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Resumo

O texto apresenta os resultados de uma pesquisa focada principalmente
na identificagéo dos atores e das formas mais importantes que vem as-
sumindo a internacionalizag&o da industria de etanol brasileira, bem como
na reorganizagéo interna das atividades econdémicas do setor dai resul-
tante.
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The text presents the results of a research focused on the identification
of the actors and the most important features of the Brazilian increasingly
internationalised ethanol industry, as well as on the ongoing re-organization
of the activities within the sector.

Key words: brazilian ethanol industry’s internationalization;

strategies and forms of firm’s international expansion; cooperative
inter-firm arrangements.

desse processo como produtor de biocombustivel a par-
tir da cana-de-agucar.' O capital estrangeiro, por suavez,
tera uma participagéo importante nesse movimento, uma
vez que o setor sucroalcooleiro brasileiro esta passando,
desde o ano 2000, por uma profunda e acelerada
internacionalizac&o dos seus ativos e da produgéo.

Apresentacao

Existem indicios importantes de que se esta no li-
miar da redefinicdo da matriz energética global (Flexor,
2007) e de que o Brasil sera um protagonista privilegiado

* Este artigo foi escrito com informacgdes disponiveis até setembro
de 2008, quando nédo havia ainda se escancarado a crise finan-
ceira mundial, a qual ndo podera deixar de afetar, pelo menos no

" Na atualidade, o Brasil ja é formador dos precos internacionais
de etanol nos mercados a vista ou de curto prazo, conforme

curto e no médio prazo, o mercado de energia em geral, bem
como as perspectivas da industria de etanol brasileira.
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aparece no relatério de uma das maiores empresas mundiais de
producdo e de distribuicdo de agucar, o grupo francés Tereos,
que mantém negdcios no Brasil: "Os pregos fob do mercado
spot de Rotterdam, expressos em euros, dependem do prego do
etanol brasileiro e da situagdo do mercado europeu” (Tereos
Annu. Rep. 2007).



O texto que segue apresenta os resultados de uma
pesquisa focada principalmente na identificacdo dos
atores e das formas mais importantes que vem assumin-
do tal internacionalizagéo, bem como na reorganizagéo
interna das atividades econémicas do setor dai resultan-
te. Nesse sentido, o artigo da seguimento a investigagéo
sobre a centralizag&o, a concentragao e a desnacionali-
zagao das cadeias do agronegdcio brasileiro no periodo
recente de insercdo do Brasil na economia mundial
(Benetti, 2004; 2008).

As fontes de dados consultadas foram principalmen-
te o periédico Valor, on line e impresso, os sites das
empresas selecionadas no estudo, nacionais, interna-
cionais e da Unido da Industria de Cana-de-Agucar (Uni-
ca), e varias edi¢des do jornal on line dessa instituicao,
a saber, o Noticia Unica.

1 Antecedentes: a diversifi-
cacao da matriz ener-
gética mundial

1.1 As razoes da reestrutura-
cao da matriz energética

Um primeiro fator a induzir a busca por novas fon-
tes de energia? foi o movimento de seus precgos interna-
cionais. O ano de 1998 assinala o inicio de um periodo
de aumento continuado dos precgos da energia, que, em
2002, assumiu a forma de um surto. A partir dai,
efetivamente, os mesmos passaram a crescer em uma
cadéncia geométrica, definindo uma tendéncia que sé
viria a se estabilizar a partir de 2006, ainda que em um
patamar 3,5 vezes maior do que o registrado em meados
dos anos 90 — mais precisamente, em 1995 (Grafico 1).
Esse processo, tal como é descrito na curva, ndo esta,
sem duvida, associado a um “solu¢o” da demanda de
energia, mas, sim, ao deslocamento da curva de procura
para um outro patamar, mais elevado.

Uma parte da explicagcéo para a elevagéo inusitada
dos precgos pode ser atribuida ao comportamento dos
fundos de investimento, que passaram a especular com
as commodities em geral de uma forma como nunca
haviam feito antes. E interessante reproduzir as palavras

2No caso, a energia compreende o petréleo cru, o gas natural e o
carvao.

Maria Domingues Benetti

de Michael W. Masters, administrador do fundo Masters
Capital Management, L. L. C, em seu depoimento ao
Committee on Homeland Security and Governmental
Affairs do Senado norte-americano, no dia 20 de maio de
2008.

