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Resumo: O fenbmeno F&A tem sido especiamente intenso na indistria de alimentos. o
numero de operacfes contabilizadas pelas consultorias especializadas nessa industria € uma
das maiores entre todos os setores econdmicos. Nesse contexto, € relevante avaliar esse
processo, buscando razfes para explicé lo, frente as transformacdes nos mercados externo e
interno, e tendo em vista criagdo ou manutencéo da competitividade da cadeia produtiva. Os
setores enfocados neste estudo sdo: sucroalcooleiro, citricola e cafeeiro. Como resultado
verificouse a existéncia de notérias diferencas entre as trgjetérias dos trés segmentos
analisados, embora a légica das F&A de cada setor sgiam semelhantes entre si. Para os
segmentos sucroalcooleiro e café, esse processo representa uma das alternativas estratégicas
que vem reforgar 0s impactos da reestruturacdo setorial e para 0 segmento dos sucos citricos
ressalte-se sua relevancia histérica e sua continuidade como forte tendéncia.

Palavras chave: fusbes e aquisicBes; investimento de capital estrangeiro; industria de
alimentos.

MERGER AND ACQUISITION IN FOOD AND BEVERAGE INDUSTRY :
coffee, sugar-alcohol, and orange juice sectors

Abstract: The M&A phenomenon has been specially intense in the food industry: the number
of operations accounted by specialized consultants in this industry is one of the highest among
all the economic sectors. In this context, it is worthy to evaluate this process searching for
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reasons that explain it, relating it to both internal and externa markets changes, towards
creating or maintaining agribusiness competitiveness. The sectors to be studied here are:
sugar-alcohol, citrus and coffee. Although the M& A reasoning is the almost the same in these
sectors, it is shown that different ways have been taken in each one. For sugar-alcohol and
coffee the process represents one of the strategic alternatives that reinforce the structural
changes impact in these sectors. On the other hand, for citrus juice the process has been
continuous and historically relevant.
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1 —Introducéo

A partir da segunda metade dos anos noventa, as ocorréncias de fusdes e aguisi¢cdes
(F&A) no Brasil, contabilizadas por empresas de consultoria especializadas nesse tipo de
transacdo, foram numerosas. No periodo 1994 a 2002, considerando todos os segmentos da
indistria no Pais, o tota de F&A foi de 2.667° ocorréncias (PESQUISA, 2003),
transformando-se numa “verdadeira mania no mercado brasileiro’ (AZEVEDO, 2000)°.
Especificamente na industria e agroindustria’ de alimentos e bebidas, foram 290 casos,
representando 10,8% do tota refletindo, em parte, o incremento da demanda diante do maior
poder de compra da populagdo, notadamente nos primeiros anos do Plano Real.

As transagbes pautadas por F&A desenham novas configuragdes setorias,
modernizando os padrdes tecnol dgicos vigentes e alterando a competitividade nos mercados.
Alguns dos negécios efetivados acancaram enorme magnitude, despertando maior interesse
pelo tema ndo apenas de técnicos, mas também da esfera governamental, essencialmente
preocupada com a defesa e/ou preservacao da concorréncia.

O diagnéstico de casos concretos na agroindistria e na industria de alimentos pode
auxiliar no melhor entendimento do fendmeno em si e suas provaves repercussoes sobre 0s
diversos elos das cadeias de producdo. Por se tratar de um processo em andamento, ndo se
espera indicar ou encontrar solugtes-padréo. Os casos empiricos analisados sdo em grande
medida sinalizadores de tendéncias que podem, inclusive, ndo convergir para consensos
dependendo das particularidades de cada caso/segmento.

Este estudo sera desenvolvido em trés partes. Na primeira, elaboramse as linhas
gerais do fenbmeno das F& A, enfatizando aspectos tedricos e empiricos da ocorréncia em
suas diversas modalidades de expresséo, e definem se os objetivos pretendidos. Orientando as
analises para 0s segmentos selecionados pela importancia que representam na geracdo do
valor agregado pelo agronegdécio paulista (café, sucroalcooleiro e sucos citricos), alcanga-se a
segunda parte, que € uma prospeccdo exploratéria. Por Ultimo esbocam-se consideracdes
sobre a tematica analisada.

1.1 — Antecedentes

Diversas correntes do pensamento econdmico esbocam caminhos interpretativos para
o fendbmeno das fusbes e aguisicbes (F&A). De um certo ponto de vista trata-se de
problemética eminentemente microecondmica, embora sua expressdo no agregado ganhe
contornos muito mais amplos, notadamente sobre os padrdes tecnol 6gicos e de concorréncia
nos mercados.

Mundialmente, a trajetéria econbémica contemporénea destaca 0s novos imperativos
tecnol 6gicos enquanto suprema insténcia a geracéo de crescimento (FURTADO, 1998). Nesse
contexto surgem novas capacidades de acumulac&o e de possibilidades técnicas as empresas
nacionais e transnacionais (ETN’s)®. Especiamente na indUstria intensiva em tecnologia, as

® Grande dificuldade enfrentada na realizagdo de andlises sobre F& A é a inexisténcia de estatisticas oficiais.
Exemplo disso é a consolidacdo apresentada pela Price que contabilizou 3.998 ocorréncias entre 1994 e 2002
gPALHANO, 2003).

Embora seja efetivamente exuberante o fenbmeno no Brasil, ao considerar-se a macro regido ibero-americana,
a magnitude do Investimento Direto Estrangeiro (IDE) nessa regido tem sido menor que a observada noutras
E)artes do globo (BONELLI, 2000).

Considera-se unidades agroindustriais os estabel ecimentos que efetuam algum tipo inicial de processamento
das matérias-primas agricolas que constituem seus suprimentos, enquanto na industria de alimentos ha
transformacgdo mais intensa para consumo final. Tal diferenciacdo cumpre mais objetivos didaticos do que
tedricos ou conceituais.

8 Comparativamente &s empresas nacionais, as ETN’s apresentam melhores condigdes de atuagéo nas F&A, pois
contam com acesso a crédito em condi¢des mais favoraveis e possuem capacitacéo tecnoldgica e de aplicagéo do
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alteracbes do paradigma técnico imprimem nova orientagdo a producdo, adotando-se o
posicionamento estratégico pautado pela producdo em massa porém amplamente flexivel,
destacando-se as caracteristicas de uso intensivo de informagdo e conhecimento, busca de
novos padrdes energéticos (formas de utilizagdo, novas fontes), segmentacdo de mercado,
formaciio de redes e valorizagdo do capital humano (PEREZ, 2001). Essa mudanca de
paradigma também favorece a busca de novas oportunidades de investimentos nas mais
diversas regides do glabo.

A saturacdo das oportunidades de crescimento econdémico nos mercados das ETN'’S,
especialmente nos paises de alta renda per capita, associada ao significativo incremento do
capital nelas centralizados, obriga-lhes o caminho da internacionalizagdo enquanto meio
eficaz de ampliagdo de sua taxa de acumulacdo®. A materializacdo desse fendmeno ocorre
através dos fluxos de capital denominados de investimentos diretos estrangeiros (IDE), que
para os paises de destino podem traduzir-se em transagdes de F&A. Portanto, as F& A podem
ser interpretadas como “resposta estratégica das corporagdes a0 surgimento de um novo
ambiente institucional e concorrencia trazido pelo processo de globalizacdo” (ANDRADE,
2003).

Estima-se que 50% do IDE destinados aos paises em desenvolvimento orientem-se
para as operaces de F& A (BRINDELLI & COUTO, 2002)°. Entre 1999 e 2001, observam:
se macicas transferéncias de capitais sob essa rubrica, tendo os 20 principais destinos das
aplicagdes capturado montantes proximos aos US$ 200 bilhdes ao ano no periodo considerado
(Tabela 1). Tais transferéncias foram particularmente impulsionadas pelo ambiente de
exuberante liquidez internacional e de novas engenharias financeiras. Especificamente, no
Brasil, o IDE aém de sua importancia nas expansdes e reestruturagdes patrimoniais das
empresas, corporacbes e grupos econdmicos, constitui-se em recursos essenciais ao
financiamento de curto prazo do déficit do balanco de pagamentos do pais (0 que por acaso
também ocorre com a economia estadunidense entre outras). No médio e longo prazos as
transferéncias de receitas para as matrizes situadas no exterior acabam por superar 0 montante
pago na operacéo de F&A, tornando a operacdo deficitaria para o pais, sobretudo quando os
adquirentes ndo prevéem novos investimentos decorrentes de estratégias de ampliacdo da
capacidade instalada. Ao cabo de contas, “0 IDE pode beneficiar os paises receptores pelas
externalidades positivas que € capaz de gerar” (BONELLI, 2000). Entre 1999 e 2001, em
média, US$ 29 bilhdes em IDE acessaram o Brasil*!. Em 2002, estima-se, preliminarmente,
que US$ 16 bilhdes entraram no Pais como IDE.

conhecimento, em geral, mais adiantadas (BONELLI, 2000). Todavia, nos segmentos aqui selecionados para a
andlise (café, citrus e aglcar e alcool), o Brasil reline ou € gerador das tecnol ogias consideradas de ponta.

