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Resumo: O estudo analisa os desembolsos do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) como agente propulsor de mudangas estruturais no setor
sucroenergético. Para isso, a pesquisa utilizou-se dos financiamentos diretos e indiretos
dispendidos as empresas deste setor, para os Estados de Minas Gerais, Goias e Sdo Paulo,
para 0s anos de 2008 a 2013, conjuntamente com a producéo realizado pelas usinas nas safras
2008-2009 e 2012-2013. As bases de dados utilizadas foram o Anuério da Cana e os dados
dos desembolsos diretos e indiretos realizados pelo BNDES, tendo sido calculada a razéo de
concentracdo para 0 mercado de cana-de-agUcar e para 0 de cogeragdo de energia elétrica.
Entre os principais resultados vislumbrou-se a alternancia de projetos financiados ao longo
dos anos e o impacto positivo dos desembolsos na expansdo dos canaviais e das usinas de
etanol e aglcar (especialmente na regido do Centro-Oeste), bem como investimentos na
cogeracdo de energia elétrica, com efeito positivo no crescimento especialmente, nos Estados
de Minas Gerais e Goiés.

Palavras-chave: BNDES, cana-de-acUcar, cogeracdo de energia

THE ROLE OF PUBLIC FINANCING IN RESTRUCTURING OF SUGARCANE
SECTOR

Abstract: The study analyzes the disbursements of the National Bank for Economic and
Social Development (BNDES) as propellant of structural changes in the sugarcane industry.
For this, the research used the direct and indirect funding spent from BNDES to the
companies of this sector, for the states of Minas Gerais, Goias and Sao Paulo, for the years
2008 to 2013, together with the production carried out by plants in crops 2008- 2009 and
2012 to 2013. The databases used were the Yearbook of Cana (Anuario da Cana) and data of
direct and indirect BNDES disbursements, having been calculated the concentration ratio for
sugarcane and for the co-generation of electric power. The main results envisioned were that
there is an alternance of the disbursements over the years, and the positive impact of the
disbursements in the expansion of sugarcane and ethanol and sugar plants (especially in the
Center-West region), as well as investments in co-generation electric energy, with a positive
effect on growth of this sector, especially in Minas Gerais and Goias states.
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INTRODUCAO

A pesquisa tem por objetivo analisar os desembolsos do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) no setor sucroenergético entre os anos de
2008-2013, com o intuito de verificar se houve efeito na expansdo da producdo e sobre a
estrutura de mercado do setor. Para tal, o estudo realizou uma analise detalhada do
financiamento do BNDES direcionado ao setor e da concentracdo de mercado.

A motivagéo da pesquisa decorre das mudangas importantes na estrutura de mercado
verificada nos anos recentes, e do fato de grandes volumes financeiros terem sido despendidos
pelo BNDES ao setor entre os anos de 2008 até 2013, incluindo projetos de implantacdo de
novas usinas, expansdo de usinas existentes, projetos de cogeracdo de energia elétrica,
expansdo e renovagdo de canaviais, e também liberacéo de recursos financeiros destinados ao
capital de giro das firmas.

Diversos autores analisaram as mudangas estruturais ocorridas no setor, destacando-
se a entrada de capital estrangeiro e consolidacéo de grandes grupos produtores. Moraes et al.
(2013) descrevem o processo de fusbes e aquisicdes e outras estratégias que alteraram a
estrutura do mercado para 0s produtos do setor sucroenergético, e a concentracdo do mercado
de cana de agUcar para os principais Estados produtores no ano safra de 2008-2009. Macedo
(2011) fez uma andlise da dindmica da reestruturacao do setor sucroenergético no Brasil entre
2005 e 2011. Aborda a participacdo dos dez maiores grupos nas safras de 2004-2005 e 2009-
2010, bem como a localizacdo regional e a origem do capital entre outros fatores relevantes
para o entendimento da analise setorial.

Porém, os trabalhos recentes desconsideram a analise dos desembolsos do BNDES e
sua relagdo com as alteragOes na estrutura do mercado. Em meio a internacionalizagdo do
setor via entrada de capital externo (com estratégias de fusdes e aquisicbes no mercado
nacional), crise financeira internacional, crise energética no pais e os descompassos entre
demanda e oferta de etanol como fatores indutores de alteracfes no setor, 0o BNDES passou a
desempenhar papel importante de financiador de novos projetos, por ser o principal agente de
fomento a investimentos de longo prazo, por meio de politicas setoriais.

Nos anos recentes as empresas alteraram o portfolio, com a inclusdo de novos
produtos, e como contrapartida o BNDES alterou a forma de financiamento ao setor. Essa
alteracdo na composicdo do capital das empresas, auxiliou na criagdo de novos grupos
nacionais e também com participacdo de capital estrangeiro, sendo que essa entrada coincidiu
com as politicas anticiclica promovidas pelo BNDES, em especial apds 2008, quando visando
mitigar os efeitos da retracdo do crédito privado, acelerou suas operacdes de financiamento e
impactou o setor de forma direta.

Desta forma, visando analisar os desembolsos do BNDES ao setor sucroenergético, e
possivel efeito na sua estrutura de mercado, este trabalho apds esta introducdo, aborda na
sessdo 2 o setor de cana de agUcar, os principais produtos do portfélio desse setor e, destaca as
politicas de financiamento do BNDES para as safras 2008/2009 e 2012/2013. A terceira sec¢éo
destaca a base de dados utilizada e a metodologia. A quarta secdo apresenta os resultados e
por altimo as consideracdes finais
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2. PANORAMA DA CADEIA PRODUTIVA DA CANA DE ACUCAR E OS
DESEMBOLSOS DO BNDES
2.1 Industria de cana-de acucar

Diversos autores analisaram a evolucdo da producdo e principais alteracfes
organizacionais, institucionais e politicas ocorridas no sistema agroindustrial da cana-de-
acucar (Moraes & Zilberman, 2014; Goldemberg, J.; 2008; Macedo, 2011; Milanez et al,
2012).

Moraes e Zilberman (2014) destacam as profundas alteragdes institucionais com o
processo de desregulamentagéo, ocorrido nos anos 1990, e os desafios enfrentados em um
ambiente de livre mercado partir de 2000. Salientam as dificuldades da expansao do setor nos
ultimos 2 anos, com a politica de contencdo dos precos da gasolina na refinaria imposta pelo
Governo Federal até o inicio de 2015, que inviabilizou financeiramente a producao de etanol.

Frente aos novos desafios econdmicos, além da necessidade de expansdo da
producdo de etanol (impulsionada pelo aumento da demanda da frota flex-fuel); da expansao
da cogeracdo de energia elétrica; do desenvolvimento de novos produtos e/ou processos (por
exemplo o etanol celuldsico), cresceram as necessidades de investimentos no setor. Milanez e
Nyko (2012) e Kohlhepp (2010) descrevem como o aumento da frota de veiculos flex
incrementou a demanda interna e externa por etanol, e destacam que os significativos volumes
de etanol consumidos pela nova frota possibilitaram a utilizacdo em larga escala de cana
como insumo energético.