Estéo os investidores institucionais contribu-
indo para a inflagdo dos precgos dos alimentos
e da energia? Minha inequivoca resposta é
SIM[...] Investidores institucionais sdo um fator,
se ndo o primario, a afetar os pregos das
commodities hoje [...] Como explicar um in-
cremento da demanda continuo quando os
precos das commodities dobraram ou
triplicaram nos ultimos cinco anos? O que se
esta experimentando é um choque da deman-
da vindo de uma nova categoria de partici-
pantes no mercado futuro de commodities:
os investidores institucionais. Especificamen-
te, esses sdo Fundos de Pensdo Corpora-
tivos e Governamentais (Corporate and
Government Pension Funds, Sovereign Wealth
Fund), Fundos de Riqueza Soberanos
(Sovereign Wealth Funds), Fundos de
Endowment Universitarios (University
Endowments) e outros investidores
institucionais. Coletivamente, esses investido-
res, presentemente, contam com uma percen-
tagem de contratos futuros de mercadorias
muito superior ao de qualquer outro partici-
pante do mercado.
(<www.hsgac.senate.gov>, acesso em ju-
nho de 2008; tradugéo nossa).

Esse componente da alta dos precgos € de nature-
za especulativa e ndo tem, portanto, um carater
diretamente associado a economia do setor, caracteri-
zando-se pela volatilidade. Além disso, e é o que mais
interessa aqui, n&o é possivel quantificar sua importan-
cia nesse mercado e, assim, estimar, em alguma medi-
da, suainfluéncia no aumento dos precos (Grafico 1).

Outro fatorimportante para explicar a diversificagéo
da matriz energética esta na inseguranca dos maiores
paises consumidores de petroleo quanto as condi¢des
de abastecimento de seus mercados — motivada pelo
fantasma dos embargos praticados principalmente pelos
paises arabes e pelas guerras no Oriente Médio.®* Mas
essa tenséo estaria também presente nas economias

3 Veja-se, por exemplo, o que acontecia em 30 de junho de 2008,
momento em que o preco do barril do petréleo estava sendo
negociado a cotacdes recordes na Bolsa de Mercadorias de
Nova lorque (a US$144,00 o barril). Uma parte importante desse
comportamento dos pregos resultava da ameaga do Teerad de
controlar a passagem de navios no Golfo Pérsico e no Estreito
de Ormuz, por onde circula 60% do petréleo do mundo, como
represalia a eventual intervencéo militar de Israel buscando des-
montar os programas nucleares iranianos (Petréleo ..., 2008).
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emergentes. Um estudo publicado recentemente (Unica,
2008) mostra que o incentivo a produgao de biocom-
bustivel se relaciona a preocupagdo com a seguranga
energética nos Estados Unidos, na Uni&do Européia, no
Brasil, na China e na india (Quadro 1).

Finalmente, na raiz da diversificagéo, esta coloca-
da também a questao da preservagao do meio ambiente,
um assunto que comeca a pautar as discussdes sobre

as perspectivas da economia mundial, principalmente nos
paises desenvolvidos do Hemisfério Norte. Os interes-
ses tipicamente econdmicos nos biocombustiveis como
o etanol vém, agora, vestidos de uma roupagem “correta”,
qual seja, a de ser uma energia renovavel, menos
poluidora, enfim, um combustivel relativamente limpo,
estando sua producéo associada a preocupacdes
ambientais.

Grafico 1
Evolucéo dos pregos de grupos de commodities selecionadas — 1995-1%rim./07
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FONTE: WTO-Organizagdo Mundial do Comércio.
NOTA: Os dados tém como base 1995 = 100.
Quadro 1
Principais objetivos das politicas publicas de biocombustiveis
LOCAIS MUDANCA SEGURANCA DESENVOLVIMENTO PROGRESSO
CLIMATICA ENERGETICA AGRICOLA TECNOLOGICO
Brasil X X X
China X X X
india X
Estados Unidos X
Uniao Européia X X

FONTE: Unica.



1.2 A competitividade do etanol
brasileiro

As razdes que apontam o Brasil como um ator pri-
vilegiado do processo de diversificagdo da matriz
enérgetica em ambito global sdo varias e estratégicas.
Uma primeira diz respeito as condi¢des naturais muito
favoraveis paraaculturada cana-de-agucar no Pais —
clima e solo —, bem como a disponibilidade de uma fron-
teira agricola para o crescimento da agropecuaria. Este
ultimo fator significa que, em principio, sua expansao néo
implicaria a reducao de outras linhas de producao, isto
€, o crescimento ocorreria por adigdo e nao por substitui-
¢éo de atividades. Veja-se que, na safra colhida em 2007,
a area plantada com soja atingia mais de 20 milhdes de
hectares, enquanto a cana-de-agucar utilizava apenas 7,8
milhdes. Para a safra 2020/2021, a previsao de area
ocupada com canaviais é da ordem de 13,9 milhdes. Além
do mais, em se manifestando uma inelasticidade da oferta
interna da agropecuaria, esta deveria acontecer ja no curto
prazo e concentrar-se em alguns estados tradicional-
mente produtores de cana, cujo melhor exemplo é S&ao
Paulo.