° Menos freqlientemente a firma pode exportar capital em decorréncia do: aumento da concorréncia local;
esgotamento das possibilidades de diversificagdo e antecipando-se a concorréncia em mercados recém abertos,
antes autarquicos.

10 A década de 90 distingue-se das demais pois as F&A tornam-se o “objetivo principal do IDE” (BONELLI,
2000).

M Estimativas indicam que a China alcangara brevemente a cifra de US$ 100 bilhdes em I DE.
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TABELA 1 — Montante e Percentual de Investimentos Diretos Estrangeiros Destinados a
Paises em Desenvolvimento e Total Mundial, 1999-2001
(valor em US$ bilh&o)

Receptor 1999 2000 2001

Vaor % Vaor % Vador %
Brasi 31,4 2,9 32,8 2,2 22,5 3,1
20 maiores 199,6 18,3 225,3 15,1 185,6 25,4
Total Mundial 1.088,3 100,0 14919 100,0 735,1 100,0

Fonte: Elaborada a partir de CASTRO, 2002.

Em termos porcentuais verifica-se algum declinio, em 2000, da participacéo brasileira
no IDE, embora permanega como um dos 10 principais destinos de inversdes dessa natureza
(CEPAL, 2001). Ta resultado poderia ser esperado uma vez que a grande onda de
privatizacOes de empresas estatais prestadoras de servigos publicos, de infra-estrutura e dos
bancos estaduais iniciouse e finalizou-se entre 1997 e 2001, restando poucas unidades desse
perfil, disponiveis ou de interesse para aquisicdes'®. Entre 1991 a 2002, contabilizando-se
apenas as operagdes envolvendo a venda de empresas estatais alcangca-se 0 montante de US$
103,5 bilhdes, consolidando a vice-lideranga em termos mundiais (ANDRADE, 2003).

As F&A conduzidas por empresas nacionais sdo iguamente expressivas. A realizacéo
dessas transactes ocorre em decorréncia de particularidades préprias da economia brasileira
Ccujo regime de crescimento econdmico tem sido marcado por ciclos caracterizados pelo “stop
and go”, sendo por s SO incapazes de satisfazer as necessidades de continuo crescimento das
empresas e/ou de absorver capacidade produtiva excedente. Estas, por sua vez, percebem nas
F&A aforma menos ardua de empreender sua expansdo (AZEVEDO, 2000). A trgjetoria de
baixo crescimento econdmico do Ultimo biénio tornou as empresas nacionais as maiores
participantes, perfazendo 54% das fusdes e 66% das aquisi¢oes (PALHANO, 2003).

A partir do segundo semestre de 2001 e durante 2002, o contexto econdmico global
comeca a sinalizar periodo de baixo crescimento, com diminui¢do da demanda por bens e
servicos nos EUA; ambiente de instabilidade institucional na Iberoamérica, e o afloramento
mais explicito das fragilidades estruturais da economia brasileira, trazendo impacto negativo
sobre o volume de IDE dirigido aos paises sul-americanos. Estima-se que, em 2002, a regido
tenha recebido US$ 37,6 bilhGes, 24,3% a menos que os US$ 49,7 bilhdes aportados em 2001.
Especificamente no Brasil, foram contabilizadas por consultorias especializadas na temética,
221 transacOes sendo 138 capitaneadas por empresas nacionais e 81 por ETN’s (QUAGLIO,
2003).

As F&A™ tem por objetivo fatores de diversas ordens econdmicas e financeiras.
Buscam um novo arranjo empresarial que torne mais eficiente a alocagdo do capital,
esperando-se dessa nova alocacao a maximizacao das receitas préprias ou de seus acionistas,
as quais podem ser sinteticamente relacionadas, sem preocupagdes hierérquicas, em: a)
ampliac&o do poder econdmico™® com a compra de market share pertencente a concorrentes
diretos ou ndo e consequiente diminuicdo da competicéo, b) aumento de escala e/ou ganhos de
escopo; C) construcdo de sinergias através da expansdo para negécios relacionados (as
chamadas convergéncias tecnologicas); d internacionalizacdo em busca de macro- mercados

12 A chamada reforma do Estado consistiu em trés principais pilares: desregulamentacso; abertura comercial e
privati zagdes/desestatizacOes.

13 para uma revisdo mais exaustiva ver GRAVA (2002).

14 0 exercicio de poder econdmico abusivo ocorre quando a empresa implementa préticas como formacéo de
cartel, venda casada, pregcos predatérios (artificialmente baixos) e sistemas coletivos de distribuicéo
(discriminag@o de distribuidores, vendedores e consumidores) (CADE, 1998). A legislacdo prevé que sgjam
apreciadas em ambito do Sistema Brasileiras de Defesa da Concorréncia as transagdes que ocorram entre firmas
com faturamento superior a R$ 400 milh&es ou que venham a concentrar parcela do mercado acima de 20%.
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de atuacdo, sobretudo, em ambito dos atuais blocos econémicos; €) acesso facilitado a
matérias-primas estratégicas e/ou a mercados de trabalho menos regulamentados/mais
baratos; f) do ponto de vista da empresa individual, minimizar os obstéculos provenientes da
existéncia de barreiras & entrada®®; g) reducdo de custos de P&D e do nivel de incerteza,
notadamente naqueles segmentos situados na fronteira tecnol 6gica (farmacos, biotecnologias,
tecnologia da informag&o) e h) condigdes de compra muito vantajosas de firmas, por vezes em
situacdo de crise, porém em condicdes de recuperacdo, abstraindo-se de questdes como a de
mudancas na taxa de cambio.

Aparentemente, as aquisicdes sd0 eventos mais comuns e mais simples de
implementar que as fusdes. A aquisicdo de cunho vertical (integragdo) ocorre, em gera,
devido a interdependéncia entre fornecedores e usuarios de um recurso, tornando ambigua a
possibilidade de cooperacéo pois ha o risco de que um dos parceiros tente solapar o outro
(BRINDELLI & COUTO, 2002). A estratégia de fusdo, por sua vez, tem preferéncia quando:
a) o mercado € menos conhecido pelo comprador; b) os clientes mostramse hostis a
penetracdo dessa ou daquela firma; ¢) ha causas internas das empresas (ninguém quer
aparecer como vendedor ou a aceitacdo da marca € suficientemente ampla que justifique sua
preservacao).

Mais comum do que possa parecer, 0s movimentos de capital dirigidos para as F&A,
nem sempre correspondem as expectativas formuladas ex-ante. Estimativas elaboradas por
consultorias especiadizadas indicam que entre 50% e 75% das F&A ndo atingem seus
objetivos (BRINDELLI, & COUTO, 2002). O excesso de confianca, motivado pelo fascinio
do jogo de poder e de busca de novas oportunidades que movem muitos executivos, associado
a compulsdo pelo fechamento dessas transagdes, pode-se constituir numa das razées para o
fracasso (BARROS, 2002)%°. A coordenacio das atividades do novo grupo formado;
pagamentos pela aquisicao bastante acima das estimativas mais otimistas (gerando prejuizos
futuros para os acionistas) e as falhas no plangamento da integracdo e da logistica
acompanhado pelo afloramento de conflitos culturais sdo as razbes de fracasso mais
comumente citadas (GRAVA, 2002). Também, a previsdo de surgimento de substanciais
sinergias pode ndo se concretizar ou simplesmente ser invidvel (FUSOES, 2002).