Segundo Moraes e Zilberman (2014) a expansdo da frota de veiculos e a subsequente
introducao de motocicletas flex fuel em margo de 2009 juntamente com a competitividade do
etanol em grande parte do mercado a partir de 2003, promoveu um aumento importante no
consumo domeéstico de etanol. A frota de veiculos flex fuel em 2011 era cerca de 15 milhdes e
em 2012 cerca de 17 milhdes de veiculos, as exportacdes de etanol para varios paises
tronaram-se promissoras € 0 Brasil atingiu 0 auge em 2008 com cerca de 5 milhdes de
toneladas de litros exportados. Segundo dados da UNICA (2014) a frota de veiculos flex fuel
no Brasil em 2013 era de 20.772.995 o0 que representou um crescimento de cerca de 13% em
relacdo ao ano anterior.

A tabela 1 apresenta a evolucdo da producdo de cana-de-acUcar e da participacdo dos
estados produtores, o total das regides Centro-Sul e Norte-Nordeste.

Observa-se pelos dados da tabela que os Estados com maior percentual de producéo
na regido Centro-Sul sdo os Estados de Goias, Minas Gerais e Sdo Paulo, sendo que o Estado
de S&o Paulo representa mais de 60% da producdo total da regido. Observou-se também um
crescimento na producdo nos Estados de Mato Grosso do Sul que na safra de 2009-2010
representou 4,22% enquanto que na safra de 2013-2014 foi de 6,95%. Para a Regido Norte-
Nordeste, o Estado de Alagoas é o maior produtor de cana, com uma producdo média de 41%
daquela regido, seguido pelo Estado de Pernambuco com uma participa¢do na produgdo de
27%. Esses valores médios ndo refletem necessariamente a diversidade produtiva da cadeia de
cana de agucar, mas ilustram o crescimento regional e a manutencao percentual do setor ao
longo das safras.

Jodo Pessoa - PB, 26 a 29 de julho de 2015
SOBER - Sociedade Brasileira de Economia, Administragéo e Sociologia Rural



53° CONGRESSO DA Agropecuaria, Meio Ambiente

OBER e Desenvolvimento

Sociedade Brasileira de Economia, de 26 a 29 de JUIhO de 2015
Administragdo e Sociologia Rural UFPB | Joao Pessoa - PB

Tabela 1. Evolucdo da producdo de cana de agucar (moagem) e da participacao percentual dos
Estados nas respectivas regides produtoras. 2009-2010 a 2013-2014

% total para cana de acUcar - Safras

Estados 20092010 20102011 2011-2012 20122013  2013-2014
Espirito Santo 0,74 0,63 0,85 0,66 0,63
Goiés 7,39 8,37 9,17 9,90 10,39
_ Mato Grosso 2,59 2,45 2,67 3,06 2,85
% Mato Grosso do Sul 4,26 6,02 6,87 7,01 6,95
S Minas Gerais 9,33 9,81 10,09 9,72 10,22
& Parana 8,41 7,78 8,21 7,46 7,07
g Rio de Janeiro 0,60 0,38 0,44 0,27 0,34
68:’ Rio Grande do Sul 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01
Santa Catarina 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
S&o Paulo 66,66 64,55 61,69 61,93 61,54
Total (mil toneladas) 541.962 556.945 493.159 532.758 597.061
Total (%) 100 100 100 100 100
Acre 0,00 0,05 0,08 0,13 0,16
Alagoas 40,29 45,63 41,94 42,10 38,38
Amapa 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Amazonas 0,35 0,55 0,43 0,48 0,48
Bahia 3,48 4,40 3,87 5,53 5,69
£ Ceara 0,26 0,06 0,18 0,10 0,23
B Maranhio 3,67 3,67 3,43 3,72 3,91
2 Para 1,04 0,82 1,01 1,25 1,45
§ Paraiba 10,36 8,27 10,18 9,50 9,13
Z  Permambuco 30,32 27,10 26,71 24,36 26,73
' Piaui 1,68 1,32 1,50 1,49 1,51
& Rio Grande do Norte 5,84 4,31 4,50 4,03 3,83
Rondbdnia 0,18 0,22 0,24 0,22 0,33
Roraima 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sergipe 2,46 3,24 3,86 3,85 4,04
Tocantins 0,07 0,38 2,07 3,23 4,14
Total (mil toneladas) 60.231 63.464 66.056 55.720 56.383
Total Brasil 602.193 620.409 559.215 588.478 653.444
Elaborado pelos autores.
Unica, 2014.
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Atualmente, as usinas trabalham para reduzir custos, operar em plena capacidade e
escolher o mix de producdo mais favoravel a rentabilidade das operacGes, incluindo a
cogeracdo de energia. Moraes, Zambianco e Cintra (2013); e Milanez, Nyko, Garcia e Reis
(2012) destacam que o aumento na demanda por etanol interna e externa (0 que levou ao
elevado endividamento das empresas), associado a alteragfes bruscas nos precos dos
combustiveis, a falta de liquidez e crédito no mercado em 2007-2008 e aos baixos
investimentos associados a indefini¢do da participacdo dos diferentes combustiveis na matriz
energética, resultaram em elevado endividamento no setor nos anos recentes.

Milanez et al. (2012) abordaram as questdes que determinou 0 descompasso entre o
crescimento da demanda e a oferta potencial de etanol. Esse déficit na producdo advém,
segundo os autores, da estagnacdo em razdo da auséncia de investimentos no setor
sucroenergético em capacidade produtiva nova (expansdes e greenfields) e em producéo
agricola de cana-de-agucar. Os autores fizeram uma estimativa dos investimentos necessarios
para suprir essa demanda potencial até 2015. O estudo destacou que o plano de crescimento
do setor é insuficiente para atender plenamente a demanda potencial e que o déficit
acumulado devera atingir 32 bilhdes de litros (2011-2015).

Observa-se crescimento acentuado da producdo de Etanol Anidro que passou de
7.065 mil m3 de Etanol Anidro para 12.219 mil m3, crescimento de aproximadamente 73%.
Ainda assim, o crescimento nao foi suficiente para atender o aumento da demanda. Milanez et
al. (2012) destacaram, por exemplo, que na safra de 2010-2011 foi necessario a importacédo de
mais de quatrocentos milhdes de litros de etanol para garantir o abastecimento do mercado
doméstico, e segundo informacdes da Empresa de Pesquisa Energética (EPE) é possivel nesse
ritmo projetar que, em 2017, cerca de 28 milhdes de veiculos, ou 75% da frota brasileira
sejam capazes de utilizar etanol, o que reflete a necessidade de expansdo dos investimentos
em logistica e tecnologia além da expansdo de novos canaviais.