Outro trunfo de que dispde o Pais para se tornar um
provedor internacional de biocombustivel & a
competitividade que apresenta na producédo de etanol,
gragcas ao conhecimento acumulado nessa area,
notadamente nos aspectos tecnolégicos, o que constitui
um fator determinante de vantagens competitivas. Desde
1975, pelo menos, com o desenvolvimento do Proalcool,
0 uso da mistura do etanol a gasolina passou a fazer
parte de uma estratégia nacional de substituicdo do com-
bustivel féssil. Em margo de 2003, a introduc¢ao dos vei-
culos flex deu nova forga a utilizagdo do alcool combus-
tivel no mercado brasileiro.

Observe-se que, em 2008, 90% dos carros novos
vendidos pertenciam a essa categoria e ja compunham
25% da frota nacional. As expectativas de vendas para
esse ano chegavam a mais de 2,3 milhdes de unidades,
0 que ampliaria substancialmente o consumo de etanol
hidratado no Pais, uma vez que mais de 70% dos carros
flex o utilizam (Etanol, 2008).4 Essa “reserva” de merca-
do interno para o alcool é um grande fator de atragcéo
para as empresas, uma vez que elas podem contar, pra-
ticamente, com um piso garantido para a colocacao de
sua producéo.

4 Estimativas realizadas antes do estouro da bolha financeira, é
bom lembrar.
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As vantagens brasileiras revelam-se nos indices de
produtividade fisica obtidos no processamento da cana-
-de-agucar em suas usinas comparativamente aos ob-
servados nos demais paises, que processam o etanol a
partir da beterraba, do milho, da mandioca, do trigo e,
mesmo, da cana. Veja-se que a produtividade alcangada
nesses paises variava de 2.500 I/ha a6.500 I/ha, des-
pontando justamente o Brasil com uma marca proxima a
este ultimo valor. Esse é um tipo de eficiéncia que termi-
na por se refletir na produtividade econdmica da industria
brasileira.

Na verdade, o Pais destaca-se por apresentar o
menor custo de producéo do etanol entre os produtores
do biocombustivel. Os custos de producéo do etanol a
partir da cana-de-agucar sao significamente mais baixos
no Brasil, a ponto de a industria conseguir produzir a
USS$ 0,20 por litro (abaixo, portanto, dos segundos me-
lhores resultados, que pertencem a industria da Tailandia
(US$ 0,25) e da Australia (US$ 0,35). Ja no caso dos
Estados Unidos e da China, produtores de etanol a partir
do milho, os custos sobem para US$ 0,40 e US$ 0,53
respectivamente. A situagéo da Unido Européia, por sua
vez, & ainda pior, ha medida em que a produgao do etanol
a partir de trigo e da beterraba esta associada a custos
de produgao sobremaneira elevados, chegando a quase
US$ 0,70 por litro, ou seja, sdo 3,5 vezes superiores aos
conseguidos em territério nacional. A simples evocagao
de diferencas dessa ordem no campo da eficiéncia
econdmica explica o porqué das politicas protecionistas
adotadas pela Comunidade Européia e pelos Estados
Unidos e das barreiras erigidas contra o etanol brasi-
leiro.

Antes de terminar esta parte, em que se apresen-
tam argumentos em favor da competitividade da industria
doméstica de etanol, relacionam-se, na Tabela 1, alguns
indicadores ilustrativos da situagcdo atual do setor
sucroalcooleiro, bem como das suas perspectivas de
crescimento no médio prazo. Um outro dado muito signi-
ficativo, dizendo respeito também ao dinamismo do setor,
refere-se ao comportamento dos investimentos em no-
vas plantas, aquisicdes e expansdes, cujo montante pas-
saria de R$ 6 bilhdes em 2006 para R$ 15 bilhdes em
2010.°

5 Deve ser observado que as previsdes de investimento datam de
antes da eclosdo da crise financeira mundial, escancarada em
outubro de 2008.
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Tabela 1

Indicadores da situacdo atual e das perspectivas de expansao da industria
de cana-de-agUcar do Brasil — 2007-08, 2010-11, 2015-16 e 2020-21

DISCRIMINAGAO 2007-08 2010-11 2015-16 2020-21
Produgdo de cana-de-agucar (milhdes de t).................... 487 601 829 1038
Area cultivada (milhdes de ha).........cccocoeeeeeeveeeerrereean 7.8 8,5 11,4 13,9
Agucar (MilN0es de t).....ccuveveeiieiieeee e 30,6 34,6 41,3 45
Mercado iNtErNO...... .o 10,4 10,5 11,4 12,1
Excedente exportado..........ooeoiiiiiiieii e 20,2 241 29,9 32,9
Etanol (bilhGes de 1)........oeiiiiiiiiie e 22 29,7 46,9 65,3
Mercado iNtEINO........ooeeieee e 18,4 23,2 34,6 49,6
Excedente exportado..........ooooiiiiiiieie i 3,6 6,5 12,3 15,7
Bioeletricidade (MWa)..........ccccveeriiiiiiiieeee e, 1800 3 300 11 500 14 400
Bioeletricidade na matriz energética brasileira (%)............. 3 6 15 15

FONTE: Unica.
Copersucar.
Cogen.