A intensificacdo das F&A nos anos 90, particularmente nos paises iberoamericanos,
aparentemente, acelerou o processo de concentracdo do capitall’. Pesquisas indicam que
efetivamente os compradores possuem maior porte que os vendedores, mostrando que a
concentracdo do capital € um vetor relevante do processo (BARROS, 2002). Todavia,
analisando-se o grupo de firmas compradoras, constata-se que sua diversidade € tdo ampla
guanto a dos vendedores, sinalizando que o fendbmeno permanece embriondrio quando se
considera a amplitude da agroindustria e industria de alimentos e bebidas brasileiras.

Uma decorréncia direta das F&A constitui-se em sua possibilidade ce alteragdo na
estrutura de competicdo no mercado, principalmente, nagueles casos em que as transacoes
mobilizam vultosos recursos financeiros envolvendo empresas ou marcas lideres em seu
segmento especifico. Teme-se que a centralizacdo econdmica conduza aado¢do de praticas
anti-concorrenciais (aumento dos precos atraves da formagdo de cartéis e de conluios). No
Brasil, assim como em outras nacdes, criourse aparato legal de defesa da concorréncia
(denominado de politicas antitruste), tendo por premissa a idéia de que manter a

'y aquisicdo de uma empresa ndo aumenta nem diminui as barreiras a entrada pré-existentes, pois nesse
movimento ndo se acrescenta capacidade produtiva a estrutura vigente, “restringindo-se a uma troca de
propriedade” (FARINA, 2000). Na pressuposic¢do de que a capacidade de competicdo de comprador € maior do
gue ado vendedor, atransagdo pode resultar em perspectiva de subseqiiente concentragdo no mercado.

16 A teoria econdmica inclusive designa esse fendmeno como “maldicdo do vencedor” (FUSOES, 2002).

7 Os conceitos de concentragdo e de centralizacéo de capitais foram estabelecidos por Marx em seu livro 1 do
Capital. Para o autor, tanto a concentragdo como a centralizagdo conduziriam, através da concorréncia, a
oligopolizagdo/monopolizagéo da economia.



competitividade na economia constitui-se em condi¢éo para a geracdo de desenvolvimento
por ser mais eficiente no aproveitamento dos recursos produtivos'®. Entretanto, oligopdlios
podem trazer beneficios pois pode ocorrer reducdo dos custos de producdo, advindos das
economias de escala geradas;, melhoria da qualidade dos produtos; menor oscilagdo de pregos
no curto prazo e de reducéo nas despesas em pesguisa e desenvolvimento, que eventualmente
s80 transferidas aos consumidores e/ou fornecedores, desde que preservadas as possibilidades
de importacdo e mantidas ténues as barreiras a entrada de novos competidores. “A sabedoria
esta em preservar a concorréncia sem eliminar as vantagens associadas as grandes
empresas’ (FARINA, 1990).

Ainda que se consagre como tragjetoria dominante em ambito do funcionamento da
economia coetanea, 0 processo de concentracdo e centralizagdo do capital mantém latentes
contradi¢bes proprias, como airma DUPAS (2001): “o processo radical em busca de
eficiéncia e conquista de mercados forca a criagdo de uma onda de fragmentacdo —
terceirizagdes, franquias e informalizagdo — abrindo espaco para uma grande quantidade de
empresas menores que alimentam a cadeia produtiva central com custos mais baixos’.

A industria de alimentos e bebidas foi um dos objetivos preferenciais das F&A no
Brasil. Esse fenémeno decorre das caracteristicas particulares desse ramo industrial, em que
0S processos produtivos sdo conhecidos e as tecnologias simples e maduras (BONELLI,
2000). Ademais, por se tratar de segmento bastante fragmentado e heterogéneo (COMIN,
1997), sd0 numerosas as oportunidades para a realizacdo de transagles. Pequenas e médias
empresas, cooperativas, empresas familiares e produtores verticalizados, formam o rol de
firmas economicamente viaveis porém, em alguns casos, de menor rentabilidade. A profusdo
desses tipos de competidores responde pelo vigor das F&A no ramo agroaimentar brasileiro.
As transacdes no segmento de | 4cteos exemplificam tais hipoteses™.

A partir da constatacdo de que no Brasil o ramo de aimentos e bebidas lidera o
ranking das F& A no Brasil, quais seriam, se € que existem, as especificidades desse processo
nos segmentos do café, sucroalcooleiro e sucos citricos. A analise dos trés casos pode auxiliar
na compreensdo desse fendmeno, de caracteristica reestruturante. Para tanto pretende-se:

a) levantar, categorizar e comentar as principais ocorréncias de F&A nos segmentos
especificamente selecionados para andlise; e

b) refletir sobre os impactos das F&A no contexto de reestruturacdo técnica, produtiva e
comercial nos agronegaécios.

2—Trajetorias especificas

2.1- O café da tutela governamental & desr egulamentacgo®

A intervencdo das autoridades publicas nos diversos segmentos da agropecudria tem,
invariavelmerte, por premissa a defesa da renda dos produtores e/ou das receitas cambiais do
Pais obtidas na exportacdo dos produtos. O comportamento segundo ciclos de escassez e
abundancia de ofertas dos mercados agricolas, notadamente o das culturas perenes, gera
instabilidades nas cotacbes dos produtos e legitima as agdes visando sua regulamentacéo pelo
governo. No caso do café, entre 1906 e 1990 (do Convénio de Taubaté até a extingdo do

18 0 Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE), é o 6rgdo pertencente ao Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia (SBDC), responsavel pela andlise e providéncias quanto aos eventuais prejuizos sociais
e econdmicos causados pelas transagdes caracterizadas pela centralizagdo do capital empresarial.

19 Empresas como a PARMALAT implementaram enorme campanha de aquisicdo de pequenos laticinios e
cooperativas, tornando-se em curto espago de tempo na segunda maior empresa do ramo de lacteos no Brasil,
estando proxima de suplantar inclusive amatriz italiana.

20 Embora irma siamesa da regulacgo interna, a efetuada em ambito internacional, patrocinada pela Organizac&o
Internacional do Café, ndo sera objeto de analise nesse tépico.
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Instituto Brasileiro do Café?!), o agronegécio foi sistematicamente submetido & intensa
regulacdo governamental que, embora tenha sido topicamente éxitosa (particularmente no
aumento do consumo interno e na reducéo do parque cafeeiro), acumulou algumas distorgoes
a0 longo de toda a cadeia produtiva®?.

Nas indlstrias de torrefacdo e moagem e de solubilizacdo de café, duas medidas
regulatérias influenciaram sua formacéo e atual estrutura: 0 controle de precos no vargo
(tabelamento) e a distribuicdo de cotas de café verde segundo o porte da empresa. O
tabelamento, especificamente, retardou o surgimento de iniciativas privadas (dos
torrefadores), como a segmentacdo da linha de produtos que, posteriormente mostraram se
vidvels e necessarias. O conceito de que ndo existem diferencas entre os cafés Torrado e
Moido (T&M) disponiveis teve ai sua origem, sendo um “obstéculo intangivel” que
progressivamente vem sendo superado pelas acdes de valorizagdo do produto, implementadas
pelo proprio segmento e por suas entidades de representacéo.

A administrac@o publica da oferta de café verde as torrefadoras ao invés de regular o
segmento, cujo objetivo era o de apoiar a estratégia de aumento do consumo interno, ensejou
acOes oportunistas por parte dos empresarios dessa indUstria, como 0 surgimento de um
“mercado negro” de cotas de café verde (negociado inclusive com os exportadores). Ademais,
a regulacéo por meio de cotas criou ambiente favoravel tanto a ampliacdo da capacidade
instalada como ao surgimento de novas torrefadoras. Essa politica de regulagdo com viés de
inducdo, foi responsavel pela ainda elevada capacidade ociosa estimada em cerca de 65% no
segmento.

A regulamentacdo governamental sobre o café era de tal modo abrangente que a
expressdo “tutela’ exprimia o real modo de funcionamento desse agronegécio. Os demais
agentes como exportadores e cafeicultores conviviam com regulamentacbes de diversas
naturezas (cotas de exportacdo e confisco cambial, por exemplo), que se por um lado
restringiam a margem de manobra dos agentes, por outro, conferia ambiente de estabilidade
institucional propicia para o acance de rentabilidade satisfatoria dos investimentos privados.

