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Euforia no setor sucroalcooleiro mascara crise atual

Setor passa por momento de pregos ruins, altos custos
e que sera decisivo para empresas e investidores

Quem imaginou que a crise passada pelo setor no ano de 1999 nao poderia se repetir enganou-se. O ano de
2007 também ficara marcado nos graficos como aquele em que as empresas foram obrigadas a vender seus estoques
abaixo do custo de produgao.

Buscando mais informacdes sobre este assunto, verifica-se que a crise atual é pior do que a anterior.
Comparativamente, os resultados ruins de 1999 foram precedidos de duas safras igualmente ruins, mas a crise atual
vem de safras relativamente boas, o que explica a impressdo de que seja menos grave. Além disso, a maior disponibilidade
de capital financiando o setor parece tirar o foco do problema.
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Na crise de 1999, o produtor de cana, assim como os proprietarios de unidades industriais, também os fornecedores
de equipamentos e insumos para o setor, lamentavam-se conjuntamente, pois todos foram afetados pela crise.

Agora é diferente. Com o grande volume de capital investido em projetos "green field" e expansao de grupos
consolidados economicamente, as fabricas de bens de capital, também de maquinas e equipamentos agricolas, além de
fornecedores de insumos, comemoram os resultados positivos.

Paralelo a isso, a midia estampa os investimentos e trata do futuro do alcool como sendo a energia limpa e
renovavel, alternativa para substituigao do combustivel fossil e desaceleracdo a degradagao ambiental, fazendo com que
o produtor rural sonhe com bons resultados.

Todavia, na contramao desta situacao, estao aquelas unidades produtoras que se esforgam para conseguir se
livrar, sem sucesso, do alto volume de endividamento e custos produtivos fora dos padroes ideais, que as acompanham
durante varios anos de altos e baixos e sem muita perspectiva de mercado.

Para essas empresas, a crise atual é ainda muito pior, pois além da margem negativa nos precos (vide tabela na
seqliéncia), seus parceiros fornecedores nao baixardo os seus custos e os produtores de cana estdao menos flexiveis,
acreditando na prosperidade.
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Repetindo-se o ciclo de trés safras negativas como no passado, podemos estar somente no comeco da crise.
Dessa, sairdo menos prejudicadas aquelas empresas que tem folego financeiro para chegar ao futuro préspero que se
desponta.

Diante dos fatos atuais, dois ciclos ja preocupam pela grande possibilidade de pregos baixos, a Safra 2007/2008,
gue ja é fato, e a de 2008/2009 com grande chance de se realizar negativamente.

COMPARATIVO DE PRECOS E CUSTOS DO ACl'JCAR - 1999 X 2007
US$/Saco

Custo de producao do agucar 1999 5,28
Preco médio do aguicar mercado interno 1999 5,15
Preco médio do acicar VHP em 1999 3,87
Preco 1999 = 50% MI e 50% VHP 4,51
Custo de producao do agucar 2007 13,42
Preco médio do aguicar mercado interno 2007 12,62
Preco médio do acicar VHP em 2007 8,12
Preco 2007 = 50% MI e 50% VHP 10,37

Precos e custos com base em histdorico da MBF
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Quanto a safra atual ser pior que a de 1999, os nUmeros mostram que com os precos praticados naquela época,
de US$ 4,51/saco (média considerando 50% para mercado interno e 50% para mercado externo), e os custos US$ 5,28/
saco (média de janeiro a setembro/1999), o prejuizo operacional foi de 14,58% na média (US$ 0,77/sc).

Na safra atual, com os precos e custos praticados, o prejuizo operacional sinaliza em média 22,72% (US$ 3,05/
sc), considerando um preco de mercado de US$ 10,37/saco (média de janeiro a setembro/2007). No periodo, o custo de
producdo subiu 154,16% e a receita 129,93%, aumentando a margem negativa.

Como a variacao cambial positiva ficou em apenas 5%, com as atuais taxas de cambio, o prejuizo é fato. Para
igualar a situacdo de 1999, compensando a diferenca entre receitas e custos, seria necessario que o preco em ddlar do
acucar (média mercado interno e externo) estivesse em US$ 12,65/sc.

A safra atual e também a préxima serao daquelas nas quais o destaque sera para as empresas que melhor
conhecem seus custos e que consigam fazer hedge para garanti-los. O resultado positivo devera ser comemorado.

E importante que as empresas deixem de querer acertar a "mosca voando", e facam fixacoes aproveitando as
altas esporadicas do mercado e fazendo uma média que remunere pelo menos os custos de producao. .

Ha uma grande chance de que novas aquisi¢es ou fusdes se concretizem daqui até o final da préxima safra. E
o momento daqueles com grande dificuldade financeira aceitarem novas parcerias ou deixarem o mercado com algum
dinheiro no bolso, antes que se vejam forcados a deixa-lo em troca da divida.
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