2 A presenca dos estrangei-
ros no etanol brasileiro

O inicio do processo de internacionalizag&o da in-
dustria de etanol brasileira remonta a 2000, quando da
aquisicdo de uma empresa nacional pelo grupo francés
Louis Dreyfrus. Os franceses foram, com efeito, os pri-
meiros a aqui chegar. Desde ent&o, varios outros gru-
pos, com matrizes nos Estados Unidos e em diferentes
paises europeus e asiaticos, passaram a investir no setor.
O Box 1 apresenta uma lista onde est&o discriminados
0s principais grupos que passaram a operar em solo bra-
sileiro. Dentre esses, cabe destacar: Adecoagro, de
George Soros; Cargill (EUA) ; L. Dreyfus (Franga) , Tereos
(Franga); Noble (Cingapura), Infinity Bio-Energy (RU);
ADM (EUA) ; e Evergreen (RU).

Esse processo de internacionalizagéo assumiu va-
rios matizes. Assim, incluiu as aquisi¢cdes e fusdes e
também outras formas mais complexas e atuais de or-
ganizacao das atividades econémicas, quais sejam, as
Joint-ventures, as aliangas e os variados acordos estra-
tégicos formais na area da producgdo, do comércio, da
pesquisa e da transferéncia de tecnologia.

No que diz respeito a esta ultima forma, € impressi-
onante verificar a complexidade das relagées econémicas
que foram sendo estabelecidas entre os grupos estran-
geiros, entre 0s grupos nacionais e entre os nacionais e

os estrangeiros. Na realidade, formam um emaranhado
tal que se torna muito dificil conhecer todas as conexdes
envolvendo os protagonistas do processo, a real impor-
tancia de cada um e, no caso dos acordos de coopera-
¢ao formal, a que novas instituicdes correspondem, con-
forme fica amplamente evidenciado a seguir.
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Empresas e/ou grupos estrangeiros no etanol brasileiro — 2000-08

Adecoagro (SOROS)
ADM (Archier Daniels Midland) (EUA)

BP (British Petroleum)

Bing e James Wolfensohn
Bunge e Born

Cargill (EUA)

Cluster

DOW Chemical

Epuron (grupo Conergy)

Eridania Beghin Say (EBS) (Franga)
Evergreen (RU)

Sacks e Global Foods
Glencore Intl AG (Suica)
Global Energy (Espanha)
Globex (EUA)

Grupo Stanley Morgan

Lynch

Mitsubishi Corporation (Japao)

Mitsui (Japao)

Tereos (Franca)

Toyota Tshusho (Japao)

Trading Noble Group (sede em Hong Kong)
Trading Sucden (Franca)

Truenergy (Grupo Upstreamcap (EUA))

AGRERG: direcdo de Roberto Rodrigues com fundos estrangeiros
Amyris: recursos da Fundagao Bill e Melinda Gates e capitalistas do Vale do Silicio

BRENCO: Tarpon Investments, Semco, Vinod Khosla, Steve Case, Ronald Burkle, Stephen

Coinbra/Dreyfus (Franga) = LDC Louis Dreyfus Bioenergia (Brasil)

Fundos de Investimentos: Carlyle/Riverstone, Di Maio Ahmad, Discovery Capital, Goldman and

Infinity Bio-Energy: fundos de investimentos Kidd & Company e banco de investimentos Merryll

FONTE: Valor On Line.
Sites de empresas pesquisadas.

2.1 A forma “tradicional” de
internacionalizacao das
corporacoes multinacio-
nais: fusoes e aquisicoes

Uma das formas da internacionalizagcéo do setor

sucroalcooleiro brasileiro reside nas aquisicbes e fusbes
de usinas, realizadas pelas grandes corporag¢bes

multinacionais e por grupos financeiros internacionais
(Quadro 2).

O processo de internacionalizagdo provocou, direta
e indiretamente, a centralizac&o e a concentragéo dain-
dustria de etanol, uma vez que uma das formas assumi-
das por ele foia compra e a fusdo de empresas nacio-
nais, as quais se viram praticamente forcadas a acom-
panhar os grupos internacionais para garantirem sua so-
brevivéncia.
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Em 2007, o setor era considerado ainda muito pul-
verizado, encontrando-se 400 usinas de aglcar e de al-
cool em atividade no Pais. Isso se expressava nha relativa
desconcentragdo da produgao, bastando dizer que os 10
maiores grupos do setor foram responsaveis pela moa-
gem de 25,7% do total de cana-de-agucar processada
na safra 2004/2005, percentual este que ja se elevava

Quadro 2

para 30% na safra 2006/2007. A titulo de comparacéo,
observe-se que os 10 maiores produtores de carne bovi-
na respondiam por 42% do abate interno e por 60% das
exportacdes brasileiras do setor (LCD..., 2008). Nessas
condi¢des, ndo é surpreendente o avango do processo
de centralizag&o e de concentragao patrimonial verifica-
do a seguir.