Pelo menos entre 1990 e 1996, vigorou um ambiente de total desregulamentacdo do
segmento?®. Em evento realizado por prestigiosa universidade paulista, importante lideranca
de entidade dos torrefadores construiu a seguinte imagem para caracterizar o ambiente vigente
apos a desregulamentacdo: “ assemelhava-se a um passaro criado em gaiola que de repente foi
libertado em ato mar”. Essa imagem dava a exata dimensdo das dificuldades que seriam
enfrentadas nessa fase de reestruturagcdo. FARINA et a (1997), confirmam essa hipétese ao
relacionar o processo de desregulamentacdo em efetiva desorganizacdo do agronegocio,
mencionando, como ilustracéo, o quadro de desabastecimento do mercado interro verificado
em 1995 (decorrente da incidéncia de geadas e seca no ano anterior) e 0 acumulo ndo
mobilizével para atendimento da demanda interna de mais de cinco milhdes de sacas de café
remanescentes do FUNCAFE.

Todavia, a excessiva pulverizagdo da torrefagdo associada ao elevado grau de
ociosidade, sdo efetivamente fatores indutores de operagdes de reestruturagéo patrimonial que
conduziram a uma maior concentracdo econdémica do segmento. A partir da segunda metade
da década de 90, as transagdes envolvendo empresas de torrefacdo e moagem tornaram-se
mais comuns, ganhando destaque a operacdo envolvendo de um lado a transnacional Sara Lee

21 O Convénio de Taubaté, de 1906, previa a adocso de politica oficial de valorizagdo do café através de
mecanismos fiscais e de crédito. O IBC, criado em 1956 e extinto em 1990, foi a entidade responsével pela
coordenacdo da politica cafeeira desde a geracdo de tecnologias agronémicas, a0 acompanhamento estatistico,
classificagdo e qualidade, estoques e regulagdo do mercado interno.

22 para aprofundar os detal hes sobre as politicas ptiblicas de regulagdo do mercado brasileiro de café consultar
SAES, 1995.

23 A partir de 1996, com a constituicao do Conselho Deliberativo de Politica Cafeeira (CDPC), comegam a ser
recuperadas algumas ac8es publicas e privadas em apoio ao segmento.
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e de outro a Cia Unido de Refinadores de Acucar e Café, proprietéria das marcas Caboclo,
Pil&o e Unido.

Em paralelo aimplementacdo da desregulamentacdo do agronegocio café ocorreu forte
declinio dos pregos do produto, notadamente entre 1990 até meados do segundo semestre de
1993, e provocou forte impacto sobre a industria de torrefacdo que presenciou forte declinio
de suas margens de lucratividade, num contexto de hipercompetividade frente a suas
congéneres. Associadas a queda das margens, com a mencionada ociosidade, consubstanciou
se ambiente propicio para que as F& A se incorporassem as estratégias empresariais vigentes,
especialmente aguel as firmas com competéncias para a alavancagem financeira junto a bancos
internacionais. A estrutura da torrefagdo brasileira, antes formada por empresas nacionais,
passou a ser composta (mais que isso, liderada) por empresas cujas matrizes estdo sediadas no
exterior, muito embora a percentagem do faturamento dessas empresas no segmento da
torrefacdo atingisse apenas 15% em 2000, enquanto a média de 18 segmentos industriais,
incluindo-se o do café, era de 52% de participacdo de empresas estrangeiras (COUTINHO,
2002).

2.1.1 —Histérico das transagoes e suas r eper cussdes sobr e a estrutura do segmento

As F&A no segmento de torrefacdo e moagem de café remontam aos primordios da
industrializacdo paulista que teve nesse ramo de negdcios um de seus pilares. Em 1936, por
exemplo, uma torrefadora situada em Campinas/SP, foi adquirida por grupo familiar a qual
pertence até hoje (tendo celebrado seu centenario em 1998). Portanto, ndo deveriam causar
surpresa noticias sobre a ocorréncia de reestruturacéo patrimonia no segmento do café.

O segmento de torrefacdo e moagem de café reline diversas caracteristicas necessérias
para que o processo de F&A se desenvolva pois é reconhecidamente alta sua fragmentacéo e
ha ainda relativa heterogeneidade, principalmente no quesito de tecnologia de torrefacéo,
moagem e de empacotamento, embora se mantenha pouco expressivo em termos de
transacOes verificadas em ambito da industria de alimentos. Em contrapartida, 0 segmento de
solubilizagdo de café sempre foi concentrado, com poucas firmas atuantes sob elevadas
escalas de operacdo. Estima-se que a empresa lider desse segmento concentre cerca de 70%
do mercado de solUvel doméstico.

Até onde este levantamento foi capaz de retroagir, talvez a aquisicdo da tradicional
torrefadora paulistana Café do Centro, em 1994, por parte do grupo Branco Peres (também
exportadores de suco citrico entre outras atividades econémicas), tenha sido a primeira
ocorrida sob o contexto da completa desregulamentacéo do mercado com a extingéo do IBC.
O grupo adquirente, possuidor de estrutura para comprar café verde e know-how em comeércio
exterior, passou também a atuar no mercado interno distribuindo café T&M junto a clientes
institucionais (restaurantes e cafeterias) renovando e incrementando substancialmente sua
linha de cafés.

Em marco de 1997, a industria de café solivel Macsol (parceria entre a Coca Cola —
49% das acdes e a Cia lguacu de Café Soluvel — 51%), sediada em Campinas é desativada,
desmontada e transferida para Cornélio Procopio/PR, sede da Cia Iguagu, sob a justificativa
de reduzir os custos de producéo. Com mudanca a Macsol recebeu investimentos da
ordem de US$ 10 milh&es visando a producdo de 150 toneladas de café soltvel por més. A
proximidade com a coligada (Iguagu), gerou sinergias entre outras externalidades positivas
gue permitiram operar sob menores custos, em escala ampliada.

A transnaciona estadunidense do ramo de alimentos e higiene pessoa Sara Lee, uma
das maiores torrefadoras de café no mundo, processando cerca de 8 milhdes de sacas ao ano,
tem patrocinado os maiores movimentos em termos de aquisicOes de torrefadoras brasileiras.
Em 1998, efetua duas importantes aquisi¢des comprando o Café do Ponto e o Café Seleto,
ambas marcas tradicionais do mercado de T&M. Dois anos mais tarde torna-se responsavel



pela mais importante das aquisicdes observadas nesse segmento, que foi o acordo de
investimento celebrado entre Café do Ponto - Sara Lee/DE N.V. e a Cia Uni& de
Refinadores de AcUcar e Café — Coopersucar.

Completado esse conjunto de aquisicOes a Sara Lee passou a deter cerca de 25% do
mercado de café T&M, pertencendo ao grupo econdmico as marcas de café: Pildo, Caboclo,
Uni&o, do Ponto e Seleto. Em decorréncia dessa situacdo foi obrigada a submeter aos 6rgéos
governamentais de defesa da concorréncia, 0 acordo de producdo celebrado com a Socan
visando a producdo e distribuicdo de T& M. Dessa forma o leque de marcas passou a contar
também com os seguintes rétulos de café: Canaan; Ovar, Metropole; Metropole do Bule;
Serra da Estrela; Marrocos; Botafogo e IB, com distribuicdo concentrada na cidade do Rio de
Janeiro.

As transacOes envolvendo a Sara Lee forneceram o catalisador necessé&rio para que 0S
demais competidores desse mercado despertassem seu interesse pelas F&A. Em 2001, as
aquisicoes do Café Nacional (da cidade de Belo Horizonte/MG) e de torrefadora situada em
Piumhi/MG, ambas efetuadas pela transnacional italiana Segrafedo Zaneti (torrefadora e rede
global de cafeterias), e ado Café Trés Coracles (vice-lider em Minas Gerais) pela torrefadora
israelense Strauss-Elite, ampliaram o grau de internacionalizacdo da industria brasileira de
café torrado e moido. Outras firmas sondaram a possibilidade de entrada no mercado
brasileiro como a illycaffé e a Lavazza®*, ambas torrefadoras italianas. A primeira, quedou-se
por ampliar suas instalacbes na matriz em Trieste (Itdlia), enquanto a segunda permanece
interessada no mercado brasileiro, particularmente, na aquisicéo de torrefadora instalada no
Pais.