Considerando-se que a industria canavieira passou por importantes transformacdes
ao longo da histéria, atraindo diversas empresas multinacionais a partir dos anos 2000, com
intuito de investir no setor, incluindo investimentos em etanol de 2° geracdo (MACEDO,
2011) destacou-se que todas as pesquisas e investimentos em novas tecnologias e novas
formas de coordenacdo dos sistemas de gestdo de producdo que sejam economicamente e
ambientalmente mais eficientes, precisam estar associadas a politicas publicas condizentes
com as necessidades brasileiras e o papel do Etanol e da cogeracdo de energia para o pais.

Para Bertotti et al. (2013) a descontinuidade dos investimentos no setor, que
decorrem de fatores adversos, como a crise financeira internacional de 2008, que chegou em
um momento de expansdo do setor sucroenergético, dadas as condi¢Bes internas e externas
favoraveis para o consumo de etanol combustivel, apds a crise de 2008, o setor precisou
reduzir os financiamentos e provocou a ampliacdo dos custos financeiros em relacdo aos
investimentos, que associados as perdas cambiais e a queda nas exporta¢cBes aumentaram o
endividamento do setor.

Porém, em um segundo momento o setor passou a vislumbrar a perspectiva de uma
maior participacdo governamental, que aliada a retomada do mercado internacional tornaria
possivel o planejamento de longo prazo para novos investimentos. Contudo, o que se
verificou foi justamente o contrario, dado que para conter o processo inflacionario, o Governo
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brasileiro optou pelo controle de precos da gasolina na refinaria (Petrobras), com consequente
impacto negativo sobre a demanda de etanol (Moraes & Zilberman, 2014).

Segundo Silva (2011) o setor tendeu a buscar maior aproveitamento de subprodutos
da producdo de agUcar e etanol, através de investimento tecnolégico e diversificagdo, como o
uso do bagaco de cana de acucar para a cogeracdo de energia elétrica, o que exige
investimentos na industria. Rodrigues (2012) destacou que até 2020 aproximadamente 120
novas unidades produtoras seriam necessarias para atender a demanda prevista para 2020
(aumento de 13,2 bilhGes de litros de etanol), também destacou que investimentos em etanol
de 2° geracdo ao de tornar-se mais intensos.

Segundo UNICA (2014) o ano de 2014 foi um ano critico para o setor
sucroenergético, descrito como um dos piores anos piores, com o fechamento de dezenas de
usinas e outra série de unidades em recuperacdo judicial que somado ao posicionamento do
Governo Federal em relacdo ao setor sucroenergético e as politicas adotadas para 0s
combustiveis no Pais, como o subsidio de precos e a eliminacdo da CIDE sobre o combustivel
fossil, eliminaram a competitividade do etanol hidratado na bomba e impediram um maior
desenvolvimento do setor.

3.2 Desembolsos do BNDES ao setor Sucreoenergético

Nesta secdo sdo analisados os principais desembolsos do BNDES por programas de
investimento realizados de forma direta e indireta para o setor sucroenergético, com vistas aos
financiamentos para as principais regides produtoras de cana.

Milanez e Nyko (2012) abordam o direcionamento do setor sucroenergético e o papel
do BNDES como 6rgao fomentador do desenvolvimento. Destacam 0 apoio a inovagédo e a
criacdo de um mercado internacional do etanol, o novo portfolio ao qual as usinas estdo
incorrendo, como os biocombustiveis de maior densidade energética (querosene de aviagao,
diesel e butanol, por exemplo) e produtos quimicos de maior valor agregado. Nesse sentido 0s
autores fornecem as condigdes com as quais 0 BNDES busca moldar sua atuagdo, sem
desconsiderar a sustentabilidade socioambiental.

O BNDES fornece um conjunto de fundos e programas especiais de fomento. O setor
sucroenergético conta com dois programas principais de apoio do BNDES, o programa de
renovacdo e ampliacdo de canaviais (BNDES Prorenova) e o programa de estocagem de
etanol (BNDES PASS). O BNDES Prorenova visa a renovacao de canaviais e a implantacao
de novos canaviais, incluem nesse financiamento os gastos e tratos culturais associados ao
plantio de cana de acgucar, no ambito do projeto de investimento. Este programa contempla
dois subprogramas que s&o o BNDES Prorenova Rural e o Prorenova Industrial, cujo o
primeiro destina-se ao apoio ao produtor rural de cana de aclcar e suas cooperativas e 0
segundo destina-se ao apoio as usinas (BNDES, 2014).

O BNDES PASS é direcionado a usinas, destilarias, cooperativas de produtores e
empresas comercializadoras de etanol e distribuidores de combustivel cadastradas na Agéncia
Nacional do Petroleo, Gas Natural e Biocombustivel (ANP). Este programa apoia o capital de
giro ndo associado a um projeto de investimento vinculado a atividade de estocagem de
etanol, a forma de apoio a esse financiamento é indireta (BNDES, 2014).
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Outro tipo de financiamento realizado pelo BNDES em parceria com a financiadora
de Estudos e Projetos (Finep) é o PAISS, que é uma iniciativa de selecdo de planos de
negocios e fomento a projetos que contemplem o desenvolvimento, a producdo e a
comercializacdo de novas tecnologias industriais destinadas ao processamento da biomassa
oriunda da cana-de-acucar. A fim de organizar a entrada de pedidos de apoio financeiro no
ambito das duas instituicdes, e permitir uma maior coordenacdo das acbes de fomento e
melhor integracdo dos instrumentos de apoio financeiro disponiveis, as linhas tematicas dos
projetos sdo: linha 1: Bioetanol de 2° Geracgdo, linha 2: Novos produtos de cana-de-agUcar e
linha 3: Gaseificagdo (BNDES, 2014).

As formas de financiamento do BNDES PASS ou BNDES Prorenova sdo realizadas
por meio de crédito concedido de forma direta ou indireta. A forma direta é concedida junto
ao BNDES ou através de mandatario e a forma indireta é realizada por uma rede de
Instituicdes Financeiras Credenciadas no Brasil, sendo o Banco do Brasil um dos principais
agentes intermediarios. O Financiamento para projetos de inovacdo como 0s engquadrados no
PAISS podem ser feitos através do programa Inova Brasil no Finep ou pelo BNDES por meio
dos programas de capital inovador, Inovagdo Producdo, Inovagdo Tecnoldgica e Participacao
Acionaria.

Milanez e Nyko (2012) apresentaram os desembolsos do BNDES relacionados ao
setor sucroenergético, demonstrando que entre os anos de 2000 e 2005 o setor ficou
praticamente estagnado em termos de financiamento e que ap6s o ano de 2008, o volume
financiado obteve um salto expressivo, boa parte, oriundo do programa de Sustentacdo do
Investimento (BNDES-PSI). Este programa visa estimular a producéo, aquisicao e exportagdo
de bens de capital e a inovacdo atraves dos subprogramas, BNDES PSI (bens de capital,
Inovacdo e maquinas e equipamentos eficientes, exportacdo pré-embarque, projetos
transformadores). Os autores também destacam que ao longo dos anos, as mudancas do setor
sucroenergético tiveram como contrapartida mudancas também na forma de apoio do BNDES
gue tém procurado se adequar a realidade econémica setorial e nacional.