Negdcios “tradicionais” de empresas estrangeiras na industria de etanol
brasileira, aquisi¢des e fusées de usinas — 2000-set./08

EMPRESA/GRUPO ESTRANGEIRO COMPRADOR USINA-ALVO LOCAL
ADECOAGRO (SOROS) Monte Alegre MG
Bunge e Born Santa Juliana MG
Cargill (EUA) CEVASA SP
Coinbra/Dreyfus/LDC (Franga) Cresciumal SP
Coinbra/Dreyfus/LDC (Franga) Luciania MG
Coinbra/Dreyfus/LDC (Franga) Ativos do grupo Tavares de Melo PB, RN, MS
(quatro usinas em operacao, trés em
MS e uma em construgéo)

Coinbra/Dreyfus/LDC (Franga) Séo Carlos SP
Eridania Beghin Say (EBS) (Franga) Guarani SP
FDA — Franco Brasileira A&A Ipaussu S/A A&A SP
FDA — Franco Brasileira A&A Univalem SP
FDA — Franco Brasileira A&A Santo Anténio SP
Glencore Intl AG (Suica) Portobello SC
Infinity Bio-Energy (EUA) UNISAVI MS
Infinity Bio-Energy (EUA) Alcana ES
Infinity Bio-Energy (EUA) CRIDASA ES
Infinity Bio-Energy (EUA) DISA ES
Infinity Bio-Energy (EUA) Celsa ES
Infinity Bio-Energy (EUA) Infisa ES
Infinity Bio-Energy (EUA) Guaricanga SP
KIDD & Company (Fundo de Investimentos) (EUA) Coopernavi MS
Noble Group (Hong Kong) Petribui SP
Tereos (Franga) Paraguacgu-Paralcool SP

FONTES: Valor On line.
Unica.
Sites das empresas pesquisadas.

2.2 A rede de relacoes econo-
micas formais entre grupos
brasileiros e estrangeiros

Para analisar a quest&o das relagdes entre grupos
estrangeiros e grupos nacionais na industria da cana-de-
-agucar, escolheu-se tomar como exemplo o0 processo

de integracéo da que se tornou a segunda maior usina
de etanol do Brasil: A Santelisa Vale S/A. A escolha
justifica-se por considerar-se que reune as caracteristi-
cas fundamentais do processo de desenvolvimento re-
cente da industria de alcool no Pais — aumento das es-
calas de producéo, diversificagdo da estrutura industrial
e alavancagem do mercado externo de biocombusti-
veis — somadas a um movimento de centralizagdo
patrimonial e de associagdo com o capital estrangeiro; e



tudo isso parecendo fazer parte de uma estratégia gover-
namental de apoio a reestruturagéo da industria de cana-
de-acgucar.

Os grupos nacionais e internacionais intervenientes
na estruturacdo da Santelisa Vale S/A, as relagdes en-
tre 0s mesmos e a maneira como foi sendo organizada a
atividade econémica encontram-se reproduzidos a seguir,
nos seus tragos mais importantes.

O processo de constituicao da
Santelisa Vale S/A

A Santelisa Vale S/A é, hoje, a segunda maior em-
presa de agucar e de alcool do Pais e a primeira coloca-
da na geragao de energia a partir do bagago da cana-de-
-acucar.

O processo iniciou com a fus&o, no inicio de 2007,
de duas empresas nacionais: a Cia. Energética Santa
Elisa (CESE) e a Cia. Agucareira Vale do Rosario.® Des-
sa consolidagao, surgiu uma nova empresa, denomina-
da Santelisa Vale S/A, que passou a operar com cinco
usinas: a Santa Elisa (participagcéo de 100% no capital),
a Vale do Rosario (100%), a MB (100%), a Jardest (100%)
e a Continental (65%). Isso significa que a constituicdo
da nova empresa passou, na sua origem, por um proces-
so de centralizagdo de capital, ou, em outras palavras,
de centralizag&o patrimonial, ou, ainda, de seus ativos. A
operacéo foi financiada pelo Bradesco.

E importante chamar atenc&o para o fato de que a
Cia. Energética Santa Elisa fazia parte do Grupo Santa
Elisa, que controlava também a trading Crystalsev, a qual
ja comercializava as produgdes de agucar e etanol nos
mercados nacional e internacional de usinas de dentro e
de fora do Grupo.

