por dia. O alcool sera transportado de trem até Paulinia

depois deverd seguir para os portos por alcooldutos que estdo sendo planejados.

2.6.4- Cosan e Esso, um exemplo de verticalizacio.

Em movimento inovador para o setor, a Cosan ampliou as tendéncias na
diversificagdio do setor. A empresa adquiriu 100% dos ativos da Esso por US$ 826
milhdes. Outras grandes empresas disputavam o negdcio, entre elas a GP Investimentos
¢ a Petrobrds. Com a aquisi¢fo, o grupo tera ativos em toda a cadeia do combustivel - da

produgdo a distribuicéo. Trata-se da primeira produtora de etanol do mundo a deter esse
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sistema totalmente integrado, ainda que tenha sido anunciado que a empresa ndo
pretende utilizar apenas o seu préprio combustivel em sua rede de distribuigdo. Além da
rede de 1.500 postos, o pacote inclui também a fabrica de lubrificantes da Exxon Mobil,
que ndo possuem necessariamente sinergia com o restante das operacfes da empresa.
Entretanto, grande parte dos postos da Esso estd localizada nos estados do sudoeste,
principalmente em S&o Paulo, onde também estéio as usinas da Cosan. Este fato garante
sinergias logisticas significativas, fator que pode reduzir custos de estocagem.

(EXAME, 24/04/2008).

Em suma, como pode ser observado nesta ultima secfo, o rapido crescimento da
industria de etanol no Brasil e as expectativas de exportagfio induziram a um processo
de diversificagdo no portfolio de negocios, elevaglo dos investimentos nacionais e
estrangeiros, elevagéio da escala e eficiéncia nas principais plantas do setor, bem como
uma tendéncia a concentragfio, ainda que inicial, com rapidas ¢ amplas transformagdes

na estrutura patrimonial.
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CONCLUSAQO

A possibilidade de uso de biocombustiveis passou de esbo¢o de projeto & meta
nas economias industrializadas. Essa transformacgdo colocou o Brasil, portador da
experiéncia de maior sucesso com etanol, no centro do debate e das projegdes de oferta,
A producio de alcool no pais historicamente alavancada pela demanda doméstica,
atualmente passou a ser estimulada pela retomada do consumo nacional e pela

possibilidade de atendimento da crescente demanda externa.

Esse grande crescimento da demanda impulsionou a oferta nacional e,
conseqlientemente, novos investimentos. Esse movimento, por sua vez, caracterizou-se

tanto pela adi¢fio de capacidade quanto pela transformagéo patrimonial.

Destacou-se nesse processo, em primeiro lugar, a formagdo de grandes grupos
no sector, ainda que este permaneca significativamente desconcentrado em termos
produtivos. Estes agentes participaram na adi¢do de capacidade, mas foram
especialmente importantes no crescimento das fusdes e aquisicdes da industria
sucroalcooleira. Foram também agentes importantes no processo inicial de

profissionaliza¢fo da gestdo e de ingresso das empresas no mercado de capitais.

Estas transformag¢des foram as principais portas de entrada do capital estrangeiro
no pais, que ultrapassou os 20% em 2010. Estes capitais atuaram de maneira ampla,
com o conirole de grandes grupos ou com participages minoritirias em novos projetos
ou empresas estabelecidas. Estas participacfes minoritarias, por seu turno, foram
importantes para viabilizar ingresso de agentes nfio necessariamente ligados ao setor.
Estes invéstimentos, de cardter especulativo, atrairam investidores interessados no

rapido movimento de valorizagfio dos ativos ligados a producéo de etanol.