Os desembolsos do banco sdo segmentados por tipo de produto apoiado e esta
associado ao destino geogréfico, as principais diretrizes do banco para 0 setor estdo
discriminadas em relagdo a ampliacdo da capacidade, incentivo a inovacdo, estimulo a
sustentabilidade socioambiental e contribuicdo para a evolucdo no mercado internacional. O
apoio a inovagdo, como descrito no programa do PAISS e detalhado por Nyko et al. (2010),
busca agregar valor as atividades do setor por meio de novos projetos.

Destacando que em 12 de marco de 2014 o BNDES aprovou apoio financeiro nao
reembolsavel de R$ 21,9 milhdes para desenvolvimento da tecnologia de conversdo da
biomassa de cana-de-acucar em etanol. A operacdo, com o Centro Nacional de Pesquisa em
Energia e Materiais (CNPEM), aconteceu no ambito do Plano Conjunto BNDES-Finep de
Apoio a Inovacdo Tecnoldgica Industrial dos Setores Sucroenergético e Sucroquimico
(PAISS), cujas operaces j& aprovadas (oito, no total) somaram R$ 1,27 bilhdo. A operagédo
teve como intervenientes as empresas Dow Brasil Sudeste Industrial Ltda. e DSM South
America Ltda, responsaveis pelos 10% restantes do financiamento (BNDES, 2014).

3. METODOLOGIA
3.1 Base de dados e Metodologia
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Os dados para as estimativas da concentragdo de mercado foram extraidos dos
Anuérios da Cana safras 2008/2009 e safra 2012/2013. As regibes analisadas foram S&o
Paulo, Minas Gerais e Goiés. A analise das fusGes e aquisi¢cdes foi realizada com base nas
informacdes divulgadas nos sites das empresas pesquisadas. Na dimensdo produto foram
utilizadas a moagem da cana e a cogeracdo de energia. A dimensdo temporal compreendeu o
periodo de 2008-2013.

A razdo de concentracéo! foi estimada para as quatro maiores empresas do mercado
nos Estados analisados. A variavel utilizada para o calculo foi a producéo fisica (moagem) de
cana-de-agucar e energia gerada via cogeragdo. O estudo da razdo de concentragdo considerou
somente as 100 maiores unidades produtoras, agrupando as unidades pertencentes ao mesmo
grupo no mesmo Estado, para 0s quatro maiores grupos nos principais Estados produtores, e
para 0s oito maiores grupos no Estado de Séo Paulo, com base no Ranking das 100 maiores
unidades produtivas listados nos anuarios da cana de 2009 e 2013.

Os desembolsos diretos e indiretos anuais divulgados pelo BNDES, coletados no site
do BNDES (BNDES, 2014), foram utilizados como base de dados para a andlise dos
financiamentos por usina e por Estado, sendo classificados de acordo com a descricdo dos
projetos, o mercado relevante considerado foi o estadual.

4. RESULTADOS
4.1 Desembolsos do BNDES por projetos

A evolucdo dos desembolsos do BNDES por Estado, de forma direta e indireta, com
a atividade sucroalcooleira entre os anos de 2008 a 2013, por regido, sdo apresentados no
Gréfico 1. Os valores foram extraidos das tabelas de desembolsos diretos e indiretos e 0s
dados foram agregados por usinas.

As diferencas nos financiamentos regionais podem ser explicados pela maior
participacdo do estado de Sdo Paulo na producdo de cana-de-aglcar, agUcar e etanol, bem
como pelo crescimento, verificado nos anos recentes, dos estados de Mato Grosso do Sul,
Minas Gerais e Goias.

Apesar dos valores despendidos para o Estado de Sdo Paulo ser maior em termos
absolutos, ndo significa que o financiamento por tonelada de cana moida seja maior nesse
Estado em relacdo aos demais. Nesse sentido, para as safras 2009/2010 foram despendidos,
em termos de recursos por tonelada, para o Estado de Sao Paulo, R$2,28/t, enquanto que para
o0s Estados de Minas Gerais e Goias foram R$ 12,40/t e R$ 20,39/t respectivamente. Para as
safras 2013-2014 os valores foram de R$3,26/t para Sdo Paulo, R$ 4,67/t para Minas Gerais e
R$1,46/t para Goids, resultado na queda de investimentos de longo prazo das usinas, sendo
esses valores um balizador da estagnacao e indefini¢fes do setor nesse momento.

1CR,- £i-, 5; Em que S; é a parcela de mercado da i-ésima firma e k, 0 nimero de firmas.
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Gréfico 1 — Desembolsos BNDES por Estado, em milhdes 2008-2013.
Elaborado pelos autores.

A tabela 2 fornece os financiamentos por Estado e por descri¢do de projeto ao longo
dos anos de 2008-2013, em milhdes de reais. A classificacdo da destinacdo dos recursos foi
realizada com base na andlise detalhada dos projetos informados pelas usinas. A primeira
coluna descreve a implantacdo de projetos referentes a novas usinas e plantio de novos
canaviais, a segunda coluna informa a necessidade de expansdo dos canaviais vigentes mais
financiamentos de projetos de cogeracdo de energia para uma mesma usina, a terceira coluna
descreve o valor dos financiamentos efetivos para a implantagcdo de projetos de cogeracéo de
energia, a quarta coluna os recursos voltados a capital de giro e a ultima coluna os valores do
programa Prorenova?.

Os desembolsos totalizaram aproximadamente R$14,5 bilhdes de reais, dos quais
52,1% destinaram-se para a instalacdo de novas unidades; 23,6% expansdo dos canaviais
vigentes e para projetos de cogeracdo de energia para uma mesma usina; 15,7% para a
implantacdo de projetos de cogeracdo de energia; 2,4% para capital de giro e 6,6% para o
programa Prorenova.

A criacdo do BNDES Prorenova visou reverter o quadro de ociosidade industrial
vivenciado pelo setor, conforme destacado por Milanez et al. (2012). Nos anos seguintes a
crise financeira internacional, o papel do banco foi fundamental para atuar diretamente nos
efeitos anticiclicos, mesmo que, nesse periodo determinados apoios ao setor sucroenergético
ainda néo estivessem atuando, foi possivel verificar o volume dispendido em nivel Estadual e
por Usina e sendo assim possivel verificar a maturacdo em 2012-2013 dos principais projetos.

2 Nos desembolsos do BNDES divulgados sob a forma direta e indireta, esse foi o Unico programa possivel de
ser visualizado em separado dos demais.
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Tabela 2 - Desembolsos BNDES por Descricdo do projeto em milhdes de reais 2008-2013.