Em 2000, outras aquisicdes iguamente importantes foram as compras do Café
Pacheco (torrefadora galicha) pela Café Damasco (curitibana) e a do Café Tiradentes (firma
santista) pela Nha Benta Alimentos (empresa do ABC paulista) (MARINO e MENDES,
2001).

Estima-se que as quatro maiores emgresas de torrefacdo e moagem concentrem entre
30% e 35% do mercado brasileiro de T& M. A introducdo de inovacdes tecnol dgicas, como
foi 0 caso do empacotamento & vacuo, ensgjou novas oportunidades para a ampliagdo dos
nichos de mercado, chancelando a entrada nos mais longinquos pontos de distribuicdo. Essa
mudanca estrutural acrescentou competitividade as grandes empresas que passaram a disputar
o mercado das pequenas e médias torrefadoras cuja producdo dirigia=se a0 mercado
local/regional. No caso da industria de solubilizaco as quatro maiores firmas representam
mais de 80% do mercado interno do produto. O ja estabelecido patamar de concentracéo
prevalecente no segmento de solubilizacdo restringe sobremaneira as possibilidades de que
novas transagdes de F& A venham a ocorrer a curto prazo.

2.2 — 0O segmento sucroalcoolero: (des)caminhos da contemporaneidade

A agroindustria canavieira € uma das principais atividades econbémicas existentes
desde o inicio da formagéo do Brasil. A cana-de-aglcar foi introduzida no sudeste do pais, na
capitania de S&o Vicente em 1533, oriunda da Ilha da Madeira, mais tarde fincando raizes no
nordeste do pais. Nessa fase inicial e durante muito tempo, produziu-se aglicar e aguardente
nos chamados engenhos, através de métodos e tecnologias artesanais.

A fase de industridizacdo, que se inicia a partir da metade do século XVIII,
estruturou-se baseada na superexploracéo do trabaho, nas exploracdes de grandes dimensdes
territoriais, advinda da herancga escravocrata, e no patrimonialismo que fundamentava o poder

24 A torrefadoraitaliana possui acordo com empresa brasileira para o envasamento de seu blend para expresso.
% Estimativa propria considerando os volumes processados pelas seguintes companhias: Sara Lee; Mélitta;
Mitsui e Damasco. SAES (2000), estimou em 32% a concentrag&o de mercado pelas quatro maiores torrefadoras.
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politico e econdémico. Esses fatores foram importantes para explicar a auséncia de inovacao
tecnol 6gica relevante e a existéncia de esquema intervencionista.

Como consequiéncia, a base da moderna industria sucroalcooleira brasileira do século
XX teve seu dinamismo condicionado por essas caracteristicas fundantes, mais evidentes nas
usinas do nordeste, mas ndo excludentes nas usinas do sudeste, especia mente de Sdo Paulo.

Estudar o processo de F&A nesse segmento econdmico passa por conhecer esses
antecedentes que fornecem a base estrutural, institucional e econdmica, na qual se forma sua
contemporaneidade.

2.2.1. Antecedentes historicos

N&o é por acaso, portanto, que ao longo do periodo pos-1930 consolidouse um amplo
sistema protecionista que comegou a transformar-se a partir da década de 1990. RAMOS
(1999) argumenta que esse processo de intervencdo estatal tinha como objetivo resolver
conflitos acirrados pela crise de 1929, como a concorréncia pelo mercado interno de agucar,
disputado por Pernambuco e Sdo Paulo e a tentativa de evitar as perdas de renda dos
proprietérios dos antigos engenhos, transformados em fornecedores de cana, em favor das
usinas de aclcar.

Os instrumentos foram ao longo do tempo sendo corstruidos e utilizados, total ou
parcialmente, como o controle da producdo, através das quotas estabelecidas nos planos
anuais de safra, precos administrados, barreiras a entrada, controle das exportagdes, mercado
garantido e financiamentos subsidiados a investimentos. A partir da década de 1970 houve
uma reestruturagdo industrial de félego no setor, juntamente com a criacdo do apoio
institucional a geracdo e difusdo de tecnologias agricolas e um grande fortalecimento setorial
pela consolidacdo e expansdo do mercado de alcool combustivel, resultantes da implantacéo
do Programa de Racionalizacdo da Agroindustria Acucareira, do Programa Nacional de
Melhoramento da Cana-de-Aclicar e do Programa Nacional do Alcool (SZMRECSANYI,
1979).

Esse processo nunca conseguiu limitar a conquista do mercado interno pelas usinas
paulistas as quais, desde sua consolidagéo no pés |1 Guerra Mundial, expandiram se em bases
tecnoldgicas, gerenciais e de recursos que propiciaram maiores condicdes de competitividade
frente aos demais concorrentes nacionais. A existéncia de precos diferenciados para a
producdo do nordeste, justificada como medida compensatdria de custos, ajuda a demonstrar a
maior competitividade da agroindustria canavieira paulista.

O intervencionismo estatal, ao ser diretamente responsavel pelas transformacdes do
setor e pelo seu dinamismo de curto prazo, tornou 0 acesso junto ao poder publico uma
condicao necessaria para acangar e superar o padréo de competitividade setorial. Para exercer
a atividade lobista de forma eficiente 0 setor foi organizando-se em entidades classistas
patronais, compreendendo associacfes de fornecedores de cana e de produtores de aclcar e de
alcool, para atuar na defesa dos interesses corporativos. Assim, apesar de ser um setor
composto por um grande nimero de usinas e fornecedores (somente em S&o Paulo ainda
existem pelo menos 130 unidades industriais e 11 mil fornecedores) € comum, mesmo
atualmente, verificar-se agdes que poderiam ser classificadas como tipicas de setores
oligopolizados ou muito protegidos®.

26 A (ltima crise de superproducdo de dcool, ocorrida em 1998-99 mostrou a atuacéo eficiente das entidades
classistas, a ponto de o Governo Federal permitir que se formasse, temporariamente, uma empresa com o
objetivo de “enxugar” o mercado do acool excedente, a qual agiu de maneira tipicamente cartelizada, embora
vigorasse 0 aparato da SBDC.
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2.2.2- O processo de abertura no setor sucroalcooleiro

A enorme reestruturacdo da economia brasileira dos anos 1990, que internamente
representou a mudanga do estado produtor e intervencionista para o estado regulador,
significou a criagdo de um novo ambiente concorrencial e ingtitucional, resultante da reforma
e estabilizacdo monetaria, da abertura de mercado, e do programa de privatizacOes das
empresas publicas, e que entre outras mudangas impds um processo de renovagdo tecnologica
na economiabrasileira

A desregulamentacd0 que se seguiu, para O Setor sucroalcooleiro representou,
sinteticamente, 0s seguintes acontecimentos: a extingdo do Instituto do Acticar e do Alcool
(IAA), em 1990, precedido da privatizacdo das exportagcbes em 1988 (fim das quotas e,
principalmente, do impedimento das exportacdes de S&o Paulo). Em 1995 liberouse 0 preco
do aclcar e em 1996 iniciouse a liberacdo dos precos do acool, comegando pelo acool
anidro, seguido pelo hidratado, em 1999 e, nesse mesmo ano, findando com a liberagdo dos
precos da cana-de-acucar (RODRIGUES, 2000).

O novo ambiente de competicéo obrigou a busca de estratégias empresariais diferentes
para garantir a sobrevivéncia. Destacam se, conforme BELIK et al (1998), a de diferenciagéo
de produtos, criando-se atributos de marcas, embalagens, precos etc, e também buscando-se
nichos de mercado, como os de “aclicar light” ou segmentos novos, como a producéo de
acucar liquido para consumo da industria de alimentos e bebida. Outra estratégia utilizada é a
de diversificacdo produtiva, com vistas a atingir novos mercados, por exemplo através da
producdo de acUcar por antigas destilarias, ou ainda, pela co-geracdo de energia elétrica e
venda do excedente as concessiond&rias energéticas. Por fim, esses autores destacam a
estratégia de especiaizacdo da producdo de agUcar e de dcool, através da automagdo
industrial, ampliacdo da mecanizacdo do processo produtivo agricola e investimentos em
melhoria na logistica de transporte da cana do campo para a usina.

Nesse quadro de transformacfes as F&A fazem parte do conjunto de estratégias
adotadas pelas empresas, sendo resultantes do processo de abertura da economia brasileira,
aprofundadas pela crise de rentabilidade porque passou esse segmento no periodo mais
recente, caracterizada pelo excesso de producéo de dcool ocorrido nos anos finais da década
de 1990.

