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cidade de produgdo das usinas em
opera¢dao. O momento do mercado é de
oportunidade. As atividades das empre-
sas especializadas em constru¢do de usi-
nas de agtcar e édlcool voltardo a se in-
tensificar. Até 2015, o aumento da frota
nacional de flex implicard em um adicio-
nal na demanda de etanol de 50 bilhges,
com investimento de US$ 32 bilhdes, de
acordo com os numeros da Unica. B

Brasil: producéo de etanol
(bilhdes de litros)
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Fonte: Unica. Safra 10/11: preliminar

Brasil: exportacao de actcar
(milhdes de toneladas)
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Cadeia sucroenergética IV

O processo de

internacionalizacao

E 2005 a 2009, a cadeia sucroener-

gética no Brasil passou por um ra-
pido ciclo, que foi da expansao euférica
a uma crise aguda, com as corporagdes
multinacionais aproveitando a opor-
tunidade para adquirir grandes usinas.
Essa dindmica faz parte do processo de
internacionaliza¢do do setor, com a mu-
danga de maos de controladores aciona-
rios das empresas. E, assim, rapidamente

a participacdo externa na produgdo se
aproxima de 20%.

Para aumentar a sua produgdo, se a
estratégia inicial dos grupos estrangei-
ros era investir em novas fdbricas, mais
recentemente, a postura mudou com a
aquisicdo de ativos tradicionais

De acordo com levantamento do Ban-
co Central, de janeiro de 2007 a junho de
2009, o Brasil recebeu mais de US$ 3,5 bi-

Brasil: projecado dos investimentos entre as safras 2006/07 e 2011/12

Cendrios

Valores médios entre

Pré euforia  Pico da euforia R .
pré e pico da euforia
Preco da cana esmagada considerada
para investimento (US$/t) 50 130 S0
Previsdo de aumento na producéo 303 303 303
(milhdes de t)
Investimento projetado (US$ bilhao) 15.150 39.390 27.270
Fonte: Sondagem Agroanalysis
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Brasil: previsdo de moagem de cana-de-acucar

na safra 2010/11 (milhées de t)

Cosan/ Shell 60
Dreyfus/Santaelisa 40
Bunge 20
Santa Terezinha 18 Corresponde a
Sao Martinho 14 e
ETH,/Brenco 14 brasileira
Tereos Guarani 14

Fonte: Sondagem Agroanalysis

lhoes de investimentos estrangeiros dire-
tos para produc¢ao de derivados de petré-
leo e de biocombustiveis. A maior parte
dos recursos, aproximadamente US$ 3,1
bilhdes, ou 90% do total, foi aplicada em
investimentos na inddstria do etanol.

Pesquisa sobre fusdes e aquisi¢des da
KPMG Corporate Finance registra que,
de 2000 a setembro de 2009, ocorreram 99
fusdes e aquisi¢des entre empresas brasi-
leiras do setor de acticar e dlcool. Apenas
a partir de 2007 foram 45, com 22 neg6-
cios de aquisi¢ao de unidades de origem
nacional localizadas, por parte de em-
presas de capital estrangeiro. Apesar das
perspectivas serem boas tanto no merca-
do interno como no externo, a segunda
op¢do ndo se tem concretizado no curto
prazo, principalmente para o dlcool.

No ano passado, o estrangulamento do
crédito provocado pela crise financeira
internacional veio em um momento em
que muitas usinas estavam muito endivi-
dadas em fun¢do dos investimentos reali-
zados para expandir a producio.

O movimento de concentragdo do se-
tor pode ser considerado um caminho
sem volta. Cerca de 50 usinas de acticar e
alcool estao a venda no Brasil, sobretudo
no Centro-Sul. As 430 usinas estdo dividi-
das em 160 grupos econdmicos.

Atualmente, as dez maiores empresas e
0s 25 maiores grupos do setor moem, res-
pectivamente, cerca de 30% e 49% da pro-
dugdo nacional de cana. De 2015 a 2020,
os dez maiores grupos deverdo processar
mais da metade da cana produzida.

A divida liquida das usinas (RS bilh&o)

Safra Valor
2007,/08 28
2008/09 42
2009/10 40
2010/11 35

Nota: Amostra de 430 usinas do setor.

Fonte: Banco Itai BBA, novembro de 2009

Brasil: previsdo da expanséao

do setor sucroenergético
Safra up? Producéao?
2006/07 325 425
2011/12 412 728
Variacao 87 303

1. Unidade Produtiva; 2. milhdes de toneladas
Fonte: Unica

A Unica projetava para a safra 2011/12
uma expansdo de 87 unidades produtivas
e de 303 milhdes de toneladas de cana-de-
acucar em relagdo a safra 2006/07. Com
base no cendrio de pregos no periodo da
pré-euforia, antes de 2006, e do pico da
euforia, em 2008, foi montada uma pro-
jecdo dos investimentos. Muitos investi-
mentos foram abortados e adiados com
a crise de 2009.

A decisdo de investir saiu de uma si-
tua¢do normal, em que o preco da tone-
lada da cana esmagada girava em torno
de US$ 50, atingiu o pico de US$ 130/t e
agora voltou para US$ 90/t. Talvez seja o
novo valor de normalidade. Neste peri-
odo de transi¢dao, quem vendeu no pico
lucrou muito. Por outro lado, quem

Brasil: novas usinas de etanol
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comprou na alta terd taxas de retorno
menores.

No agticar e élcool, pelo menos uma
dezena de grupos estrangeiros ja estdo
na producdo brasileira, entre eles alguns
dos mais atuantes no segmento de com-
modities, como Cargill, Bunge, Teréos,
Adecoagro, Noble Group e a britanica
BP, entre outras.

A chegada de grupos fortes, com maior
capacidade de acesso ao capital, ja é a
alavanca dos investimentos desde o se-
gundo semestre do ano passado, com a
concretizacao de negécios de grande por-
te. A francesa Louis Dreyfus abocanhou
a vice-lider de produgao, a SantelisaVale
(capacidade de moagem anual de 40 mi-
lhoes de toneladas). A americana Bunge
adquiriu o Grupo Moema passando a ter
capacidade de moagem de 13,5 milhoes
de toneladas, sem considerar as novas
plantas que entrardo em produgao na Sa-
fra 2010/11.

Enquanto isso, a Cosan, primeira do
ranking, de capital brasileiro, fundiu suas
usinas e sua distribuidora de combustivel
com a Shell. A ETH Bioenergia, brago do
Grupo Odebrech em etanol, anuncia para
breve a incorpora¢do da Brenco. Petro-
bras e BP apresentam planos de elevado
investimento, enquanto o Banco Nacio-
nal de Desenvolvimento Econémico e So-
cial (BNDES) se empenha em financiar
empresarios brasileiros. A ADM prospec-
ta novas aquisi¢des. Um processo em que
usinas de pequeno e médio portes sdo
compradas pelas maiores. B




