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O COMERCIO DAS EMPRESAS,
TERRITORIOS E INSEGURANCA SOCIAL.
REFLEXOES PRELIMINARES AO ESTUDO
DOS INVESTIMENTOS EUROPEUS NO
SETOR DO BIOETANOL NO BRASIL

MICHEL VILLETTE*

Resumo

Para um crescente ndmero de investidores, ganhar dinheiro ndo é mais fazer
empresas funcionarem, mas efetuar transagdes sobre os direitos de propriedade
destas empresas. A compra e venda de estabelecimentos industriais e comerciais sio
ocasides privilegiadas em que enormes somas de dinheiro trocam de mao rapida-
mente, e durante as quais as fortunas se fazem e se desfazem. Os intermedidrios sio
banqueiros, advogados de negdcios, consultores, auditores e avalistas que intervém
no comércio das empresas e tendem, por sua atividade, a acelerar ainda mais as
mudangas de controle de capital do qual sao os primeiros a se beneficiarem. Quais
s30 as consequéncias dessas mudangas continuas de propriedade no desenvolvimento
a longo prazo dos estabelecimentos interessados, e na prosperidade ou no declinio
das partes interessadas — assalariados, clientes, fornecedores, pequenos investidores,
coletividades locais? E em que medida estas tltimas poderiam exercer um papel,
fazendo valer o ponto de vista delas, no momento das mudangas, na geréncia
privada das empresas das quais dependem? Propomos examinar essas questdes, a

partir do estudo de caso dos investimentos europeus no bioetanol brasileiro.

* Professor de sociologia do AgroParisTech (Institut des sciences et industries du vivant et de
I'environnement), Franga.
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Introducao

Num relatério recente, o Banco Mundial (2008) indica que trés quartas
partes dos pobres encontram-se em zonas rurais de paises em desenvolvimento.
Ressalta também o interesse de apoiar a agricultura familiar para lutar contra a
pobreza. As culturas passiveis de gerar renda podem fornecer uma resposta a
essa pobreza, se 0 modelo agricola utilizado privilegiar a agricultura familiar, se
for redistribuido e se der aos atores econdmicos locais um real lugar nessa vertente.
Ao contririo, alguns modelos agroindustriais tém balancos sociais controvertidos.
E 0 caso da soja brasileira, baseada em complexos agroindustriais e com grandes
exploragdes (BERTRAND, 2004), que s6 criaria um emprego para cada 50 hectares.
Ainda no Brasil, as condic¢oes de trabalho nas planta¢bes da cana-de-acticar
chamam atengéo para sua precariedade e remunera¢des muito baixas.

A despeito dessas evidéncias, muitos sio os especialistas internacionais que
pensam como grandes parcelas das elites econdmicas e politicas, da midia e dos
meios académicos locais, e consideram como bastante positivo e necessirio o
desenvolvimento da agroindstria internacionalizada, apresentada como um fator
de desenvolvimento, de modernizacio e de progresso para o Pais. Assim, a soja,
a cana-de-agUcar, a criagdo extensiva, o azeite de dendé sdo atividades econdmicas
cada vez mais extensas e parecem reenviar alguns paises do sul — como o Brasil ou
a Indonésia — ao inicio do periodo colonial (SZMRECSANYI, 2006; RAMOS FILHO,
2006; DJAMA, 2009). De quando em quando, essas monoculturas se estendem de
maneira excessiva e a especializa¢dao do uso das terras tém também consequéncias
indesejdveis, como a concentra¢io da propriedade rural, a diminui¢do das
possibilidades de emprego, a degradagio das condicoes de vida em zonas rurais e
a migra¢do mais ou menos for¢ada das familias agricolas tradicionais.

Por conseguinte, a contribui¢ao dessas culturas e dessa inddstria para o
desenvolvimento das regides do sul, onde se desenvolvem, pode ser considerada
como uma questdo de pesquisa para as ciéncias sociais (em particular a sociologia
e a antropologia social) em vez de ser uma evidéncia estabelecida baseada em
dados estatisticos globais e em um raciocinio puramente financeiro.

Um ndamero crescente de investidores jd ndo procura mais ganhar dinheiro
pondo as empresas para funcionar, mas efetuando transagdes sobre os direitos de
propriedade das empresas. A compra e a revenda de estabelecimentos industriais
e comerciais s8o0 momentos privilegiados em que enormes somas de dinheiro

trocam de mao e durante os quais fortunas se fazem e se desfazem. Surgem entdo

o



cad _08.gxd:Layout 1 5/13/11 10:03 AM Page %iz

Seguranca alimentar e seguranca energética | 307

intermedidrios de todo tipo (banqueiros, advogados dos negécios, consultores,
auditores, avalistas) que se beneficiam do comércio das empresas e tendem, pelas
proprias atividades, a acelerar ainda mais as mudangas de controle de capital dos
quais sdo os principais favorecidos.

Quais sdo as consequéncias dessas mudangas continuas de propriedade para
o desenvolvimento a longo prazo dos estabelecimentos interessados na
prosperidade ou declinio das partes interessadas (assalariados, clientes,
fornecedores, pequenos investidores, coletividades locais)? Em que medida elas
podem exercer um papel para fazer valer seus pontos de vista no momento das
mudangas, quanto a geréncia privada das empresas das quais dependem, e
quanto a gestdo publica das regides a que sio destinadas?

Propomos examinar essas questdes a partir do estudo de caso dos

investimentos europeus no bioetanol brasileiro.!

Do papel da pontuacao na vida dos negécios

No seu famoso livro Le bon usage,> Maurice Grévise escreve: “A pontuacdo € a
respira¢do da frase. Muitas pessoas a negligenciam; é um erro, pois a pontuagio é
um elemento da clareza: ela permite compreender a ordem, a ligagdo, as relagdes
das ideias”.

Essa observacdo de gramdtica faz eco as andlises pragmdticas dos soci6logos
que estudam as interagdes sociais em que a pontuagao exerce também um papel
decisivo. Dependendo de como se fixa o inicio e o fim de um evento, a interpretagdo
que se pode dar varia tremendamente. Ora, a determinagdo do inicio e do fim de
uma sequéncia de atividades é muitas vezes uma decisdo arbitrdria e, em muitos
casos, uma decisdo que €, ela mesma, uma implica¢ao do conflito entre as partes.