Implantagdo Expansdo+  Cogeragdo  Capitalde prORENOVA

Estados + plantio Cogeracéo energia giro
MS 999.900 0 0 0 0
GO 456.637 380.712 0 0 0
® MG 269.242 0 0 0 0
& PR 170.519 0 0 0 0
SP 1.109.492 595.466 569.941 0 0
Total 3.005.791 976.178 569.941 0 0
MS 333.565 0 0 0 0
GO 805.609 0 0 0 0
S MG 618.518 0 0 0 0
& sp 565.528 133.622 112.828 0 0
PE 173.399 0 0 0 0
Total 2.496.618 133.622 112.828 0 0
MS 0 165.184 0 0 0
- GO 0 287.212 0 0 0
§ MG 109.780 0 141.548 0 0
SP 0 177.388 0 350.000 0
Total 109.780 629.784 141.548 350.000 0
_, GO 15.750 0 0 0 0
§ SP 430.575 180.429 1.137.349 0 0
Total 446.325 180.429 1.137.349 0 0
MS 25.000 0 0 0 0
GO 20.281 433.785 0 0 0
N MG 25.056 39.305 168.361 0 0
& PR 226.291 0 105.000 0 0
SP 0 352.634 0 0 184.642
Total 296.628 825.724 273.361 0 184.642
MS 0 301.388 0 0 95.987
GO 0 0 0 0 0
w MG 0 301.388 0 0 0
§ PR 0 0 0 0 374.198
SP 901.386 70.000 0 0 298.815
AL 300.295 0 0 0 0
Total 1.201.681 672.775 0 0 769.001
Total Geral 7.557.823 3.418.512 2.235.027 350.000 953.642
Elaborado os autores, 2014.
BNDES, 2014.
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Para a implantacdo de novas usinas e o plantio de novos canaviais em 2008 foram
mais de 3 bilhdes em recursos liberados, enquanto que em 2010, pouco mais de 100 milhdes
foram despendidos nesses projetos. Assim, entre 2008 e 2013, mais de 7 bilhdes foram
liberados para a implantacdo de novas usinas e plantio de novos canaviais. O BNDES em
2007 criou uma unidade especifica, para lidar com os projetos especificos do setor
(Departamento de Biocombustiveis — DEBIO).

O Estado de Goias em 2008 solicitou a implantacdo de 4 novas unidades de
esmagamentos, sendo duas novas com a instalagdo de unidade de cogeragdo de energia
elétrica (Usina Boa Vista S/A e Usina Porto das Aguas Ltda) e duas unidades com expanséo
da capacidade de moagem e ampliacdo de canaviais, ambas as para a Usina Sao Jodo Agucar e
Alcool S/A. Um montante parecido foi despendido em 2009 para o Estado, sendo que o valor
total de mais de 800 mil reais foi solicitado por cinco usinas e, a destinagdo do recurso
também foi para a implantacédo de novas unidades.

O Estado de Minas Gerais recebeu entre 2008, 2009 e 2010 para a implantacdo de
novas usinas quase 1 bilhdo de reais. Em 2008 as usinas Total Agroindustria Canavieira S/A,
Usina Frutal Actcar e Alcool S/A e Usina Uberava S/A solicitaram mais de 259 milhdes para
investimentos na implantacdo de unidades, plantio de lavouras e cogeracdo de energia, ndo
sendo possivel dissociar os valores entre os empreendimentos. Em 2009 os valores
financiados no Estado ultrapassaram os 600 milhdes de reais, também com a implantacdo de
quatro novas usinas e cogeracdo de energia.

Em 2008 a Biopav S.A Actcar e Alcool solicitou 0 montante de cerca de 200
milhdes para a implantacdo de complexo agroindustrial, sendo o maior montante solicitado
por uma usina em 2008. Em 2010, a empresa indiana Shree Renuka Sugar adquiriu
participacdo majoritaria na usina, rebatizou a Biopav com o nome de Revati. A usina
Conquista do Pontal S/A controlada pela Odebrecht financiou mais de 350 milhdes para a
implantacdo de 3 unidades industriais de processamento de cana para a producdo de alcool e
acucar e cogeracdo de energia nos Estados de Mato Grosso do Sul (Nova Alvorada Sul),
Goias (Cacu) e Sao Paulo em 2009 (Mirante do Paranapanema).

Muitas usinas nesse periodo ja utilizavam o processo de cogeracdo de energia com 0
bagaco da cana de aglcar em 2008 e comercializavam o excedente junto a distribuidoras.
Autores como Coelho (1999) e Goldemberg et al. (2008) descrevem que esse sistema é uma
alternativa expressiva e potencial para o setor e, que de fato, comeca a ser viabilizada com
politicas direcionadas pela reforma do setor elétrico em 2001.

O estudo de Moraes & Zilberman (2014); Moraes et al. (2013), Bertotti et al. (2013)
discorrem que em 2011 o setor passou por uma crise de defini¢cdes estruturais, o que pode ser
facilmente visto pela redugéo dos investimentos, principalmente, em 2011, incertezas, riscos e
baixa garantia dos retornos, fizeram com que investimentos necessarios em estrutura
diminuissem mesmo sendo evidente que o pais necessitaria de investimentos constantes na
area.

4.2 Razéo de Concentragdo na moagem de cana no Brasil e no Estado de S&o Paulo.

Apresenta-se a seguir as estimativas de concentracdo de mercado, estimadas para o
Brasil, e também para o estado de Sdo Paulo. Foram estimados os indices de concentracdo
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(CR4 e CRs), para a moagem de cana-de-agucar e para a cogeracdo de energia elétrica. A
tabela 3 apresenta a producdo dos principais grupos para dois periodos — safras 2008-09 e

2012-13, para a moagem de cana-de-acgucar do Brasil.

Tabela 3. Producéo de cana-de-agucar, Market-Share dos grupos e Razdo de Concentracao.

Brasil, safras 2008-2009 e 2012-2013.

Grupo Producéo Market Share
Cosan 32.558.021 10%
Santelisa 16.420.848 5%
Guarani 12.613.224 4%
Sao Martinho 10.792.451 3%
Safra2008-09 = 1 e 9.541.607 3%
Moreno 9.515.068 3%
Santa Terezinha 9.363.444 3%
Zilor 8.599.534 3%
Total Brasil 100%
Razéo de Concentracéao CR4=23%
CRs =35%
Grupo Producéo Market Share
Raizen 53.464.007 12%
Biosev 29.536.876 7%
Guarani 19.738.387 4%
Odebrecht 18.917.647 4%
Safra 2012-13  jeqico 14.057.683 3%
Sédo Martinho 13.016.526 3%
Noble Group 10.687.231 2%
Zilor 10.020.000 2%
Total Brasil 100%
Razédo de Concentracéo CR4=27%
CRs =38%

Fonte: Anuario Cana (2009), (2013).
Elaborado pelos autores.

Conforme mencionado anteriormente, ap6s a crise financeira global de 2008 e os
problemas decorrentes verificou-se nova onda de fusdes e aquisi¢des no setor. Muitas usinas
ja haviam realizado financiamentos junto ao BNDES visando o aumento da capacidade
produtiva, e quando foram adquiridas por outros grupos, a divida foi incorporada nas
operacdes.