2.2.3 - O processo de F& A no segmento sucr oalcoolero

De 1997 até inicio de 2003 foram readlizadas 32 transacOes relativas a aquisicdes e
fusdes de usinas e destilarias no centro-sul do Brasil, sendo 24 delas concentradas no estado
de Sdo Paulo, 0 que representou 78% dos negdcios efetuados (Tabela 2). Além disso,
verificourse que dois grupos predominantemente nacionais (Cosan e J. Pessoa) e 0S gupos
estrangeiros dominaram 59% das transacoes, ou seja 19 delas.
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TABELA 2 - Principais Transacoes de F& A no Setor Sucroalcooleiro, Brasil, 1997-2003

Empresaalvo Cidade/estado Ano Comprador
1- S50 Gerado Sertdozinho/SP 1997 Usna Sta Elisa
2- Santo Alexandre Descalvado/SP 1997 Ipiranga
3- Santa Olinda SindrolandiadM S 1997 Grupo J. Pessoa
4- Amdia/Sta Rosa S RViterbo/SP 1998 Usinada Pedra
5- Adelaide Dois Corregos/SP 1998 Usina daBarra
6- Acucareirada Serra | baté/SP 1998 Cosan
7- Diamante Jal/SP 1998 Cosan
8- Iracema Praddpolis/SP 1998 Usina Sdo Martinho
9- Sanagro S.J. Rio Preto/SP 1999 Grupo J. Pessoa
10- S8o Jose Rio das Pedras/SP 1999 Grupo A. Farias
11- Rafard Rafard/SP 2000 Cosan
12- Benalco Bento de Abreu/SP 2000 Grupo J. Pessoa
13- Delta DeltadMG 2000 Grupo Carlos Lyra
14- Cresciumal Leme/SP 2000 Coimbra/Dreyfus
15- Ipaussu SA | paussu/SP 2000 FBA Franco Brasil
16- Valedo Rio Turvo Onda Verde/SP 2000 José D.S. Barros
17- Alcov. D.V.Quitério Ap. Taboada/MG 2001 Unialco
18- Portobello Florianopolis/SC 2001 Glencore
19- Alcomira Aracatuba/SP 2001 Marcio José Pavan
20- Univalem Valparaiso/SP 2001 FBA Franco Brasil
21- Agua Limpa Monte Aprasivel/SP 2001 Grupo Petribu
22- Guarani Olimpia/SP 2001 Béghin Say
23- Luciania Lagoa da PratalMG 2001 Coimbra/Dreyfus
24- Santo Antonio Piracicabal/SP 2001 FBA Franco Brasil
25- BdaVida Pontal/SP 2002 Bazan
26- Gasa - 50% Andradina/SP 2002 Cosan
27- Junqueira | garapava/SP 2002 Cosan
28- Maluf S.A.da Posse/SP 2002 Dulcini
29- Santa Cruz (RJ) Campos/RJ 2002 Grupo J. Pessoa
30- Alcoazul (1) Aracatuba/SP 2002 Grupo J. Pessoa
31- DaBarra(2) Barra Bonita/SP 2002 Cosan
32- Quissama (1) Quissamad/RJ 2003 Grupo J. Pessoa

Fonte: Jornal Cana, agosto/2002, elaborado pelo consultor Rodrigo Pasin
(1) Atualizado através do Vaor Econdmico, 14/ 01/2003
(2) Atualizado através do Jornal Cana, outubro/2002
O total dos negocios foi estimado em R$ 1 bilh&o até o fina de 2001, conforme Pasin
(SCARAMUZZO & EMILIO, 2001) e a entrada firme das empresas estrangeiras por meio de
aquisicles se explica por varios fatores, entre eles a propria desregulamentacdo do mercado
interno, que concede margens a uma atuacdo soberana, e a possibilidade de ampliar seus
mercados, inclusive porgue o consumo de aglcar nos paises desenvolvidos esta estagnado e
com grandes possibilidades de substituicdo pelos adogantes naturais e sintéticos. Ademais 0s
custos de producdo no Brasil, especialmente em S&0 Paulo, sGo os mais competitivos do
mundo, chegando a U$ 160/t de aglcar contra o valor acima de U$ 500/t nos paises da U.E.
Também se pode deduzir que o envolvimento direto das tradings, como a Glencore,
especializada em commodities, da Coimbra/Dreyfus, importante exportadora de suco citrico
no Brasil e de commodities no mundo todo; da parceria Franco Brasileira de Aglcar e Alcool,
como a da empresa Union SDA com a Cosan e a Sucden; e a entrada da multinacional
Euridania Bégin-Say, com foco na producéo e refino de aglcar na Europa, demonstra o
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interesse na adogdo de estratégia de ampliacdo de mercado e na diversificacdo da producéo,
sgja entrando na producdo de aglcar, segja abrindo a possibilidade de ampliar e solidificar a
comercializacdo nas bolsas de futuro, aém da possibilidade que o &cool coloca,
principalmente no dominio da tecnologia e do processo de producéo.

As atividades do Grupo J. Pessoa, composto por nove usinas de aglcar e acool, a
tltima comprada em janeiro de 2003, no Estado do Rio de Janeiro, tem como objetivo
declarado uma estratégia tipicamente expansionista, de ampliacdo de mercado, com metas
estabel ecidas de moagem, em 2003, de 8,5 milhdes de toneladas, quase 22% acima da obtida
no ano anterior (SCARAMUZZO, 2003).

Por sua vez, o grupo Cosan também busca aumentar sua participacdo no mercado
através de aquisicOes e de parcerias como a participacdo de 47,5% na FBA — Franco Brasil
Aclcar e Alcool, criada em 2000, na qual a empresa francesa Union SDA tem 47,5% e a
trading Sucden participa com os 5% restantes. Além disso, a empresa Cosan Operadora
Portuéria abriu participacéo de 10% a Tate & Lyle, uma das maiores produtoras de aclicar do
mundo. Isso da margem também a outras possibilidades como acesso a tecnologias e a
financiamento externo (GIGANTE, 2002), acbes que abrem oportunidade para 0 acesso a
mercados globais.

Por fim saliente-se a incorporacéo da usina da Barra, que além do tremendo aumento
de market share para grupo Cosan, Ihe permite diversificar a producéo, entrando no vareo
com as marcas existentes no mercado, entre elas a ja tradicional aclcar da Barra, o Choco
Barra, 0 aglcar Demerarada Barra e 0 dcool gel daBarra (GIGANTE, 2002).

O movimento setorial em busca de estratégias de competitividade, entre elas a de
F&A, é andaincipiente, embora ja emita sinais claros de transformagao estrutural na diregéo
de uma industria capitalista contemporanea, ou sgja, sem as amarras da antiga heranca
histérica. Entretanto, como concluido por RAMOS (2002), que aplicou vérios testes
estatisticos de desigualdade, heterogeneidade e de concentracdo, ainda ndo se observam
mudangcas de dimens&o suficiente para serem consideradas como regra.

2.3 — O segmento dos sucos citricos: trajetoria da oligopolizagdo

“Os primeiros investimentos na industriadlizacdo da laranja no Brasil foram
incentivados pela queda da produc&o norte americana devido a geada que, em dezembro de
1962, destruiu 16 milhdes de laranjeiras na Florida. A producdo das indistrias que se
instalaram em S&0 Paulo viria a preencher o vazio deixado pelas fébricas americanas,
impossibilitadas de suprirem a procura de
seus tradicionais clientes’ (AMARO, 1973). As instalagbes ocorreram nas regides
tradicionalmente citricolas que detinham também condigdes de infra-estrutura econémica-
social, elementos rel evantes nas decisdes empresariais de investimentos.

Até 1970/71, a industria brasileira de suco de laranja cresceu ocupando espagos no
mercado internacional, aproveitando-se da legislacdo criada para estimulo as exportacdes e de
incentivos financeiros e fiscais, porém ndo especificos para a citricultura, e que foram
usufruidos pelas empresas de maior porte do setor. Dentre esses estimulos pode-se citar: 1)
financiamento para producdo e facilitacdo para desconto de contratos de cambio (ACC), 2)
financiamento de até cinco anos para expansdo industrial, capital de giro e sustentagcdo de
estoques de produtos exportaveis; 3) isencdo de impostos sobre produtos industrializados
(IPI1) e de circulacdo (ICM) sobre o valor das mercadorias exportadas, 4) subsidios fiscais a
exportacdo equivalentes ao IPl e ICM (num limite total de até 28%) e a exclusdo da base de
cdculo do imposto de renda do lucro auferido em exportacdes e 5) incentivos fiscais ao
reflorestamento com inclusdo de citros nas espécies a serem plantadas.