O exemplo mais caracteristico que podemos dar do fendmeno ao qual
fazemos referéncia aqui € aquele de uma cena conjugal: o homem justifica sua
raiva por um ato ofensivo diante de quem, para ele, marca o inicio da discussdo,
mas a mulher, por sua vez, acha que esse ato ofensivo era um contra-ataque
justificado e legitimo a um ato ofensivo cometido anteriormente pelo homem.
A incerteza sobre 0 momento do inicio da discussio permite a cada um, de boa

fé, criticar o outro por ter sido o primeiro a comegar e ninguém consegue

1 Agradeco a Afranio e Marie-France Garcia, Florence Pinton e Roberto Griin pelos comentirios que muito
contribufram para este artigo, sem que eu os comprometa de nenhuma maneira.
2 Paris: Ed. Duclot, primeira edigdo, 1936.
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decidir quem € o ofensor e quem € o ofendido. De maneira geral, e em todos os
dominios da vida social, cada vez que aparece um desacordo entre as partes,
pode-se esperar que a questao da pontuag¢io da sequéncia de episédios seja uma
das implica¢oes da disputa. Essa cristalizagdo acerca do sequenciamento do
episodio € a consequéncia 16gica da utilizagdo estratégica do tempo: marcar a
hora de um encontro, deixar um visitante esperar, decidir sobre o comego e o fim
de uma reunido, criar um precedente ou um estado de fato consumado, sdo
igualmente “estratégias” mais ou menos habeis.

Neste artigo, propomos recorrer a nogao de pontuagdo por analogia, para
estudar um fendmeno social que ndo se situa na escala individual, mas na escala
das organiza¢des. Trata-se de considerar a evolucdo dos estabelecimentos
industriais e comerciais num periodo de dez a 20 anos. Nossa hipétese é a de que
para esses estabelecimentos as mudancas dos dirigentes e dos acionistas principais
exercem um papel estratégico equivalente aquele da pontuagio numa frase.

A ideia intuitiva que guiou nossa pesquisa foi a de que, quando ndo sabemos
mais o que fazer ou o que dizer, quando nos encontramos numa dificuldade, ou
diante de uma incerteza, quando interrompemos a sequéncia da a¢ao e a pontuamos
com uma mudanga de dirigente ou de proprietdrio, isso é muitas vezes interpretado,
na linguagem metaférica da conversagio corrente, como “partir da estaca zero”. Para
justificar essa intui¢do, podemos dizer que aquele que revende uma empresa
encontra-se geralmente “em dificuldade” com ela. Quer esteja em posi¢io de
revender a empresa que controla a um preco que lhe parece muito alto, ou a um
preco muito baixo; quer tenha a impressio de fazer um “bom negdécio” ou de
“vender por dois tostdes”, em qualquer caso, sua avaliacdo € a de que ndo podera
fazer melhor negécio no futuro. Ele interrompe um curso de agao — em francés se
diz que ele “realiza” seus bens, mas talvez fosse mais exato dizer que ele os
desmaterializa transformando-os em seu equivalente monetario. No sentido oposto,
o comprador chega com outras cartas na manga, pensa que pode “retomar”,
“reestruturar”, “valorizar” para lucrar com o “investimento”, quer obtenha a bom
preco uma empresa momentaneamente em dificuldade, quer aceite pagar muito
caro, pois as perspectivas de ganhos futuros — que tem condicoes de realizar,
considerando outros recursos dos quais dispde — lhe parecem atraentes.

Quando a pontuacao da lucro
Observamos um aumento continuo por parte dos investimentos estrangeiros
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nos paises emergentes (Brasil, Réssia, India, China). As constantes mudancas de
proprietarios dos estabelecimentos industriais e comerciais tém aumentado na
maioria dos paises. Esse fendmeno cria uma situa¢do, ao mesmo tempo, de
competi¢dao e de cooperagdo entre as elites nacionais e os investidores
estrangeiros. Rivalidade quanto ao controle dos recursos econdmicos, cooperagio
quando uma alianga internacional contribui para aumentar o valor das produgoes
locais, para abrir novas vias de mercado, aumentar a capacidade de producio; e
cooperag¢do novamente quando as grandes familias que controlam as empresas
nacionais encontram ocasides vantajosas para vender as empresas que fundaram,
tornando o patriménio mais liquido, mais diversificado, mais internacionalizado.

Para ilustrar esse fendmeno, podemos consultar na internet a lista das pessoas
mais ricas do mundo no site da revista American Forbes. Nessa lista encontramos 12
personalidades brasileiras, das quais seis revenderam recentemente, para investidores

ndo brasileiros, a empresa familiar que estava na origem de suas fortunas.

Figura I: Seis dos I2 brasileiros classificados pela Forbes entre os mais ricos do mundo
em 2008 venderam suas empresas para investidores internacionais [na segunda
coluna, a posicao na lista; na terceira, a fortuna calculada em bilhoes de ddlares.]

Joseph & Moise Safra 69 14 Brazilian newspapers report that Moise has hired and Investment
bank to sell his half of Banco Safra, now
Brazil’s ninth largest bank, with $20 billion in assets

Aloysio de Andrade Faria 174 3.8 This savy banker sold his Banco Real to Dutch Bank ABN
Amro in 1998 for $ 2.1 billion. Minority shareholders sued.

Jorge Paulo Lemann 200 34 His first big success was at investment bank Banko
Garantie, which he founded 1971 and sold to Crédit Suisse
First Boston in 1998 for $675 million. . .

Julio Bozano 486 1.6 Brazil’s Bozano made headlines in 2000 when he sold
Banco Bozano Simonsen, which he cofounded, to Spain’s
Banco Santander Central Hispano.

Abilio dos Santos Diniz 486 1.6 The leader of Brazil’s Largest retailer, Companhia Brasileira de
Distribuicao, sold a big stake in his company last year for a
reported $_-a million to French supermarket chain Casino, already

an existing shareholder.
Marcel Herman Telles 512 1.5 With fellow Brazilian billionaires and former investment banking
partners Jorge Paulo Lemann and Carlos Alberto Sicupira (see
(Carlos Alberto Sicupira 600 13 both), Telles invested in and helped build Ambrew into the world’s

third-largest brewer by volume before it merged with Interbrew of
the Netherlands in 2004 to form InBev.
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Essas informacoes sugerem que a globaliza¢io da economia brasileira ndo se
deve somente aos estrangeiros, mas também a algumas fracoes da elite econdmica
do Pais que escolhem, num momento ou outro, vender suas empresas para
grupos estrangeiros. Em outras palavras: quando se fala de “capitalistas ndmades”,
de “investidores dgeis” que circulam pelo mundo a procura da rentabilidade
madxima para seus capitais, ndo se deve levar em conta somente os estrangeiros que
procurariam se apoderar de pepitas de ouro de uma regido, mas também aqueles
que acham vantajoso vender as pepitas de ouro para investidores estrangeiros, com
resultados incertos — e ainda por estudar — para os habitantes do referido territério.