Comparando-se o0s dois periodos, notou-se que, no Brasil como um todo, a
concentracdo de mercado variou pouco, a despeito dos varios processos de fusdes e aquisi¢oes
ocorridos e da criacdo de novos grupos. Este fato pode ser explicado pelo aumento total da
producdo de cana-de-aclcar no Pais ocorrido no periodo, em parte impulsionada pelos
desembolsos do BNDES. Conforme mencionado anteriormente, do total de R$14,5 milhGes
de reais desembolsados para o setor, 52,1% destinaram-se a instalacdo de novas unidades
produtoras.
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A tabela 4 apresenta a producdo, Market Share dos maiores grupos e a razdo de
concentracdo. Cabe destacar que a producéo total do Estado de S&o Paulo na safra 2008-2009
foi de 346.293 milhdes de toneladas de cana de acUcar e na safra 2012-2013 foram 329.923
milhdes toneladas de cana de acUcar, ou seja, uma retracdo na producao em torno de 4,7%.

Tabela 4 — Producédo de cana-de-aglcar, Market-Share dos grupos e Razdo de Concentracéo.
Sdo Paulo, safras 2008-2009 e 2012-2013.

Grupo Producao Market Share
Cosan 32.558.021 14%
Santelisa 16.420.848 7%
Guarani 12.613.224 5%
S&o Martinho 10.792.451 5%
Safra 2008-09 Moreno 9.515.068 4%
Zilor 8.599.534 4%
Nova America 7.478.091 3%
Equipav 6.530.403 3%
Total Sdo Paulo 100%
CR4 = 30%
Razéo de Concentragéo
CRg =44%
Grupo Producéo Market Share
Raizen 41.480.207 23%
Clealco 14.057.682 8%
Noble 10.687.231 6%
Séo Martinho 10.305.694 6%
Safra 2012-13 Moreno 7.588.795 4%
Pedra 7.434.075 4%
Colorado 7.120.482 4%
Renuka 6.316.948 4%
Total Séo Paulo 100%
Raz&o de Concentracéo CR, = 43%
CRg =58%

Fonte: Anuario Cana (2009), (2013).
Elaborado pelos autores

De certa forma, os resultados denotaram baixa concentragdo de mercado para 2008-
2009. Porém, para a safra de 2012-2013 ficou evidente o aumento na concentracdo de
mercado para 0s quatro maiores grupos, bem como, para 0s oito maiores grupos, passando de
30% para 43% e de 44% para 58%, respectivamente.

Muitos desembolsos foram destinados para empresas que posteriormente passaram
por processos de fusOes e aquisi¢cdes, o que explica em parte 0 aumento da concentragdo de
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mercado. A diferenca entre alguns grupos que alternaram suas posi¢des, bem como, novos
grupos nas safras 2012-2013, podem ser explicados utilizando algumas informagdes sobre
fusBes e aquisi¢bes ocorridas no periodo. A Usina Santeliza que foi adquirida pelo grupo
Louis Dreyfus, que passou a se Chamar LDC-SEVEM. A Cosan comprou o grupo Nova
Ameérica em marco de 2009 e, ainda em 2008 a empresa solicitou o financiamento de
225.369.000 (R$) para a implantagdo de unidade de cogeracdo de energia a partir do bagaco
da cana, sendo que uma unidade na usina Costa Pinto e outra unidade na usina Refard.

A Equipav geradora de energia em 2008 também realizou um financiamento no valor
de 98.174.700 (R$) para a implantagdo de usina de geracdo pelo processo de cogeragdo do
bagaco de cana. A usina Guarani S/A (grupo Tereos) em 2011 fez um financiamento de
446.675.000 (R$) via BNDES para aumento da capacidade de cogeragdo em 843.600 MWh
para comercializacdo externa, ampliacdo da capacidade produtiva e plantio nas unidades do
grupo.

Em 2011 a Cosan e Shell criam a Raizen, empresa resultante da integracdo dos
negocios das duas companhias. A Raizen nasceu grande com um valor de mercado estimado
em US$ 12 bilhdes. Em 2011 a empresa solicitou financiamento no 21.563.108 (R$) para a
implantacdo de sistema de concentracdo de vinhaca, através da reducdo de residuos gerados
na produgdo de Etanol, em 2013 também solicita financiamento de 207.762.000 (R$) para a
implantacdo de planta de producdo de etanol de segunda geracdo em S&o Paulo, e também
solicitou 0 montante de 301.387.506 (R$) para a expansdo da capacidade de moagem no Mato
Grosso do Sul.

A Usina Nova América em 2008 financiou o montante de 20.327.381 para a
ampliacdo da capacidade instalada de producdo de acucar e alcool em SP e 24.000.000 (R$)
para a implantacdo de unidade industrial no MS. A Usina Nova América foi adquirida pela
Cosan em 2009 através de uma operacao de troca de acBes entre a Cosan e a holding Rezende
Barbosa, antiga controladora. Em 2013 o grupo Clealco comprou a unidade independente da
Usina Campestre, em Pendapolis, 0 grupo, que ja possui usinas em Clementina e Queiroz, se
comprometem a pagar os R$ 187 milhdes divididos em parcelas a serem quitadas até
dezembro de 2018.

O Estado de S&@o Paulo foi um dos que mais investiu entre 2008, 2009 com a
implantacdo de novas usinas, plantio de novos canaviais e cogeracdo de energia. Em 2008
foram solicitados mais de 3 bilhdes de reais, sendo a implantacdo de 16 novas unidades
industriais e 10 projetos de expansdo de capacidade produtiva bem como a cogeracdo de
energia em diferentes regides no Estado. Em 2009 mais 5 novas unidades industriais e 2
projetos de expansdo, sendo que entre 2008 e 2010 algumas usinas investiram na cogeracdo
de energia.

4.3 Razdo de Concentracdo na producdo de cogeracdo de energia elétrica

A bioeletricidade gerada pelo setor através da cogeracdo do bagaco da cana-de-
acucar ¢ uma fonte importante para complementar a oferta de energia no Pais, dada sua
caracteristica renovavel. Segundo informacdes da UNICA (2011) o bagaco da cana vem
sendo utilizado para a cogeracdo de energia elétrica desde 1980 e nas usinas mais eficientes
permite a geracdo de excedentes de energia. O pais tem 487 usinas a biomassa em
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funcionamento, e segundo dados da Agéncia Nacional de Energia Elétrica ANEEL (2014),
com capacidade instalada para atender 9% da matriz energética brasileira.

Como o anuario da Cana para as safras de 2008-2009 nédo informou o ranking das
unidades produtores de cogeracdo de energia, o indice de concentragdo foi realizado somente
para 2012-2013. Esse é mais um indicador da evolucao do setor nesse produto, de modo que,
as usinas estdo cada vez mais dedicadas a producdo desse, ou seja, a estratégia do setor vem
alterando-se com o tempo. A tabela 5 apresenta os resultados para 0os maiores grupos de
cogeracao de energia no Estado de S&o Paulo nas safras 2012-2013.