No quadro sintético sdo sumarizadas as transagoes ef etuadas na agroindustria de sucos
citricos, desde seus primordios até a atualidade (Tabela 3).
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Entre 1973 e 1976 ndo ocorreram investimentos nas atividades de processamento do
complexo citricola, devido a um periodo de crise no setor: faléncia da Sanderson e proibicéo
do governo brasileiro a exportagdo pela Citrosuco em 1974 sob alegacéo de que vendera suco
abaixo do preco estipulado pela CACEX.

Observe-se que na década de 70, as grandes empresas ja despontavam no setor,
calculando-se que as duas maiores (Citrosuco Paulista e Sucocitrico Cutrale) controlavam de
50 a 60% da capacidade de processamento instalada no Brasil, enquanto algumas fabricas
encerravam suas atividades ou passaram a pertencer a outros grupos que nao osiniciais.

Uma evidéncia desse processo de oligopolizagdo estq no fato de que em 1977, os
grupos Citrosuco e Cutrale se uniram para adquirir trés fabricas menores — Citral, Tropisuco e
Sucorrico — que se encontravam com problemas relacionados a capital de giro para compra de
laranja e de financiamento dos estoques de suco, além de dificuldades para comercializacdo
no exterior.

O periodo 1979 a 1985 foi bastante movimentado com implantacéo de novas fébricas
pertencentes a empresas que ja atuavam no setor ou de outros grupos que, atraidos pelo
sucesso do suco brasileiro no comércio mundial, se dispuseram ainvestir nessa atividade. Tal
cendrio foi acompanhado e/ou motivado pelo intenso plantio de laranja em Sdo Paulo, com
expansdo dos pomares para municipios mais distantes do “tradicional cinturdo de
citricultura’ (principalmente
para 0 norte e noroeste do Estado). Também em 1979 comegou a operar uma moderna
unidade industrial da Sucocitrico Cutrale, em Colina/SP ao norte do Estado.

Entre 1985 e 1990, ocorreram mais ampliacfes da capacidade instalada das unidades
jA existentes, sendo construida em 1990 apenas uma fabrica, a Roya Citrus em
Taquaritinga/SP, mas cujas atividades se mostraram intermitentes ao longo da década de
noventa, por causa de desentendimentos entre seus trés grupos de proprietarios.

Em 1996, foi instalada em Araras a fébrica da Sucorrico SA com capacidade inicia
para processar seis milhGes de caixas de laranja, a maior parte pertencente a seus 123
proprietérios e que capitalizaram a empresa, proporcionalmente, com entrega de matéria-
prima por meio de compromisso assumido com a empresa ancora do empreendimento, a
Solorrico, ligada a producdo de fertilizantes, a qual ja haviatido (de 1973 a 1977) experiéncia
no comércio internacional de suco concentrado. Em 1997, dobrou a capacidade instalada e
firmou contrato de venda do suco por cinco anos com uma das empresas lideres do segmento
por preco minimo garantido e maior preco da laranja quando o preco do suco ultrapassasse
determinada cotagdo. Nessa mesma linha de evidenciar esse processo como de oligopdlio
competitivo, observa-se a instalacdo da Ultima fébrica no fina do século XX, a Citrus Kiki
Ltda, em Engenheiro Coelho/SP a qual, com pouco capital de giro para aquisicdo de matéria
prima para processar e diante dos mais baixos precos de laranja recebidos pelos produtores,
operou em parte no sistema de “toll processing”, cobrando pelos servicos de fabricacdo de
suco prestados aterceiros.

15






TABELA 3 - Sintese das operaces de F& A ocorridas no segmento de sucos citricos, Sdo Paulo, 2002

Locasem

Empresa Ano da

Empresa Sp Fundacéo Motivo da venda “ compradora’ operacio Raz&o para transacéo Observactes
1-CiaMineirade ] A Possuia 50% de Faliu em 1974, absorvida pela
Consarvas Bebedouro 1962 Sanderson/Itédlia 1967 participacio Frutesp
2-Suconasa S.A Araraguara 1963 Pedido de concordata Cutrde 1967 Passivel areceber Inicio da Sucocitrico Cutrale
3-Citrosuco Mat&o 1964 - Fischer 1991 Seida dqs S0cI0S
estranjeitos

4-Citrobrasil Bebedouro 1964 Escassez capital de giro Cargill 1976 Entrada no segmento -
5-Sucolanja Limera 1968 - Frigorif. Avante 1970 Entrada no segmento -
6—Avante Prod Limeira 1968 Desvio d,e f oco de Citrosuco 1977 Aumento de escdla -
Alim. negocios
7-Citrd SA Limeira 1971  Escassez capital degiro Citrosuco +Cutrde 1977 Aumento de escala Alianca Citrosuco e Cutrale
8-Tropisuco S.Ant.Posse 1972 Escassez capital degiro Citrosuco + Cutrde 1977 Aumento de escda Alianca Citrosuco e Cutrae
9-Sucorico Araras 1973 Escassez capital degiro Citrosuco + Cutrde 1977 Aumento de escda Alianca Citrosuco e Cutrae
10-Frutesp* Bebedouro 1975 Problemasdegestdo  Coinbra/Dreyfus - Entradano segmento ~ Ex-massa falida da Sanderson

: ~ Pedido de concordata desde
11-Centrd Citrus Mat&o 1978/79 - - - - 1995 e desativada
12-Frutropic Mat&o 1978/79  Ser de pequeno porte Coinbra/Dreyfus 1981 Aumento da escda - o
13-Citromojiana Conchal 1979 - SucocitricoCutrale 1983 Aumento da escda ASSO.C' a0 de capitals

nacionais e externos

14-Citrovde Olimpia 1979 Ser depequeno porte  Sucacitrico Cutrde 1983 Aumento da escda -
15-Branco Perez Itépalis 1980 - Sucocitrico Cutrde 1998 Aumento da escaa -

. . Atracdo de capital Food and Beverage - i . .
16-Bascitrus Mirassol 1984 internacional Trade Co 1995 Acesso a0 segmento Ex-associada c/a Citrosuco
17-CTM Citrus Limeira 1984 Pedido de concordata - 1998 - Desmantelada em leil&o
18-Cargill Citrus Uchoa 1984 ; ; ; ; Arrendada de 1990 a 1993

pelaMontecitrus
x T Joint-venture com a
19-Cambuhy Matéo 1992 - Citrovita 1998 Aumento de escaa Monteditrus desde 1993/94
20 — Frutax Monte Azul 1994 - - 1999 - Desmantelada em lellao

“Na compra da Frutesp pela Coinbra, foi garantido a aquisic3o de laranja dos cooperados da Coopercitrus por trés safras consecutivas.

Fonte: Elaboragéo propria.
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Um ponto, por demais importante a destacar no fortalecimento da competitividade setorial
para a industria citrica no Brasil ocorreu em 1981, quando a Cargill inovou o0 sistema de
transporte de suco substituindo os tradicionais tambores de aco (colocados em “pallets’de
madeira para embarque) por caminhdes tanque e navios de carga a granel, apoiados em terminais
especificos para operacdes em portos de determinados paises. Esse sistema, que propicia
significativa reducdo de custos de fretes, tem como exigéncia basica a necessidade de grandes
volumes de embarque por vez (ao redor de 10 mil toneladas de suco). A Cargill foi logo seguida
pela Citrosuco e Cutrale (1985) que também adquiriram frotas de caminhdes tanques e
construiram terminais proprios>’, enquanto as demais precisavam pagar para operar dessa forma
ou continuando a embarcar suco em tambores, 0 que diminuia seu poder de competitividade nos
grandes centros de compra de suco, €/ou restringia as vendas para outros mercados periféricos.