Para melhor caracterizar esses “investidores dgeis” imaginemos um setor
econdmico que conhece uma fase de grande crescimento, como por exemplo, o
bioetanol do Brasil. De maneira esquematica, podemos imaginar quatro tipos
de investidores que investirdo e deixardo de investir em periodos diferentes do
ciclo econdmico desse setor:

1. Os pioneiros, geralmente familias de empresdrios locais que assumem os
riscos da fase inicial (a famosa curva em S da inovag¢do), mas dispdem
também de outros investimentos e outras fontes de renda. Eles realizardo
um ganho decisivo se revenderem, no melhor momento, a empresa que
fundaram, isto é, quando a midia anunciar por toda parte um boom
econémico do setor.

2. Os investidores dgeis e os investidores internacionais preponderantes,
que entram no setor no momento de maior crescimento com a intengao
de sair assim que for anunciado um possivel declinio.

3. Aqueles a quem poderiamos chamar familiarmente de os “apanhadores de
batata quente”. Sdo os investidores minoritérios, de fundos de pensdo, e
particulares que investem na bolsa, em empresas que parecem prosperas
por causa de seu desempenho passado e da notoriedade alcangada. Eles
arriscam-se a perder grande parte do capital quando a crise vier a ocorrer,
pois, decadentes e rigidamente estruturadas com regras internas de
funcionamento, essas empresas se tornaram menos adaptaveis.

4. Homens de negdcios habeis que assumem o controle de empresas decadentes
e em dificuldade, compram-nas por um bom prego, se apresentam como
salvadores e procuram realizar uma fortuna rdpida, explorando os ativos ji
amortizados, captando ajudas puablicas, exercendo artificios juridicos e

contdbeis que sio permitidos pela faléncia de uma sociedade.
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Neste artigo, interesso-me principalmente pela segunda categoria, a dos
“investidores dgeis”, e em particular por aqueles que investem nesse momento
na produgido e no negécio do bioetanol brasileiro — um setor econdémico ainda
em fase ascendente, objeto de investimentos estrangeiros macicos — antes de uma
eventual e ainda hipotética crise de superproducido e a retirada maciga dos
investidores estrangeiros.

Neste curto ensaio, que é uma etapa propedéutica para uma pesquisa em
andamento, abordarei cinco pontos:

1. Quais sdo os sinais do mercado que atraem esses investidores?

2. Quem sdo eles?

3. Qual é o0 grau de imobilizacdo dos investimentos que fazem?

4. Que vantagens competitivas eles possuem em relacdo aos produtores

locais, mais sedentdrios?

5. Quais s@o os beneficios para esses investidores dgeis?

Para concluir, ressaltarei a necessidade de extrapolar o tema do “nacionalismo
econdmico” — em minha opinido, muito superficial—, para me interessar mais
precisamente por um problema menos ideolégico, porém mais importante, ou
seja, como os politicos e os representantes dos poderes ptblicos podem analisar,
compreender e regulamentar as estratégias dos investidores? Como podem
desenvolver um poder de negociagio com esses investidores a fim de defender
os interesses bem elucidados dos habitantes do territério, particularmente
quando a pontuagio se produz, isto é, no momento de uma mudanca de controle
de capital?

Quais sao os sinais do mercado que atraem os investidores

internacionais para o bioetanol brasileiro?

O setor do bioetanol brasileiro encontra-se em plena efervescéncia (BUAINAIN
e BATALHA, 2007; BNDES, 2008; FAVA, PINTO e CONJERO, 2009). O ntimero de
usinas de etanol cresce a mais de 20 unidades por ano, hd muitos anos, e em
2009 o poder puablico teve de estabelecer uma regulamentagdo para controlar o
aumento das superficies plantadas de cana-de-aglcar e tentar limitar o excesso.
O movimento de aquisi¢do e de transferéncia de usinas tem se acelerado e com
isso assistimos a um jogo de cooperagdo/competi¢do entre os donos tradicionais
de engenhos do Brasil, os investidores internacionais, como Tereos, Louis
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Dreyfus, Bunge ou Shell, e os intermedidrios financeiros (banqueiros, escritérios
de advogados e consultores). Como foi que se chegou a isso?

Uma pesquisa na internet e a andlise de noticias de jornais nos permitem
acompanbhar as pistas dos “sinais de mercado” que conseguiram atrair a atengao
dos investidores para esse novo eldorado.

No dia 13 de marco de 2006, um artigo publicado no Wall Street Journal
trazia a seguinte manchete: “Brazil is world's etanol superpower. Seven out of every
10 New Brazilian cars uses alternate fuel.” Podemos assinalar o que esse titulo
sugere claramente: que o boom econdmico do setor estd ligado a expansdo do
mercado interno brasileiro e, portanto, em grande parte, a vantagem fiscal da
qual se beneficia o bioetanol nesse Pais. No corpo do artigo, tomamos
conhecimento de uma informagdo complementar ainda mais importante:
segundo o jornalista Bootie Cosgrove-Mather, gragas a essa politica publica
protetora do Brasil, a atividade seria um investimento seguro e rentavel:

In Sdo Tomé, the cooperative that owns the ethanol distillery is betting on
its best profits since it bougth the operation in 1993. Cocamar’s production cost
is $1.10 per gallon, and wholesalers are buying the fuel for $2.68 up from
$1.44 last year. About the only thing that could hurt Brazil’s ethanol industry
now would be an almost unimaginable plunge in international crude oil prices,
currently trading above $60 per barrel, said Almir Hawthorne, the distillery’s
industrial manager. Oil could drop to $35 or 40 libras per barrel, and ethanol

producers would still make money.

Esse tipo de declaragio ndo poderia passar despercebido pelos investidores jd
que é, a0 mesmo tempo, a promessa de grande rentabilidade e de pequeno
risco. A repercussdo de andncios como esses faz-se sentir imediatamente, como
sugere a continuag¢do do artigo:

“We felt that in our share price”, said a smiling Paulo Diniz, chief financial
officer of Grupo Cosan, Brazils largest ethanol producer and the world’s second
largest after the U.S. based Archer Daniels Midland Co. A few years ago, Cosan
was lucky to host a tour every for or five months for big foreign investors. Now
the firm gets visits every two weeks, including a VIP tour in February for
Google inc. billionaires Larry Page and Sergey Brin. Cosan is considering an
initial public offering on Wall Street witlh the next year and a half, Diniz said.
Other foreing companies may consider jumping on the bandwagon by buying
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Brazilian ethanol firms.” “Phones have been ringing all over the world after Mr.
Bush spoke”, said Cristoph Berg, an ethanol anlyst with Germany’s EO. licht,
a commodities research firm. Investors “are waking up to the notion that ethanol
experience hasn’t been so rosy for consumers in recent months. Prices surged
during the annual November-March production lull while the cane grew.
Ethanol remains cheaper than gas, but flex-fuel car drivers can get better fuel
efficiency with gas when the price difference between the two narrows
significantly.”