Tabela 5 — Producgéo de energia elétrica, Market-Share dos grupos e Razdo de Concentracdo. Sdo
Paulo, safra 2012-2013.

Grupo MWh Market Share
Odebrecht 294 19%
Renuka 203,4 13%
Pedra 175 11%
Colombo 143 9%
Safra 2012-13 Santa cruz 84 5%
Cerradinho Bio 70 4%
S&o Martinho 65 4%
Vista alegre 60 4%
Total Séo Paulo 100%
Razéo de Concentragéo CR4=52%
CRs =69%

Fonte: Anuério Cana (2013).
Elaborado pelos autores

A tabela demonstra o Market share para as maiores empresas de cogeracdo de
energia de Sdo Paulo, do total de 100% das empresas analisadas a tabela demonstrou que as 8
maiores representam 69% da producdo. As empresas Odebrecht, Renuca e Pedra lideram a
maior participacdo de mercado na cogeracdo de energia em Sdo Paulo.

A empresa ETH Bioenergia (atualmente Odebrecht agroindustrial), foi fundada em
2007 e adquiriu o grupo Brenco em 2009 que em 2008 realizou um financiamento junto ao
BNDES no montante de 140.000.000 (R$) para a implantacdo do polo alto Taguari-Mineiros,
composto por 4 unidades bioenergéticas de processamento de cana e cogeracao de energia.

A usina Cerradinho Acucar e alcool S/A em 2008 solicitou financiamento junto ao
BNDES no valor de 82.406.654 (R$) para a ampliagdo da unidade de cogeracdo de energia
elétrica, denominada UTE Cerradinho Potirendaba, passando de 5,2 megawatts (MW) para
60,2 MW de capacidade instalada, no municipio de Potirendaba/sp. Em 2009 A
agroindustrial Vista Alegre solicitou financiamento de 104.580.019 (R$) para a implantacdo
de projeto de cogeracdo de energia, com a capacidade de processamento de 60MWh de
cogeracdo, sendo 41MWh para a venda em mercado. Entre os anos de 2008 e 2009 s o
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Estado de S&o Paulo recebeu do BNDES cerca de 700 milhdes de reais para a expansdo de
canaviais e cogeracao de energia.

A Central Energéetica Vale do Sapucaia e Usinas Acucar Sdo Manoel realizam
investimentos preliminares em 2010, somando 177.387.894 (R$) de valor financiado pelas
duas usinas. Em 2011, conforme destacou a tabela 5, no Estado de S&o Paulo a maior parte
dos financiamentos direcionados ao setor foram para que as usinas pudessem investir em
cogeracdo de energia. Em 2010 e 2011 os investimentos na area se reduziram, reflexo do
cenario interno e externo, em 2012 o volume financeiro dispendido ao Estado com a expansao
e cogeracdo de energia foi de aproximadamente R$ 350 milhGes e de R$ 70 bilhdes em 2013.
Cabe ressaltar que esses valores sdo aproximacdes, com base no detalhamento dos projetos
solicitados junto ao Banco. A tabela 6 descreve os maiores grupos de cogeracdo de energia
para o Estado de Minas Gerais.

Tabela 6 — Producdo de energia elétrica, Market-Share dos grupos e Razédo de Concentracéo.
Minas Gerais, safra 2012-2013

Grupo MWh Market Share
Safra 2012-13 | Delta 89 15%
CMAA-Vale do Tijuco 85 15%
Bevap 85 15%
Tonon-Paraiso 70 12%
Rio pardo 60 10%
Coruripe-Campo Florido 60 10%
Coruripe 44 8%
Bambui 25 4%
Cerradao 25 4%
Adecoagro -Monte alegre 16 3%
Total Minas Gerais 100%
Razéo de Concentragéo CR4=57%
CRg =89%

Fonte: Anuério Cana (2013).
Elaborado pelos autores

Observou-se que o CR8 compreendeu 89% dos 100% de energia gerada no Estado,
mesmo com a entrada de novos grupos e novos investimentos ndo s6 para a moagem de cana,
mas esses grupos focaram também a cogeracao de energia.

Em 2010 a Companhia energética de aglcar e alcool Vale do Tijuco solicitou o
montante de 109.780.494 (R$) para a implantacdo de usina com capacidade de coagem de 1,9
milhdes de toneladas e cogeracdo de 45MWh por ano de energia elétrica e, em 2012 a
empresa solicitou mais 39.305.400 (R$) para a expansdo da unidade industrial.

Outras empresas no Estado também solicitaram financiamentos, em 2008 a Usina
Frutal (Grupo Bunge), Usina Uberaba e Total Agroindustria Canavieira totalizando
269.241.581 (R$). Em 2009 foram a Bioenergética Vale do Paracatu Ltda, Cia energética
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Vale do S&o Siméo, somando 618.517.768 (R$) em financiamentos. Em 2010 foram
251.328.059 (R$) para as usinas Vale do Tijuco e Cargil. Os investimentos em cogeragdo de
energia via BNDES foram retomados em 2012 no Estado com as usinas Vale do Tijuco, Total
AgroindUstria canavieira, USA Santo Angelo, SPE Bio.

Esses financiamentos auxiliaram na pulverizacdo de usinas no Estado, que além da
producdo de agucar e alcool, também investiram e investem em cogeracdo de energia. Com a
entrada de novos concorrentes 0 BNDES torna-se um aliado aos investimentos em inovacéo,
tecnologia e crescimento de usinas existentes. A tabela 7 apresenta os maiores grupos
produtores de energia para Goias na safra 2012-2013.

Tabela 7- Producdo de energia elétrica, Market-Share dos grupos e Razdo de Concentragéo.
Goias, safra 2012-2013

Grupo MWh | Market Share
Odebrecht 212 33%
Safra 2012-13 Sjc bioenergia (ex-usj-sdo Francisco) 80 12%
S&o martinho- boa vista 80 12%
Seresta 53 8%
Total Brasil 100%
Raz&o de Concentragdo CR; = 65%

Fonte: Anuario Cana (2013).
Elaborado pela autora.

E visivel a lideranca da companhia Odebrecht em cogeracdo de energia em S&o
Paulo e Goids, representando cerca de 19% e 33%, respectivamente nos Estados. O resultado
da tabela 5 demonstrou que mesmo o Estado recebendo financiamentos em 2008 e 20009,
somente a partir de 2010 os projetos de investimentos ficaram mais claros quanto a cogeracéo
de energia e expansdo de canaviais, sendo descritos de forma detalhada nos projetos
solicitados junto ao BNDES e assim divulgados.