A elevagdo da importancia do etanol no cendrio brasileiro e mundial da energia
também passou a atrair agentes ligados a grande industria da energia. No caso brasileiro
destacou-se a Petrobras, que planeja grandes investimentos no setor, especialmente na

logistica e infra-estrutura, inclusive para atender a crescente demanda estrangeira.

r

O resultado destes investimentos € uma progressiva ampliagdo da produgfio
nacional, das vendas domésticas e exportagdes, bem como do fortalecimento econémico

e produtivo da indistria nacional. Os préximos anos deverfio se caracterizar por uma

69



intensificagdo dos movimentos atuais. Como a demanda externa ainda se apresenta com
orau de incerteza relativamente alto, a efetivagio dos investimentos anunciados na
midia certamente acarretarda em grande oferta de alcool no mercado doméstico e,

possivelmente, em ampliagfo da concentragiio do setor.
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OBJETIVO

= Este trabalho pretende avaliar as caracteristicas da evolugéo recente
da produgao de alcool no Brasil, engendradas primeiramente pelo avango da
demanda doméstica e, simultaneamente, avaliar as perspectivas e
transformagdes engendradas pelos investimentos recentes, em andamento e

~ planejados.

Mais especificamente, é objetivo deste trabalho a descricdo dos
investimentos e suas repercussdes sobre o grau de concentragio, a presenca
de caplta! estrangeiro, de empresas de capital aberto, empresas de energia
el/ou outros setores, bem como as consequentes transformagdes patrimoniais.
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ESTRUTURA DO TRABALHO

“=Estruturagso da industria de etanol: evolugdo da demanda e principais
-caracteristicas da producao nacional;

f - Eficiéncia produtiva, tecnoldgica, inovagdes e métodos de gestao;
- Investimentos recentes na industria sucroalcooleira nacional;

o Transformacgdes patrimoniais e concentragao do setor;

- Profissionalizagao do setor e perfil do investidor;

- Papel do Governo;

- Projetos;




DEMANDA

Principal agente promotor dos investimentos nas ultimas

.._décadas.

Viercado interno:

- Proalcool;

- Crise na década de 1990;

- Grande aumento na década de 2000;

- Mercado externo:

- Choques do petréleo na década de 1970;

- Desenvolvimento sustentavel (EC0O-92 e Protocolo de

Kyoto);
| - Principais mercados;

- Barreiras;

- Vantagens competitivas;




OFERTA

"y.""""“’%;..&,;fzécada de 1990 (desregulamentacéo);

- Proalcool (de subproduto do agucar a producao autbnoma);

- Década de 2000 (produgéao impulsionada pela demanda);

Producao Brasileira de Etanol — safra 1990/1991 ate 2008/2009 (em mil litros):
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25.000.000,00

20.000.000,00

15.000.000,00

10.000.000,00 -

5.000.000,00 -

000
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Fonte: Elaborag&o propria a partir de dados da UNICA.




ESTRUTURA PRODUTIVA

ficiéncia produtiva, tecnoldgica , inovagbes e metodos de gestéao;

i

Inovacd

- Investimento em novas técnicas;
- Investimento em maquinaria;

- Etanol celuldsico;

- Gestao administrativa;

es elevam a capacidade produtiva, reduzem os custos e a poluicdo ambiental.
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TRANSFORMAQ@ES PATRIMONIAIS E INVESTIMENTOS RECENTES

- Heterogeneidade da estrutura produtiva (desconcentragéo do setor);

-usOes e aquisicdes como forma de obter economias de escala;

- Beorgamzagao das unidades produtivas em Grupos;
- Abertura de capital;

- Proﬂssnonahzagao

- erﬁl do Investidor (internacionalizagao do capital);
- Verticalizagéo (Cosan e Petrobras);

- Papel do Governo (BNDES);

- Novos Projetos;




PRINCIPAIS CONCLUSOES

s CiSrandes grupos, de segmentos produtivos diversos, muitos dos quais

",
\‘*: i

estrangeiros,com estratégias distintas de insergéo no setor

“-.sucroenergético nacional;

anhos de escala e escopo em varios segmentos (como compra de
iInsumos e maquinarios,estrutura administrativa e logisticas);

- Atratividade para investimentos diante das perspectivas promissoras do
setor;

Consolidac3o e internacionalizagdo do setor:
- Verticalizag&ao do setor;

- Tendéncia de concentragcdo em um setor ainda relativamente pouco
concentrado e sem barreiras a entrada;
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