O entusiasmo mundial pelo etanol exprime-se na Franga por meio das op¢des
de investimentos das grandes empresas como Total, Louis Dreyfus ou Tereos,
mas igualmente nas discussdes das politicas publicas e nas posi¢oes dos
especialistas. Em 2008, a publicagdo de um relatério do Office Parlementaire
d’Evaluation des Choix Scientifiques et Technologique [Escritério parlamentar de
avaliagdo das opg¢des cientificas e tecnoldgicas} permite que tomemos
conhecimento das ideias expressadas por alguns especialistas e representantes de
lobbies influentes. Assim, Didier Mosconi, diretor de estratégia e
desenvolvimento da Total, declarou em 5 de junho de 2008 a comissdo

parlamentar:

[...} a produgdo de biocombustivel poderd representar, numa perspectiva
bastante voluntarista, mais de 3 milhdes de barris por dia contra 0,3 milhdo hoje.
Tratar-se-4, sobretudo, do bioetanol produzido da cana-de-agicar em condicdes
de um balanco energético e de emissdo de gds de efeito estufa totalmente
satisfatério no Brasil, gragas a reciclagem do bagaco da cana como fonte de
energia. Esse duplo balanco é menos favordvel quanto a produgio a partir do
milho nos Estados Unidos; e é claramente desfavordvel quando a produgio se dd

a partir do trigo ou da beterraba na Europa.

Enquanto isso, no Brasil, os banqueiros pablicos e privados estimulam os
investimentos estrangeiros no desenvolvimento do bioetanol, que eles
apresentam ao mesmo tempo como um investimento rentdvel, mas também
humanista e ecologico. Assim, o banco Safra dedica grande parte de seu relatério
anual de 2008 ao tema da bioenergia e dd a palavra a especialistas, como Eduardo
Ferrara de Carvalho, que manifesta enorme entusiasmo num artigo intitulado:
“No missing this boat, it’s Brazilian” (BANCO SAFRA, Annual Repport, 2008).
Neste artigo podemos ler as seguintes propostas:
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This is a golden opportunity for Brazil. The time for renevable energy has
come. Its destiny lies in the properties of the fuels retrieved from recently harvested
plant mass. In this context sugarcane, one of the oldest components of our social
live, stand out for its competitiveness and incomparable environmental
performance. [...} Brazilian ethanol from sugarcane can have a positive impact on
the energy balance of advanced energy-intensive societies. Its production saves
energy and avoids pollution thanks to the use of the very fule produced, since he
source of energy for this industry is cogeneration fuelled by the trash straw) and
bagasse left over from cane crushing. Sugarcane ethanol guarantees more end-use
energy per unit of energy used to produce it than any other renewable source
available today.

Esse texto é interessante porque associa argumentos financeiros com
argumentos de carater humanista e universal, ecolégicos e nacionalistas. Em
outras palavras, na perspectiva desse especialista, o que é bom para o banco é
bom também para o Brasil, para os paises consumidores de energia, para a
humanidade e para a natureza.

No seu relatério sobre as perspectivas do bioetanol, o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES, 2008) adota uma posi¢do mais
defensiva e mais sutil. Em seu prefdcio, o professor José Goldemberg, da
Universidade de Sdo Paulo, faz mencdo as controvérsias e aos limites do modelo,

a0 mesmo tempo em que o apresenta como uma solu¢do indispensavel e inevitavel:

[...] é, portanto, necessdrio encontrar os substitutos para esses combustiveis
(f6sseis); nada mais racional do que produzi-los a base de matéria organica renovavel
[...}. Uma das opgdes € o etanol, um excelente substituto para a gasolina [...]. Isto
suscitou resisténcias por parte de alguns grupos [...1. Esses grupos alegam também
que na realidade a utiliza¢do do etanol ndo reduz as emissdes de gds de efeito estufa,

o0 que é totalmente incorreto no que se refere ao etanol da cana-de-agtcar.

Vejamos agora como as empresas europeias do setor reagiram a esses
multiplos sinais favordveis do mercado.

Quem sao os investidores internacionais do bioetanol brasileiro?
Como consequéncia lggica das promessas de rentabilidade fabulosa, muitos
dos grandes grupos investem no bioetanol brasileiro: argentinos, americanos,

europeus, empresirios da inddstria agucareira, comerciantes de géneros
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alimenticios, petroleiros chegam ou desenvolvem intensamente suas atividades
entre 2006 e 2008.

Sem pretender fazer aqui uma andlise exaustiva, podemos assinalar alguns dos
movimentos estratégicos realizados por empresas mundiais para lucrar a curto pra-
zo com a chance inesperada oferecida pelo mercado interno brasileiro do bioetanol
e, a médio prazo, as perspectivas de exploragdo para os Estados Unidos, a Europa
e a Asia, na hip6tese de uma flexibilizacio das barreiras para entrarem no mercado.

O quadro acima revela que as grandes companhias mundiais de agrobusiness ja

Table 6. TNC and Brazilian agribusiness exporting companies - 2006 to 2007

(USS$ million)

Ranking Firm 2006 2007 Var. %

2007/2006

4th Biinge Alimentos S/A 2261.1 3.055.1 34.76

6th Sadia S/A 1.316.5 1.776.1 3491

Tth Cargil Agricola S/A 1.606.3 1.759.2 9.52

[Ith Perdigao Agroindustrila S/A 914.8 1.393.1 52.28
\ I5th Louis Dreyfus Commodities Brasil 669.1 1.280.5 9137 /
\ [7th ADM do Brasil LTDA 800.9 1.224.2 52.85

" JBS /A (Friboi) 924 10622 1838

Bth Aracruz Celulose S/A 89713 1.062.2 18.38

26th Copersticar 1.068.4 990.0 -1.33

28th Sucocitrico Cutrale $/A 642.6 980.2 52.55

30th Bertin LTDA 838.1 923.8 10.22

33th Seara Alimentos /A 459.9 160.7 5339

35th Suzano Papel e Celulose S/A 5134 124.0 41.00

Source: Balanca Comercial Brasileira. Secex/MDIC, Jan.2008.

estdo muito presentes no Brasil a partir de 2006-2007, em particular para a
exploragio da soja, do suco de laranja e da cana-de-aciicar, e que seus negécios nesse
Pais estdo em plena expansdo. Entre 2006 e 2007 € o grupo Louis Dreyfus que vai
aumentar mais as exportagdes vindas do Brasil, apds investimentos macigos.