A evolucdo do segmento de cogeracdo de energia manteve-se em 2013 e 2014.
Segundo informacdes do Ministério de Minas e Energia (MME, 2014) no ano de 2014 a
expansdo da oferta em novas usinas tem somado 4.657,0 MW, sendo que em agosto, 435,1
MW de energia nova entraram em operacdo comercial. No ano totalizaram 4.657,0 MW de
expansdo da oferta em novas usinas, 2.515,9 km de linhas de transmissdo de Rede Bésica e
8.877,0 MVA de transformacao na Rede Basica.

Como as crises energéticas sempre denotam a vulnerabilidade do pais quanto a
geracdo, as fontes alternativas demonstraram ser satisfatorias para atender as necessidades
populacionais. O setor energético se destacou em 2013, mostrando incremento e 14,3% no
consumo de energia, justificado pelo uso do bagago na producdo de etanol. As produgdes em
larga escala de bioenergia dependem da utilizacdo de tecnologias eficientes e investimentos
constantes no setor, que s6 podem continuar a serem realizados com uma postura firme do
Estado quanto a legislacéo e alteracdes que se fagcam necessarias para a melhoria do setor.
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Entre as vantagens para a oferta de energia elétrica, a maior insercdo da
bioeletricidade gera também um importante efeito microeconémico, que € o de aumentar a
resiliéncia do setor em razdo da alta volatilidade dos precos do etanol e do acUcar, a presenca
de uma receita estavel e de longo prazo viabilizada pela venda de eletricidade melhora o
orcamento das usinas (MILANEZ E NYKO, 2012).

A legislacdo também impactou na estratégia do empresariado pela cogeragdo, como
exemplo a Lei n° 11.241/02 dispde sobra a queima da palha de cana. Nos anos seguintes
novas portarias foram implementadas, dispositivos que culminaram na colheita mecanizada
da cana e investimentos em modernizacdo, o que segundo Braunbeck e Oliveira (2006), a
mecanizacao total ou parcial da colheita da cana-de-actcar € a melhor alternativa tanto do
ponto de vista ergonémico quanto econémico e, principalmente, do ponto de vista legal e
ambiental, visto que, o corte mecanico da cana crua disponibiliza o palhico para ser
aproveitado.

Observa-se que a venda de energia elétrica proveniente do bagago, nos anos recentes
vém a ganhar espaco nos leildes de energia. Cabe destacar a existéncia do Programa de
Incentivo as Fontes Alternativas de Energia Elétrica®(Proinfa) cujo intuito é promover a
diversificacdo da matriz energética brasileira, e os beneficios e metas preveem o0s
investimentos necessarios para a viabilizacdo do segmento.

Considerac0es Finais

Mesmo tendo ocorrido varios processos de fusGes e aquisicdes no Brasil, a
concentracdo do mercado de cana-de-cUcar variou pouco, dada a expansdo ocorrida.
Observou-se alteragdes na posigdo dos principais grupos comparando-se as safras de
2008/2009 e de 2012/2013. Verificou-se também o aumento total da producdo de cana-de-
acucar no pais para todos 0s grupos que integraram o rank. Destacando que para o Estado de
Sdo Paulo a razdo de concentra¢do aumentou tanto no CR4 quanto no CRs, houve alteracGes
na posicdo dos maiores grupos no Estado, o que pode ser explicado devido a uma série de
fatores, tais como as fusdes e aquisi¢fes ocorridas no periodo, bem como, a entrada de novos
grupos cuja implantagéo de novas usinas e novos plantios incrementaram a produgéo ao longo
dos anos.

O total dos desembolsos do BNDES no Brasil com implantagéo e plantio foi de mais
de foi de R$ 7 bilhGes de reais, os recursos destinados a cogeracdo de energia somaram mais
de R$ 5 bilhdes no periodo analisado. A empresa Odebrecht destacou-se na cogeracdo de
energia tanto no Estado de Séo Paulo, quanto no Estado de Goids. Na cogeracdo de energia o
Estado de S&o Paulo o CRs para a safra de 2012/2013 foi de 69% e no Estado de Goias de
65% e de cerca de 89% para o Estado de Minas Gerais.

O Estado de Minas Gerais apresentou muitos grupos de cogeracao de energia, nos
quais Delta, CMAA, Bevap possuem mesma representatividade, cerca de 15%. Conclui-se
portanto que o BNDES teve papel relevante na expanséo da producdo tanto de cana-de-agucar
como de cogeracdo de energia elétrica, com reflexos relevantes na estrutura do mercado.
Ainda que tenha havido crescimento importante da cogeragao de energia elétrica a partir dos

3 Ver Decreto n° 5.025, de 2004.
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residuos da cana-de-agucar, destaca-se que o potencial de crescimento é muito grande, mas
para tanto é necessario, conforme ressaltado por diversos autores, melhores defini¢fes para o
papel da cogeracédo de energia e também do etanol combustivel na matriz energética nacional,
e sua relevancia para as discussdes sobre biocombustiveis no mercado externo.

Embora o Brasil seja um exemplo de solucdo para questdes quanto a seguranca
energética e alteracBes climaticas de forma sustentdvel, as perspectivas futuras ainda séo
incertas quanto as politicas energéticas. Os resultados mostram a importancia do BNDES no
auxilio a modernizagdo e reestruturagdo das usinas no mercado. Mesmo ndo sendo possivel
dissociar dos efeitos da internalizacdo do capital estrangeiro nas empresas, ficou claro que a
atuacdo do banco como credor junto as usinas foi essencial para que 0s investimentos em
cogeracdo de energia, especialmente nos Estados de Goias e Minas Gerais pudessem ser
viabilizados.

O estudo da estrutura de mercado do setor sucroenergético deve ser ponderado por
outras varidveis que ndo sdo consideradas nesse trabalho, como problemas climaticos,
sazonalidade e outros fatores tipicos do setor agropecuério e que afetam as safras. Em termos
de conduta de mercado das usinas, visualizou a existéncia de alteracdes estratégicas quanto a
diversificacdo do portfélio de produtos, ficando evidente o avanco na cogeracdo de energia.
Outro ponto interessante, é a alteracdo da participacdo e alternéncia dos maiores grupos de
produtores, bem como a reducdo da participacdo dos maiores grupos nos Estados de Goias e
Minas Gerais. Nota-se que nestes estados foram dispendidos os maiores volumes financeiros
(por unidade de moagem) pelo BNDES, sinalizando a relevancia desse agente de fomento
para 0 aumento da competicdo do mercado. No Estado de Sdo Paulo, mesmo com alterac6es
no nome fantasia (razdo social) dos principais produtores, ficou evidente a importancia da
internalizacéo via fusdes e aquisi¢des, e 0 crescimento das principais unidades produtoras da
regido, o que aumentou a participacdo dessas no mercado.

Em sintese, 0 estudo mostrou que a atuacdo do BNDES foi positiva, proporcionando
as usinas realizar os investimentos de longo prazo. Contudo, a retomada de investimentos de
longo prazo depende das politicas direcionados ao setor, do controle do risco e do retorno dos
investimentos, 0 que requer regras claras e estaveis.
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