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Proxima escala: Consolidacao

O ciclo da crise que acertou em cheio as companhias de
navegacao ainda vai se alongar, e mais fusdes ainda

podem ser esperadas

Semanas atras, escrevi aqui nessa coluna que estaria aberta a
temporada de publicagé@o dos balangos do 1° semestre 2016, e que
as perspectivas para as empresas de transporte maritimo néo
eram boas. Pois bem, de fato os resultados conhecidos
demonstram que a forte queda internacional dos fretes, fruto do
arrefecimento da demanda e de um overcapacity recorde,
atingiram duramente as empresas do setor. Nao foram poupadas
as companhias que apostaram na redugao do custo unitario de
transporte — por meio da compra de navios cada vez maiores — ou
da maximizagao da utilizagao dos navios — por meio dos mega-

joints.

Ap6s um lucro de USS 1,3 bilhdo em 2015, no Gltimo dia 12 de
agosto, a Maersk divulgou seu resultado para o 1° semestre 2016,
indicando uma perda de USS 107 milhdes e, consequentemente, as
noticias e entrevistas dos executivos da Maersk Line sobre as
possiveis reagdes a serem tomadas pelo armador lider do setor de
porta-container tém sido amplamente repercutidas, avaliadas e

especuladas por varios profissionais do setor.
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Chart of the week _ - )
Maersk container shipping related business units
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Rumores gerados pela informagao de que os dinamarqueses
estariam avaliando tomar algumas atitudes tém dado margens a
interpretacao, Entre as possibilidades, cogita-se que a companhia
esteja considerando vender da APM Terminals (avaliada como
possivel, mas nao provavel) e/ou a Damco (entendida como muito
provavel), assim como a possibilidade de divisdo do grupo em
A.P.Moeller-Maersk em duas unidades de negdcios, sendo uma
relacionada a atividades de transporte maritimo — Maersk
Transport — composta pela Maersk Line, Maersk Tankers, APM
Terminals, Damco e Svitzer e a outra relacionada a atividades do
setor de energia — Maersk Energy — composta por Maersk Oil,
Maersk Drilling e Maersk Supply Services. E o mercado pergunta:
sera que o movimento antecedera a fusao da futura Maersk

Transport com outra empresa do setor?
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Chart of the week
Main carriers : Operating profit margin (Full year 2015)
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Outra noticia que tem dado o que falar recentemente é a
dificuldade em se concretizar a fusdo entre Hapag Lloyd e UASC,
dado o tamanho do rombo nas contas da UASC, que se tornou
publico apds as negociagdes para a fusdo (por ser uma empresa
de capital fechado, a UASC &o publica seus balangos). De acordo
com o Dynaliners, em 2015, o prejuizo do armador arabe chegou a
USS 384 milhdes e, no primeiro semestre 2016, ja chegava ao
prejuizo de USS 201 milhGes, fazendo com que patrimoénio da
empresa, atualmente estimado em USS 1,88 bilhdo, tenha ficado
abaixo valor minimo negociado entre as partes (USS 1,95 bilh&o).
De acordo com levantamento realizado pelo Alphaliner, a margem
operacional dos drabes no 1° semestre de 2016 (-8,6%) ficou acima
somente da Hanjin (-9,8%) e da Hyundai (-18,5%), o que daria até

para brincar: “menos pior”.

E importante lembrar que tanto Maersk quanto UASC estéo entre
os armadores que mais investiram em meganavios nos ultimos
anos, mas outras importantes empresas do setor que ja

publicaram seus balangos também reportaram resultados
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negativos no 1° semestre 2016, tais como: Hapag Lloyd (-USS 158
mi) e OOCL (-USS$ 109 mi).

Uma das poucas excecgdes foi a Logln (armador que opera navios
de cabotagem no Brasil), que, no 1° semestre 2016, reportou um
lucro de RS 59 milhdes (contra um prejuizo de RS 130,7 milhGes no
1° semestre 2015), mesmo com uma queda de 0,5% no volume e
de 4,7% no faturamento. Ainda que boa parte desse lucro seja
"financeiro" e nao "operacional”, o detalhamento dos volumes
demonstra que a redugéo na quantidade de servigos semanais de
longo curso oferecidos na costa brasileira, somado ao crescimento
do tamanho dos navios, também de longo curso, mas que operam
por aqui e ainda possuem restricoes para atracar em diversos

portos, estdao beneficiando os "feeder services".

Diante desse cenario, crescem varias expectativas: de que novas
consolidagdes fatalmente acontecerao; de que navios cada vez
mais jovens serdo sucateados (recentemente a Clarkson reportou
que dois porta-containers Panamax com 13 anos foram vendidos
para sucata); e de que novas encomendas aos estaleiros deverao
ficar pelo menos mais uns 3 ou 4 anos “paradas” até que as curvas

da oferta e demanda se reencontrem.

Em suma, antes de completar o ciclo que promete que as coisas
ainda piorem para os armadores, apds a euforia e bons resultados
vividos em 2004, o setor completara mais de uma década de
resultados ruins ou insatisfatorios. Pois é notério que as empresas
do setor vém "tropecando” desde que a demanda por transporte
maritimo de container foi duramente atingida pela crise
internacional de 2008 (e nunca mais retomou as mesmas taxas de

crescimento pré-crise), e que a forte alta dos pregos do petréleo,
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entre 2010 e 2012, deflagrou uma corrida aos estaleiros em busca

de navios maiores e mais economicos.
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