O quadro seguinte mostra que, durante esse mesmo periodo, muitos dos
grandes grupos internacionais compraram empresas brasileiras. O mais ativo é
o grupo argentino Bunge, mas podemos notar também uma compra efetuada

por Agtcar Guarani, filial do grupo francés Tereos, e outra do grupo Louis

o
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Dreyfus. Em compensacio, observamos a estranha e notada auséncia do principal
grupo europeu de produgdo de agtcar, o alemdo Stidziicker, cuja estratégia
permanece concentrada na Europa (SUDZUCKER AG. Annual Report, 2010).

Most Relevant M&A operations in 2007 and 2008

Effetive Target Company Buyer % of EV  Transaction  Milling  EV/Milling
Date Aquired  (US$  Value (US$ (MM tons) (US$/ton)
Shares ~ MM) MM)
dec-08  Cabrera Central Energética ADM 50 N/A N/A N/A N/A
sep-08  Agroindustrial Santa Juliana Itachu 20 N/A N/A N/A N/A
sep-08  Monteverde Agroenergética Bunge 60 N/A N/A 1.4 N/A
jul-08 3 greenfields in Tocantins Bunge 100 N/A N/A N/A N/A
jul-08  Usina Pau D’alho NovAmérica 100 63 N/A 1.4 46.5
apr-08  Tropical Bioenergia British Petroleum 50 120 60 N/A N/A
mar-08  Eldorado ETH Bioenergia 100 N/A N/A 2.2 N/A
feb-08  Usina Benalcool SA Cosanio 100 84 6l 1.2 709
feb-08  DISA Infinity 97 130 15 12 108
Bio-energy
nov-07  Panalcool Grupo 100 N/A 68 0.9 N/A
Nova América
nov-07  SA Ledo irmaos Brazil Ethanol 100 N/A 190 1.2 N/A
agucar e Alc. Participagdes
nov-07  Usina Conquista do Pontal ETH Bioenergia 80 N/A N/A N/A N/A
oct-07  ETH Bioenergia SA Solitz 33 N/A 80 Ll N/A
oct-07  Agroindustrial Santa Juliana Bunge 100 N/A N/A 0.5 N/A
sep-07  Grupo Dedini Abengoa 100 684 397 5.7 121.1
Bioenergy Co.
sep-07  Central Energética Paraiso SA  Infinity Bioenergy 100 N/A 5 I N/A
sep-07  Rio Claro Agroindustrial SA ETH Bioenergia 80 N/A N/A N/A N/A
aug-07  Ibiralcool Destilaria Infinity Bio-energy 100 N/A 28 N/A N/A
aug-07  Destilaria Alcidia Odebrecht 84 137 54 LI 120.8
jul-07  Unialco Luis & Walter
Tacaner 25 N/A 10 11 N/A
jul-07  Andrade Agicar e Alcool Aglicar Guarani 68 ol 206 3 1445
jun-07  Usina Santa Luzia SA Etanol 100 N/A 108 1.6 N/A
Participagdes SA
apr-07  USACIGA (lean Energy 49 13 127 15 138.9
Brazil
mar-07  Cia Aucareira Vale do B5 SA 51 N/A 150 N/A N/A
Rosario
feb-07  Grupo Tavares do Melo Louis Dreyfus 100 N/A 483 53 N/A
Commodities
feb-07 lLJana Petribu Paulista Noble Group Ltd 100 N/A 170 Ll N/A
tda

Source: Calyon (2009)
michel.villette@agroparistech.fr



cad _08.gxd:Layout 1 5/13/11 10:03 AM Page %iz

Seguranca alimentar e seguranca energética | 317

Qual é o grau de imobilizacao dos investimentos estrangeiros no

bioetanol brasileiro?

Quer se trate de ouro verde ou de outra coisa, uma corrida para o ouro é
muitas vezes seguida por um periodo de crise, de faléncias em série e da fuga
violenta dos investimentos internacionais. Apesar de ndo dispormos até hoje de
nenhuma informacio que possa ser interpretada como o indicio precursor de
uma crise como essa, ndo € absurdo estabelecer, @ priori, a seguinte questdo
tedrica: se uma crise de superprodugio vier a ocorrer; se ocorrer uma modificacdo
de regulamentagio fiscal e das estratégias dos Estados; se uma nova tecnologia
oferecer de repente uma alternativa e provocar bruscamente a queda do valor das
plantagoes e das usinas brasileiras de cana-de-a¢tcar, quais sio os investidores
que escapariam mais facilmente a armadilha financeira assim armada? Quais sdo
aqueles que, ao contrdrio, teriam mais dificuldade para liquidar os ativos
imobilizados nas exploragdes agricolas e nas instalagdes industriais?

Os trabalhos de Neves, Fava e outros (2009, p. 44) permitem apresentar um
primeiro prisma sobre essas questdes. Eles classificaram os investimentos na
cana-de-a¢Ucar brasileira em seis categorias, indo do investimento mais pesado
ao mais fraco. Um dos interesses desse trabalho é mostrar que, para aproveitar
plenamente o boom do bioetanol brasileiro, até mesmo os investidores
internacionais mais prudentes s@o mais ou menos obrigados a imobilizar o
capital, pelo menos na fase atual. Tendo em conta nossa problemadtica,
inverteremos a apresentacao deles para ir do mais leve e mais mével ao mais
pesado e imobilizado.

A primeira estratégia, a mais leve, € a do comerciante que compra a cana-de-
aglcar a preco de mercado no fim da colheita. Ela compensa em periodo de
superproducdo, mas é pouco rentavel numa conjuntura de grande demanda e
pouco permite assegurar o fornecimento regular de um estabelecimento
industrial.

A segunda estratégia consiste em construir ou recuperar uma destilaria sem
investir na produgdo e no transporte da cana-de-agtcar e fechar os contratos das
provisdes com os produtores, cuja colheita é paga na entrada na usina, por
tonelada e em fungdo do teor do aglcar presente na cana, conforme a tarifa
estabelecida sobre uma base anual. Essa estratégia torna o planejamento da
produgdo ainda muito incerto para garantir uma boa rentabilidade da ferramenta
industrial.

o
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A terceira estratégia consiste, para a empresa que explora a usina, em assumir
por conta préopria também a logistica do transporte da cana das plantagdes até
a usina — é preciso, entdo, investir também numa frota de caminhdes. Mas
pode-se eventualmente aumentar a zona de colheita e ajustar melhor o
abastecimento e, por conseguinte, a produgao.

A quarta se constitui num compromisso ainda maior e de longo prazo na
regido, e consiste, para a empresa que explora a usina, na responsabilidade da
semeadura e da colheita da cana-de-agticar nas terras dos proprietarios. Nesse caso,
os riscos e os beneficios da cultura sio divididos entre os proprietdrios rurais e o
explorador, mas a relacdo entre eles pode ser dificil e os proprietdrios, numa
tentativa de elevar os precos, podem fazer a ameaca de passar para outra cultura.
A empresa também deve assumir o risco e os custos da gestao da mao de obra dos
operarios agricolas, e se expdem a critica, em caso de maus tratos dos empregados.