2.3.1 — O modus operandi da agroindustria

O parque industrial produtor de suco de laranja concentrado no Brasil?® constitui-se de
fébricas modernas utilizando a mais avangada tecnologia e equipamentos (extratoras,
evaporadoras, etc.) de fabricacdo nacional. Todas aproveitam os subprodutos das frutas citricas
como 6leos essenciais da casca, d limonene®® e pellets de polpa citrica

No cenério descrito evidencia-se tratar de setor agroindustrial com constante e elevado
grau de concentragdo no qual as parcelas detidas pelas duas maiores e/ou pelas quatro maiores
empresas tem se situado, respectivamente, ao redor de 60% e 85%, caracterizando-se 0 que se
poderia chamar de condicdes de oligopdlio competitivo®®. Apesar da menor produtividade dos
pomares em S&0 Paulo em relagdo aos da Flérida (USA), os custos de producdo, de colheita e
transporte sdo mais baixos, prevalecendo as vantagens comparativas de producdo de suco.

Dentre as causas dessa situagdo podem ser lembradas as dificuldades de entrada de novas
firmas e/ou de concorrentes potenciais diante das evidentes desvantagens frente as empresas ja
estabel ecidas, as quais contam com disponibilidade de boa parcela de laranja para processamento,
originarias de fruta dita “prisioneira’, ou sgja, a de producéo da prépria empresa industrial, mais
a de seus diretores e de fornecedores tradicionais que dificilmente tem propensdo de mudar de
comprador. Outros fatores referem-se a economia de escala; recursos humanos; possibilidade de
créditos financeiros em condic¢des vantgosas, conhecimento e tradicdo no mercado internacional
com seguranca de fornecimento e garantia de entregas de suco, e por vezes a necessidade de
capital de giro suficiente para um ano de operacdo. A competéncia de logistica internacional de
transporte a granel e o uso de navios e terminais proprios, também, representam uma barreira
consideravel.

Com as sucessivas ampliagdes das capacidades operacionais das fabricas e/ou a
associacdo entre empresas, as producdes proprias de laranja (ou sgja verticalizada) perderam
expressao relativa no syprimento de matéria-prima. Todavia, a produgdo de fruta dos principais

%" Destague-se 0 importante o papel do BNDES no aporte de recursos financeiros para aindtistria, na década de 90.

%8 Outras peguenas unidades fabris foram instaladas fora do Estado de S0 Paulo para processamento de productes
regionais, a exemplo da Frutene em Sergipe, em 1978, transferida depois para 0 grupo Maratg; a Frutos Tropicais
também em Sergipe, penalizada por concordata; a Suvalan (1974) em Bento Gongalves e a Cocamar no Parana
pertencente a uma cooperativa. Outrossim, as quatro maiores empresas nacionais adquiriram instalagdes industriais
na Flérida/EUA, ja absorvendo ao redor de 40% do processamento de laranja.

29 £ um solvente de alto valor comercial.

%0 Trata-se de um segmento com grande diversidade de controle acionario, em que co-existem empresas familiares,
ao lado de fortes grupos empresariais, alguns de caréter multinacional.
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acionistas de cada industria® representa ainda parte das necessidades de suprimento. A estratégia
das empresas, apoia-se na necessidade de terem disponibilidade de laranja que lhes permita
melhores condic¢des para negociarem com os citricultores suas compras ao inicio de cada safra.
Revela, também, a preocupacdo de ndo investirem em demasia em pomares proprios e de
imobilizar recursos financeiros em terras, em particular diante das ameacas fitossanitarias.

Conguanto néo se disponha de dados atualizados sobre o ponto de equilibrio das fébricas
(estimados ao redor de 30% das capacidades instaladas), visudiza se que a “fruta prisioneira’ se
congtitui em relativa garantia de suprimento de matéria-prima, inibindo a concorréncia para a
compra de fruta.

A exemplo do que ocorre na Fl6rida, algumas das empresas menores tém preferido vender
e entregar sua producdo de suco para as maiores, mediante contratos especiais que vinculam os
precos a serem praticados em fungdo das cotages no mercado internaciona. A partir de 1997, as
processadoras de menor capacidade financeira sairam do mercado ou foram incorporadas e ndo
ocorreram entradas de novos processadores.

Trata-se, portanto, de um segmento da agroinddstria brasileira bastante diferente®” daguele
que prevaleceu para os setores de café e de cana-de-aclicar, em que a atuacdo governamental
através de precos administrados, cotas de producdo e regulamentos de embarque foi
preponderante para a ordenacdo e desenvolvimento de suas atividades.

3 - Consider acdes Finais

Este estudo ndo pretendeu esgotar a tematica das F&A, e tampouco serdo construidos
cendrios desiderativos, pois as transacdes entre firmas sdo reconhecidamente processos pautados
por dindmicas por vezes contraditérias em que é elevado o risco de tentativas prospectivas.
Assm, neste item, procura-se apenas retomar alguns conceitos anteriormente relacionados e
comparar as experiéncias entre 0s segmentos analisados.

Existem notdrias diferencas entre as trgetdrias dos trés segmentos analisados,
especialmente aquelas referentes ao dos sucos citricos (inicialmente estruturado para atender
demanda externa e evoluindo exponencialmente dai em diante), enquanto os de café e
sucroacooleiro sofreram fortes influéncias de condicionantes histéricos, latentes ou explicitos,
ambos vindo a se reestruturar apos a abertura da economia brasileira dos anos 1990.

As logicas das F& A de cada setor sdo semelhantes entre si, preponderando as razfes de
economias de escala, acesso a mercados pré-existentes, busca de atualizagbes tecnoldgicas;
ganhos de logistica de distribuicdo e/ou de suprimento de matéria-prima, entrada em mercado
emergentes/potenciais e ainda acesso a liquidez internacional .

Para os investidores internacionais, sob a forma de IDE, especialmente no caso do café e
acUcar, existem outras razdes igualmente explicativas sd0: necessidade de ampliar mercado (face
a0 esgotamento do congénere nos paises de origem), sgja através do acesso direto ao segmento no

31 O ntmero de pomares e suas produgdes ndo estdo disponiveis, impedindo analises mais aprofundadas quanto a sua
representatividade nos totai s processados ao ano.

32 Em termos de atuago politica, a ABECITRUS, entidade representativa do segmento empenha-se nos campos da:

representacdo perante o governo brasileiro; politica e mercado internacional; negociagdes de contrato coletivo com

trabal hadores na industria citrica (inclusive colheita de laranja); mercado interno de suco de laranja; exportacéo de
fruta fresca e politica de marketing. Ao contrario de outros paises (como Israel através do Israel Citrus Marketing

Board e Africa do Sul com o South African Marketing Board), no Brasil ndo ha organizacdes que detenham funcdes
de compra e venda de laranjas ou que estabelecam regras comerciais de producdo de matéria-prima ou de suco

concentrado.
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Brasil, sga pela possibilidade de produzir produtos diferenciados (novos nichos de mercado),
aproveitando-se das vantagens competitivas e comparativas brasileiras.

Para 0 segmento sucroalcooleiro as F&A representam uma das alternativas estratégicas
gue vem reforcar os impactos da reestruturacdo setorial, e que passam por aprofundar o progresso
técnico nos processos produtivos agricola e industrial, ditado pela necessidade de ampliar a
competitividade. Concomitantemente ajudar&o a promover rupturas nas caracteristicas adquiridas
no processo historico, criando a possibilidade de introduzir mudanca radical na divisdo socia de
trabalho entre a agricultura e a industria, na direcdo de construir um segmento verdadeiramente
capitalista.

No segmento de T& M, o também prolongado periodo de tutela governamental consolidou
modalidade de atuac&o operacional de seus entes competitivos eivada por vicios e distor¢fes. A
difusdo de informagdes, assim como novas oportunidades comerciais decorrentes da mudanca
estrutural pela qual vem passando esse segmento, deixam de ser aproveitadas, mantendo-o em
patamar bastante inferior face suas potencialidades econémicas e sociais. Tais caracteristicas
permitem, hipoteticamente, inferir que empresarios estrangeiros atuantes na T&M percebam
amplas oportunidades para aquisi¢des de firmas no Brasil, podendo impulsionar as transactes de
F&A nesse segmento.

Por sua vez, F&A de fabricas de sucos citricos revela-se uma tendéncia. No inicio do
século XXI, prevé-se que havera pouco mais de dez grandes empresas para processamento e
distribuicdo de suco concentrado no globo, das quais possivelmente cinco delas brasileiras,
embora o movimento mais intenso de concentracdo em S&o Paulo tenha sido observado até 1997.
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