No transcurso de 2007, foi formada uma joint-venture
entre a Santelisa Vale S/A e uma das empresas do gru-
po nacional Maeda (do setor da agropecuaria e grande
produtora de algodéo), de Goias, criando-se a Tropical
Bionergia. No entanto, em 2008, 50% do capital dessa
empresa foi vendido para a British Petroleum (BP), a

& A empresa B5, do empresario Luiz Biagi, que detinha a maior
participacédo no capital da Vale do Rosario (cerca de 11%), com-
prou a participagao dos sécios minoritarios (49,2%). Com isso, a
Vale do Rosario retornou ao comando da familia Biagi, que ja
detinha a Companhia Energética Santa Elisa. Aidéia era a de que
os dois grupos se unissem. A operacgao parece ter sido feita
com o objetivo de tirar a COSAN do pareo (primeira colocada no
ranking do setor e que disputava a aquisicdo da Vale do Rosa-
rio). Disponivel em: <http://www.ag.dupont.com.br>. Acesso em:
19 nov. 2008.
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terceira maior petroleira do mundo, passando a nova so-
ciedade a charmar-se BP Etanol. Note-se, aqui, a entra-
da das grandes petroleiras mundiais no etanol brasileiro.

Também em 2007, o BNDESPAR e bancos e fun-
dos de investimento estrangeiros passaram a ser s6cios
da Santelisa Vale S/A. Nessa operagao, as familias pro-
prietarias (Biagi e Junqueira) ficaram com 85% do capital
social, detendo o controle da empresa, e a maior parte
dos restantes 15% passaram ao Banco de Investimen-
tos Goldman and Sacks. Percebe-se, nessa composi-
¢ao de partida, a participagdo governamental, por meio
do BNDES, e do capital financeiro estrangeiro.

Ainda no ano de 2007, a nova empresa (Santelisa
Vale S/A) constituiu uma joint-venture com o fundo de
investimentos Global Foods Holding (com sede nas Anti-
lhas holandesas), formando a CNAA. Essas empresas
fizeram uma operacgéo de private equity com um consor-
cio liderado pelos fundos Carlyle e Riverstone Renewable
Energy Infraestructure Fund, incluindo também o Goldman
and Sacks e o Discovery Capital. A participacéo da
Santelisa Vale S/A no novo empreendimento chegava
apenas a 28%.

Estimava-se em R$ 2 bilhdes os investimentos pre-
vistos pela CNAA para a construcéo de quatro projetos
industriais, trés em Minas Gerais e um em Goias. Em
2008, o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID)
emprestou recursos para a CNNA realizar parte desses
investimentos. Observe-se, aqui, a entrada de outro ban-
co de desenvolvimento — no caso, mundial e sob uma
forma financeira (diferentemente do BNDES, que atuou
como sécio) —, para financiar projetos empresariais pri-
vados, o que, a primeira vista, parece inusitado.

Em mar¢o de 2008, a frading Crystalsev, subsidia-
ria, como ja foi mencionado, do Grupo Santa Elisa, reali-
Zou uma joint-venture com a norte-americana Amerys,
dando origem a uma nova empresa, a Amerys-Crystalsev,
voltada a producdo e a comercializagdo de biocom-
bustiveis renovaveis de ultima geragéo e com inicio das
atividades previsto para 2010.

Nesse acordo, e segundo o comunicado emitido a
imprensa, a Santelisa Vale S/A entraria com a producao
de cana-de-agucar; a Crystalsev, com o conhecimento
na area da comercializagdo da producgéo; ficando a
Amerys responsavel pela transferéncia de tecnologia.
Nesse arranjo, a norte-americana deteria o controle da
empresa por conta de uma participagéo societaria majo-
ritaria.

A Crystalsev possui uma estrutura de comer-
cializacao apta ao atendimento dos mercados interno e
externo. Comercializa a producgéo interna proveniente de
17 unidades produtoras de agucar e dispde de uma
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retificadora de alcool em El Salvador (ARFS), uma refina-
ria de agucar em Homs, na Siria, um terminal exportador
de alcool em Santos (TEAS), um terminal exportador de
acgucar em Guaruja (TEAG), um armazém de ensacados
em Santos (T33) e um armazém para agucar a granel em
Ribeirao Preto.

A Amerys & uma empresa norte-americana, lider
da ultima geragéo de combustiveis renovaveis, constitui-
da por recursos da Fundacao Bill e Melinda Gates e de
grandes empresas do Vale do Silicio, como Kleiner
Perkins, Khosla Ventures e TPG Biotech.

O acordo entre a Amyris, a Crystalsev e a Santelisa
tem como objetivo a producéo e a comercializagao de
biodiesel feito a partir da cana-de-agucar. A tecnologia
foi desenvolvida pela empresa norte-americana e tem
como caracteristica principal o emprego de
microorganismos para transformar a sacarose da
cana-de-agucar em biodiesel: “Faremos a primeira pro-
ducéo de diesel a partir de cana no mundo”. Note-se,
aqui, a transferéncia de tecnologia estrangeira para o pro-
cesso de diversificagdo da industria de cana-de-agucar.