A quinta solugdo consiste no aluguel dos terrenos agricolas dos arredores, pela
usina, por um periodo de pelo menos cinco anos e responsabilizando-se pela
totalidade da exploragdo, sendo o proprietdrio rural remunerado sobre uma
parte da colheita. Nesse caso, a empresa que explora a usina dispde de um
6timo controle sobre os abastecimentos.

A tltima solucdo, de maior consumo em termos de capital, consiste na
posse, pela empresa, nao somente das instala¢des industriais, mas também dos
transportes, do material agricola e da drea rural na qual a cana-de-agtcar é
cultivada. Essa pesada imobilizagdo de capital pode ser necessdria quando se
implanta essa inddstria num novo territério, e também quando se compra a
empresa de uma familia de plantadores que nunca separaram as usinas da
propriedade agricola na qual as construiram. Trata-se verdadeiramente de uma
imobilizagdo de capital? Sim e ndo. Enquanto a bolha especulativa sobre o
etanol for lucrativa e o valor dos ativos ndo parar de subir, serd relativamente facil
revender esses pesados investimentos para outros e ainda obter lucro, ou até
mesmo colocar na bolsa as a¢des da empresa; sdo, portanto, duas estratégias
rentaveis de saida, na presente conjuntura, mas elas podem se tornar
bruscamente impraticdveis se o mercado se inverter.

Finalmente, a diferenca entre os investidores ganhadores e os perdedores
ndo se dd pela imobiliza¢gio maior ou menor de capitais investidos na producio,
ela se faz mais pela qualidade das informagdes sobre a evolugdo do mercado

mundial e a capacidade de antecipar a chegada de uma crise de derrubada dos

o
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precos. Desse ponto de vista, parece que os investidores globais dispdem de
uma vantagem competitiva decisiva em relacdo as empresas de dimensao local
ou nacional, pois ndo € tanto a ferramenta de produgio que faz a diferenca,
mas, sim, a capacidade em adquirir e revender no bom momento.

Que vantagem competitiva os operadores mundiais tém em

relacao aos produtores locais, mais sedentarios?

A consulta no site de Louis Dreyfus Commodities (2009) nos dd uma ideia das
vantagens competitivas das quais dispdem os grandes negociantes mundiais
em relagdo aos industriais ou exploradores agricolas mais sedentdrios.

Eis alguns trechos do que se pode ler nesse site:

Louis Dreyfus Commodities, a substantial participant in the global trading of
sugar and ethanol, is one of the leading sugar and alcohol exporters in Brazil. In
addition, the company handles active dry yeast, anhydrous and hydrated alcohol and
fermentation and synthetic ethyl alcohol.

Through subsidiaries and branches, there are over 100 employees involved
full time in its sugartrading operations.

Committed to servicing the increasingly complex requirements of producers
and consumers in a dynamic market place, LDCommodities is involved in global
trading, marketing and logistics. LDCommodities is unique in its ability to
offer a full suite of comprehensive risk management products to customers,
including products to manage commodity price and volume risks.

Louis Dreyfus Commodities conducts international trading operations from
offices in Geneva, Wilton (USA) and Sdo Paulo. These activities are enhanced by
wholly owned regional subsidiaries or local offices in India, Israel, Kenya, Mexico,
Peru, Poland, Singapore, Russia and Ukraine.

In addition to trading, LDCommodities is actively involved in the sugar and
alcohol production industry in Brazil, owning three Brazilian sugar mills that
produce 450,000 tons of sugar and 150,000 cubic meters of alcohol annually.
These mills are located in Cresciumal in Leme, State of Sdo Paulo, Lucidnia, in Lagoa
da Prata, State of Minas Gerais and Sdo Carlos in State of S3o Paulo, the latter being
owner of the sugar brand Dinalsucar, sold throughout the State of Minas Gerais.

(Fonte: Louis Dreyfus Group annual report, 2009)
A vantagem do operador global sobre os produtores locais aparece claramente

nesse texto. Ele dispde de antemdo de uma informacao exclusiva sobre a evolugdo
dos mercados mundiais e pode, portanto, investir e “desinvestir” antes dos outros.

o



cad _08.gxd:Layout 1 5/13/11 10:03 AM Page %ig

320

Cadernos do Desenvolvimento vol. 6 (8), maio de 201 |

No caso de Louis Dreyfus, esse savoir-faire é tradicional. De fato, historicamente,
a companhia Louis Dreyfus é a de um armador. Seu savoir-faire ancestral consiste
em descobrir sempre cargas para seus navios, para a ida e para a volta, mas também
saber comprar e vender os navios no bom momento, de maneira a nunca encontrar-
se com navios inutilizados e sem valor de revenda. Para alcangar esses dois objetivos,
o conhecimento detalhado dos movimentos dos navios em todos os grandes portos
do mundo é um trunfo. Ele fornece com antecedéncia a informacdo exclusiva que
permite ficar bem situado no bom momento.

Esse savoir-faire tradicional pode explicar a surpreendente decis@o de Louis
Dreyfus de imobilizar parte de seus ativos na compra do grupo Tavares de Melo,
em fevereiro de 2007, por um montante estimado em US$ 483 milhdes. A decisio
deixa supor que esse grupo serd um dos primeiros que Dreyfus revenderd, antes que
a conjuntura se torne desfavoravel.

Com a leitura do relatério anual é possivel, alids, confirmar essa maneira de tra-
balhar, tipica dos negociantes internacionais, ja que sugere que o investimento nas
destilarias brasileiras do etanol de primeira geragdo é apenas uma op¢ao entre outras:

Both fermentation and synthetic ethyl alcohol are traded. Fermentation ethyl
alcohol is made from products containing carbohydrates such as sugars, starches and
cellulose. The primary feedstocks for most fermentation ethyl alcohols are sugarcane
and grains. Synthetic ethyl alcohol is produced from the liquefaction of coal or the
hydration of ethylene.

Ethanol is purchased with a wide variety of characteristics from producers
around the world and marketed to international consumers. Many of the company’s
trading offices are involve in the origination, sales and movement of ethanol in local
markets. By utilizing its global resources, LDCommodities is better able to
understand and service a complex global market.

Customers are provided with regular information about the ethanol market and
assisted in the sourcing and placement of ethanol to enhance their profitability. The
company'’s technical expertise ensures that the quality of ethanol moved is
maintained during every phase of handling and transportation. All parties in the
supply chain are coordinated to ensure that both products and documents flow
smoothly from origin to destination.

(Fonte: Louis Dreyfus Group annual report, 2009)

Nio dispomos de testemunho direto da maneira pela qual no dia-a-dia o grupo
Louis Dreyfus pode arbitrar os carregamentos do bioetanol embarcados em seus
navios, mas se pode ter uma ideia indireta, a partir de testemunhos dados por um

o
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responsdvel do grupo Total, em relag¢do ao gds natural liquidificado, uma

commodity comparavel:

Quando existe um pico de procura de gas natural no Japdo, por exemplo,
depois de um violento tremor de terra em julho de 2007, que levou a parada da
central nuclear de Kashiwazaki-Kariwa, um cargueiro pode assim partir do Oriente
Médio com destino aos Estados Unidos para uma entrega ao custo de 9 délares por
BTU (Britsh Thermal Unit) e ser redirecionado para o Japdo, onde um comprador
propde 16 délares por BTU.

(Fonte: entrevista do diretor de estratégia e desenvolvimento da Total, 5 de
junho 2008)

Quais sao os beneficios para os investidores internacionais?

O que os investimentos brasileiros fornecem aos grupos internacionais que
aqui investem? Propomos aqui uma primeira visdo ao considerarmos o caso
particular da cooperativa agricola francesa Tereos.

Tereos é um grupo agroindustrial cooperativo especialista da primeira trans-
formagdo da beterraba, da cana-de-agticar e dos cereais. Esse grupo retine 12 mil
agricultores franceses, que tém o estatuto de associado cooperativo.? Dirigida por
Philippe Duval, a Cooperativa Tereos controla também 33 estabelecimentos indus-
triais na Europa, América do Sul e Africa. O conjunto realizou 3,4 bilhdes de
euros em volume dos negdcios em 2008-2009.

O grupo Tereos detém seis participagdes majoritirias em empresas brasileiras: An-
drade, Andrade Agricultura Ltda., Cardoso, Cruz Alta Participagies, Sdo_José e Agricar
Guarani S.A.

Nenhum brasileiro participa atualmente da equipe de direcdo do grupo francés,
que, entretanto, conta com 2.190 assalariados permanentes nos seus estabeleci-
mentos industriais e comerciais brasileiros e cerca de 6 mil trabalhadores agricolas,
isto €, 65% do efetivo total de 13.592 assalariados permanentes do grupo.

Um artigo publicado no jornal francés La voix du Nord [ A voz do Norte} no dia
5 de mar¢o de 2008 mostra a importancia dos investimentos brasileiros realizados

por esse grupo. Eis o que se pode ler no artigo:

Um volume de negécios em alta de 4%, equivalente a 2,37 bilhdes de
euros, um resultado liquido consolidado em 197 milhdes para o exercicio de
2006-2007 (contra 75 milhdes em 2005-2006), aparentemente tudo vai bem

3 Isso significa que, segundo os estatutos, eles podem votar em assembleia geral da cooperativa conforme
o principio “um homem, um voto”.

o
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para Tereos. {...} Na verdade, esses bons niimeros se devem a um lucro excepcional:

o grupo transferiu a parte de 6,5 % que tinha na cosan, o lider mundial do agticar.

Compradas por 30 milhdes de euros, hd quatro anos, suas partes foram revendidas

por 160 milhdes. A entrada na bolsa da filial brasileira de Tereos Guarani também

influenciou favoravelmente os resultados do grupo. [...} Na Franca, trés usinas

fecharam, em Vic-sur-Aisne, Abbeville, na regido de Somme, e Marconnelles,

perto de Hesdin. Trés mil plantadores pararam a produgcdo de beterrabas.

Esse artigo da imprensa regional mostra claramente que, em 2007-2008, a

especulagdo dos valores na bolsa das usinas do etanol no Brasil permitiu

compensar o declinio das atividades agucareiras na Europa e cobrir os custos de

reestruturagdo. Entretanto, e, paradoxalmente, a avalia¢do das contas do total da

filial — Aglcar Guarani S.A. — mostra as perdas relativas aos anos de 2006 e 2007.

SERVICO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAC DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGbES FINANCEIRAS PADRONIZADAS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
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michel.villette@agroparistech.fr

Despertes
croissantes

N. B.: Disponivel no site da Comissdo de Valores Mobilidrios, esse quadro contabil indica que os resultados
operacionais positivos (linha 3.5) tornam-se negativos depois da retirada dos custos financeiros (linha 3.15).

E imprudente querer interpretar mais em detalhe sem informagdes complementares. Apresentamos o quadro

aqui a titulo de exemplo de documento contdbil que merece andlises aprofundadas durante pesquisas posteriores.
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Em 2008-2009, importantes altas do preco mundial do agticar e 0 aumento
constante do parque de automéveis que utilizam etanol no Brasil s refor¢aram
mais ainda a contribuicdo das filiais brasileiras para a prosperidade desse grupo.
Mas até quando? Quais sdo os limites desse modelo, que lembra perigosamente

as antigas estratégias coloniais?

Consideracoes finais

Este artigo € preliminar a um programa de pesquisa mais ambicioso, que
esperamos poder desenvolver em 2011-2014. E, portanto, muito cedo para
tirar conclusdes definitivas. Todavia, nos parece util voltarmos rapidamente a
alguns fatos que, em contraponto a saga financeira dos grandes investidores, ndo
devem ser desprezados se quisermos compreender o que ¢é a indastria do
bioetanol brasileiro hoje.

Em dez anos, de 1999 a 2009, os saldrios médios dos lavradores cortadores
de cana baixaram em 25% e a intensificacdo do trabalho de corte da cana se
agravou consideravelmente, passando de uma norma de colheita didria maxima,
por lavrador, de seis toneladas por dia para 12 toneladas (DE MORAES, 2008). Essa
intensifica¢do é concomitante com uma substitui¢io dos cortadores de cana
locais, que exerciam essa profissao durante muitos anos, por uma mao de obra
migrante de jovens, que nessa atividade fazem um esfor¢o fisico digno de um
esportista de alta competi¢do, até a exaustdo, e num periodo muito curto (as
vezes em menos de um ano). Eles chegam do Nordeste para o estado de Sao
Paulo, sem familia, e na maioria das vezes num quadro de tréfico organizado de
mao de obra e num contexto de grande endividamento da familia que ficou na
regido de origem. Os problemas de sadde, inclusive de morte sibita por acidente
cardfaco, ndo sdo raros. Os empregadores fornecem aos trabalhadores bebidas
vitaminadas e histaminicos capazes de ajudd-los no trabalho. Alguns completam
esses remédios legais e recorrem a marijuana ou ao crack para acalmar seus
sofrimentos e tentar aumentar o rendimento profissional. Esses stakhanovistas
do corte da cana dizem numa expressio metaférica que “cortam a cana com o
diabo no corpo”.