O Grupo Santa Elisa, através da subsidiaria
Crystalsey, realizou também uma parceria com a Dow
Chemical para a producéo de polietileno em Minas Ge-
rais. Assim, o Grupo passaria a ter um brag¢o na industria
quimica, a saber, na alcoolquimica. Observe-se, aqui, e
mais uma vez, o papel do capital estrangeiro na transfe-
réncia de tecnologia.

A Crystalsev realizou uma associacdo com a
Cosan — maior empresa de acucar e de alcool do
Pais — e com a Cooperativa de Produtores de Cana-de-
-Acucar, Acucar e Alcool do Estado de S&o Paulo
(Copersucar), responsavel por 6% das exportagcdes mun-
diais de acucar, criando uma nova empresa, a Uniduto,
com o objetivo de construir e operar uma malha de dutos
para o transporte de etanol das usinas do Centro-Sul e
do Sudestre para o porto de Santos. Trata-se de um pri-
meiro acordo envolvendo empresas nacionais com lide-
ranga nas respectivas areas de atuacgéao.

Chama-se atencéo para o fato de que o negécio
que veio sendo montado entre, de um lado, O Grupo Santa
Elisa e, de outro, o Governo brasileiro (por meio do
BNDES), o Banco Mundial e empresas de producéo e
capitais financeiros internacionais se destinava a produ-
¢ao ndo apenas de agucar e de alcool para automoveis,
mas também de biodisel e de polietileno verde. Isso im-
plica uma diversificagdo importante da produgao industri-
al a partir da cana-de-agucar e o redesenho da estrutura
da industria e da comercializac&o de energia no Pais.

E fundamental, ainda, chamar-se atenc&o para o
fato de que as complexas relagdes aqui referidas foram

construidas em um curto intervalo de tempo, a saber, de
janeiro de 2007 a setembro de 2008.

3 Conclusoes e questoes
colocadas a partir do exa-
me dos processos anali-
sados

As corpora¢des multinacionais passaram, desde o
ano 2000, a integrar os negécios da cadeia sucroalcooleira
brasileira. Aintegragdo assumiu varias formas, indo, por
assim dizer, das mais tradicionais — aquisi¢des e
investimenos diretos (constru¢des de plantas e de termi-
nais de exportacao e exploragdo de canaviais) — até as
nao convencionais, ou seja, aquelas relacionadas a ar-
ranjos de cooperacgéo interfirmas, do tipo aliangas estra-
tégicas, joint-ventures e sociedades e acordos de distri-
buicdo formais. Desse modo, no periodo, foram sendo
tecidas redes extraordinariamente complexas de relagdes
econdmicas entre empresas nacionais e internacionais,
como mostra de forma exemplar a internacionalizagéo
de uma das empresas lideres brasileiras analisadas.

Quanto aos objetivos das firmas nacionais e inter-
nacionais nesse processo de organizagao, 0S mesmos
sdo variados e complexos. No caso das corporagdes
multinacionais, podem estar associados a motivagdes ja
bem conhecidas — especialmente quando se trata de
processos de internacionalizagédo na area do agronegé-
cio — e que reenviam a pura e simples exploracéo de
vantagens comparativas e competitivas da producao em
novas fronteiras. No caso estudado, mais uma vez, es-
tao ligados a exploragao das vantagens relativas apre-
sentadas pela cadeia produtiva sucroalcooleira brasilei-
ra: disponibilidade de terras, condi¢gbes de clima e solo
favoraveis para o plantio da cana-de-agucar e uma eleva-
da produtividade fisica e econdmica dos canaviais e da
producao do etanol.

Mas a cooperacao formal entre empresas inter-
nacionais e brasileiras esta certamente associada a um,
n&o menos importante, trunfo com que contam estas
ultimas: o conhecimento acumulado na produgéo do etanol
de cana-de-aclcar desde o inicio do Pro-Alcool, em 1975,
0 que representa, portanto, uma intimidade de mais de
trés décadas com o setor. Quem mais produzia, efi-
cientemente, etanol em grande escala até este momen-
to em que se esta no limiar da diversificacdo da matriz
energética global? Associar-se aos brasileiros permitiria



queimar etapas no campo de apropriacdo de novas
tecnologias e de um novo produto. No caso especifico
do etanol de primeira geragdo — diferentemente de ou-
tros casos de internalizagdo das multinacionais no es-
paco brasileiro (como pode ser um muito bom exemplo o
caso da multinacional italiana na area de laticinios, a
Parmalat) —, as empresas internacionais vieram
objetivamente aprender no Brasil. Segundo esse argu-
mento, pode-se concluir, parafraseando Forsgren, Holm
e Johanson (2005), que a motivag&o das multinacionais
ao se estabelecerem no Pais foi também a de ganharem
vantagens competitivas e nao apenas explora-las. Cabe
lembrar o que se disse antes a respeito dos franceses
(os primeiros a chegarem) e dos norte-americanos (que
logo os secundaram), que produzem etanol com base no
processamento da beterraba e do milho, respectivamen-
te, e que conseguem resultados econédmicos relativamen-
te muito inferiores aos dos brasileiros.

Do ponto de vista das empresas brasileiras, o inte-
resse em associar-se ao capital internacional seria o de
alavancar recursos para a expansao das escalas de ope-
rac&o as vesperas da extroversdo ao mercado internaci-
onal. Poderiam, assim, dispor da estrutura de
comercializagéo oferecida pelas grandes corporacgdes
multinacionais e ingressar mais facilmente nos novos
mercados.

No caso do etanol, sua transformacdo em uma
commodity internacional depende muito da padronizagéo
e da comercializagdo em grande escala no mercado ex-
terno, objetivos que podem ser mais rapidamente alcan-
cados com a ajuda das multinacionais. Tome-se o caso
do alargamento dos mercados. A efetividade da
internacionalizagéo da produgéo de etanol da cana-de-
-agucar passa pela derrubada das barreiras protecionistas
erigidas pelos governos dos paises comprometidos com
a producao de energia nas suas fronteiras. As limitagdes
de acesso aos mercados, muitas vezes, podem afetar
as subsidiarias ou as parceiras das préprias empresas
protegidas. Tenham-se em mente os casos concretos da
ADM (EUA) e da Tereos (Franga), que produzem alcool
a partir do milho e da beterraba, respectivamente, em
suas matrizes localizadas em paises que mantém politi-
cas protecionistas em relag&o ao etanol brasileiro. Ambas
estéo investindo no Brasil com vistas a produgao e a
exportacéo do etanol de cana-de-agucar.

Outro fator importante a motivar a adesao das em-
presas brasileiras seria o de se beneficiarem da transfe-
réncia de tecnologia para diversificar a industria rumo ao
etanol de segunda gerac¢ao, como os bioplasticos e a
bioquerosene, casos em que a cooperagao com 0s es-
trangeiros sera estratégica.
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Mesmo sendo todos os argumentos verdadeiros, é
possivel pensar-se que o interesse das empresas nacio-
nais na associagao com o capital estrangeiro corresponde
a uma simples estratégia de sobrevivéncia em um meio
ambiente econémico novo, para o qual hdo se acham
preparadas. O dilema diante do qual se encontram colo-
cadas seria, nesse caso, 0 de associar-se ou desapa-
recer.

As caracteristicas das formas cooperativas de
internacionalizagdo, tal como a do caso analisado, le-
vam a pensar — para além de alinhamentos ideol6gi-
cos —, nas implicagdes conceituais e praticas para futu-
ras investigacdes nessa area de estudos.

Considere-se que, como sugerem Forsgren, Holm
e Johanson (2005), atualmente, a forma dos arranjos
cooperativos, formais e ndo formais, com as firmas naci-
onais tem um papel cada vez mais importante nas estra-
tégias de internacionalizagdo das grandes corporagdes
multinacionais; que, em tais casos, a cooperagao se
estabelece com base em compromissos assumidos en-
tre as partes envolvidas, que, assim procedendo, abdi-
cam de parcelas de autonomia com vistas a alcancar
interesses considerados maiores; e que, sendo isso
verdade, em principio, nenhum agente deteria o controle
absoluto do empreendimento, independentemente, até,
de sua participagéo no capital social e nos volumes de
producéo e de comercializagao, da capacidade de trans-
missao de tecnologia, e assim por diante.” Considerem-
-se, de outra parte, as demais formas de internacio-
nalizagdo da economia, como s&o as aquisicdes e os
novos investimentos; e, ainda, a velocidade e a profundi-
dade do processo de deshacionalizagdo patrimonial e
integracdo com o capital estrangeiro, pelo menos, no
caso da economia brasileira depois de 1990.

Diante das considera¢des acima, uma pergunta que
se coloca é se continua a ser uma questao pertinente
perguntar-se sobre a hacionalidade e a hegemonia dos
capitais, sobre as contradi¢des entre os mesmos e en-
tre suas fragcbes, e, indo mais além, se as proprias
categorias capital nacional e capital internacional dao
conta, hoje, da complexidade das mudancgas. Nao esta-
réo elas se tornando, pouco a pouco, histéricas? Pois
que tipo de empresa é, afinal, a Santelisa Vale S/A, se-
gundo esses critérios?

7 Trata-se de uma situacao diferente da forma de interna-
cionalizagdo via aquisicdo de empresas, onde passa a haver,
simplesmente, uma alienagéo total dos ativos e do controle do
negocio.
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