Os processos de certificagdo social estdo em elaboragdo e devem proporcionar
algumas melhoras pontuais. Elas se desenvolvem por iniciativa das ONGs (por
exemplo, da ONG da tendéncia de militincia catblica); mas também de
organizagdes patronais preocupadas em melhorar a imagem da profissdo.

o
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Recentemente, 0 BNDES passou a s6 oferecer empréstimos de taxas preferenciais
para a construgdo de novas usinas contanto que 1% do investimento total fosse
dedicado a projetos sociais (por exemplo, um dispensdrio, uma linha de énibus
para transportar lavradores, uma escola...). As ouvidorias sociais também
parecem lutar contra o trabalho for¢ado e os acidentes de trabalho, mas os
resultados ainda devem ser avaliados.

Os efeitos da corrida para o ouro verde sobre 0 meio ambiente ndo sdo menos
espetaculares. Em 2009 jd havia 240 usinas de etanol no estado de Sdo Paulo.
A cultura da cana-de-agtcar invade aos poucos a zona rural, reduzindo
drasticamente a diversidade biol6gica, uniformizando a paisagem e esgotando
o enorme lencol fredtico (precisa-se de aproximadamente 13 litros de 4gua para
produzir um litro de etanol). O fendmeno é de tal forma maci¢o que as
autoridades do estado recentemente estabeleceram mapas dos locais onde a
plantagdo da cana avangou, e adotaram uma legislacdo definindo as zonas em que
a cultura da cana poderd ser autorizada e aquelas em que serd proibida.

A expansio da cana-de-agicar se faz agora em outros estados onde é menos
regulamentada. E verdade que a extensdo da cultura da cana nio se faz
diretamente em detrimento da floresta amazonica, mas também € verdade que
sua extensdo rdpida empurra para as fronteiras a criagdo extensiva, que, por sua
vez, é impulsionada para o norte, forcando os criadores de gado e os pequenos
agricultores a desbravar a floresta. A consequéncia do desflorestamento é,
portanto, indireta, mas ndo é menos significativa na Amazonia, como também
em outras regides como o cerrado.

O balango da extensdo e da intensificagdo da monocultura da cana-de-agtcar
€ aleat6rio quanto a qualidade de vida dos habitantes. Entretanto, as
consequéncias positivas nos aspectos mensuraveis da economia nacional sdo
patentes: extraordindrio crescimento e resiliéncia da bolsa de Sio Paulo durante
a crise de 2007-2008; aumento do PNB e do PIB por habitante, e redugiao em dez
anos (1998-2009) do coeficiente de Gini, que mede a variacdo da renda entre os
10% mais ricos e os 10% mais pobres da populagdo.

Examinando o conjunto dessas estatisticas, podemos ter a impressio de que
a situagdo global dos brasileiros vem melhorando e que essa melhora é devida,
por um lado, ao desenvolvimento dos biocombustiveis. Essa impressio apresenta
o inconveniente de justificar os apoios politicos macicos a essa inddstria sob

forma de subvencoes, de empréstimos com taxas vantajosas, de autorizacoes
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para a implanta¢do de vantagens fiscais e de tolerdncia para com as péssimas
condi¢oes de trabalho e poluic¢@o, apoios que sio uma das causas do
desenvolvimento das estratégias industriais e financeiras observadas. As
estatisticas publicas podem ser lidas como um prémio que o poder publico
estipula para ele préprio e para as politicas publicas que quiseram estabelecer e
favorecer. No entanto, sdo essas politicas ptblicas que deveriam ser reexaminadas
a luz de andlises mais apuradas, para que tenhamos um alcance maior do
conjunto das estatisticas e visdes convencionais.

O impacto econémico e social da corrida para o ouro verde ndo pode ser
analisado somente numa perspectiva financeira e de curto prazo. As condigoes
do mercado, as tecnologias, as alocacdes de ativos dos grandes investidores
internacionais, as estratégias dos bancos e as politicas dos estados sdo varidveis
e instdveis. A equag¢do vencedora do bioetanol fabricado a partir da cana-de-
agicar pode ser bruscamente modificada pela variagdo de um ou virios desses
fatores. O refluxo brutal e macico dos principais investidores pode entdo
provocar catdstrofes nas regides deixadas ao abandono. Mesmo se esse roteiro ndo
for absolutamente previsivel a curto prazo, podemos considerd-lo, a titulo de
hipétese de trabalho, pois assim como o éxito de um investimento capitalista se
considera pela fortuna final do investidor, da mesma forma a contribui¢do de
uma industria para o bem-estar dos habitantes de um territério se julga 7 fine
no momento em que essa industria inicia seu declinio e que é possivel examinar
retrospectivamente os sinais positivos e negativos que deixa na paisagem, nas
trajetérias familiares, na cultura local e na memoria dos habitantes.

Uma das maneiras de construir os cendrios para o desenvolvimento futuro das
regides invadidas pela monocultura da cana-de-agticar me parece que poderia ser
a de se fazer quatro perguntas:

1. Considerando as novas tecnologias em curso de desenvolvimento
(bioetanol de segunda geragdo transformando a celulose; bioetanol a
partir de algas marinhas; etanol de sintese produzido a partir do carvao),
e a expansio mundo afora de culturas concorrentes para a produgio de
biocombustiveis — como, por exemplo, o azeite de dendé da Maldsia,
matéria-prima para o biodiesel —, como poderd evoluir a competitividade
relativa do etanol produzido pelas usinas brasileiras atualmente em
funcionamento?

2. Levando em conta as politicas publicas brasileiras, mas também as

o
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europeias e as norte-americanas, como poderd evoluir a combinacdo entre
o etanol brasileiro destinado ao mercado brasileiro do parque de carros
bio-flex, por um lado, e o bioetanol brasileiro destinado ao mercado de
exporta¢ao? Como evoluird a rentabilidade relativa dos mercados
nacionais e os de exportagao?

3. O que acontecerd se, por uma razao ou outra, o Estado brasileiro deixar
de favorecer fiscalmente a utilizacdo do bioetanol como combustivel para
os veiculos?

4. Como incluir melhor nas regides os lucros atualmente produzidos pela
industria do bioetanol? Como colocar esses lucros a servigo dos interesses,

a médio e longo prazo, das popula¢des locais?

Essas quatro perguntas apontam todas elas para 0 mesmo objetivo: proteger
as regides e seus habitantes quando o entusiasmo dos investidores internacionais
deixarem bruscamente o lugar a mercé das estratégias de desinvestimentos e se
tornar necessaria a reconversdo da regido.
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