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Resumo

Especialmente ao longo dos anos noventa, os paises latino-americanos adotaram reformas
com vistas a abertura e liberalizagdo econémica. Este processo possibilitou a entrada de
investidores estrangeiros em varios setores dessas economias, inclusive no de mineragdo.
Diante disso, foi possivel as mineradoras se inserirem no movimento global do setor, qual
seja, reorganizagdo patrimonial e formagfio de aliancas estratégicas, sobretudo com
investidores estrangeiros. Frente a essas transformagdes, pretendeu-se analisar as estratégias
empresariais das mineradoras latino-americanas, num contexto de crescente abertura e

liberalizagéo econdmica.

Neste sentido, o objetivo do trabalho foi o de investigar, comparativamente e em
profundidade, quais foram as estratégias empresariais adotadas por trés importantes empresas
mineradoras latino-americanas, a saber: Companhia Vale do Rio Doce (CVRD, Brasil), a
Corporacién Nacional del Cobre de Chile (Codelco, Chile) ¢ a Compafiia de Minas
Buenaventura (BVN, Peru). Por sua vez, as estratégias empresariais foram desmembradas em
quatro dimensdes, embora se reconheca naturalmente a interligacéo entre elas: i) Estratégias
Competitivas: forma de atuagdo da empresa no seu principal negdcio; ii) Estratégias
Corporativas: historico, nivel, grau e tipo de diversificagdio; iii) Estratégias de
Internacionalizagfio: trajetéria de investimento da empresa' no exterior; e iv) Estratégias

Cooperativas: tipo predominante das aliangas estratégicas desenvolvidas.

As principais motiva¢Ges para a elaboragdo do estudo decorrem de duas naturezas: uma de
ordem macroecondmica, visto que a mineragéio continua sendo uma importante atividade para
os paises latino-americanos; ¢ outra microecondmica, por esta atividade vir recebendo pouca

atengdo por parte da literatura relativa & organizacfo industrial.
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Introdugdio - 21

Introducéo

Este trabalho tem o objetivo de analisar, comparativamente e em profundidade, quatro
dimensdes das estratégias empresariais de trés empresas mineradoras latino-americanas, a
Companhia Vale do Rio Doce (CVRD, Brasil), a Corporacion Nacional del Cobre de Chile
(Codelco, Chile) e a Compaiiia de Minas Buenaventura (BVN, Peru).

As principais motivagdes para esta pesquisa podem ser resumidas em dois fatores, um
de carater mais macroecondmico, outro microecondmico. Do ponto de vista macroeconémico,
a minerag@o continua sendo uma importante atividade para os paises latino-americanos, seja
em termos do Produto Interno Bruto (PIB), seja principalmente em termos das exportagdes.
Nesse sentido, ja em 1999, a mineragfo foi responsével por 10,3% do PIB no Chile, 8,5% no
Brasil e 5,5% no Peru. Na mesma ocasido, as exportagdes dos minerais (ndo-energéticos)
teriam alcancado 44%, 32% e 45%, respectivamente. Em comparagdo, embora os Estados
Unidos possuam o maior setor mineral do mundo, menos de 0,5% do PIB provém diretamente
da atividade mineral. E claro que essas estimativas sio apenas indicativas, pois nio
necessariamente compartilham os mesmos critérios para sua elaboragfio. A bem da verdade,
nem sempre os critérios utilizados sfio explicitados, inviabilizando eventuais ajustes.
Acredita-se que se esteja considerando néo apenas a produ¢fio mineral propriamente dita, mas
também o primeiro estigio da transformagfo industrial, o que incluiria os produtos
sidertirgicos, por exemplo'.

Ademais, projetos de mineragio de grande.porte podem contribuir para melhorar
substancialmente a balanga comercial dos paises Iatino-américanos, em geral, e do Brasil, em
particular. Por exemplo, recentemente, a CVRD estd investindo US$ 2,6 bilhdes em seis
projetos de cobre em Carajds (Pard). Parte desse projeto entrou em operagio em Julho de
2004. Nesse ano, a produgfio de concentrados de cobre chegou a 72.972 toneladas. Até 2010,
quando todos os outros projetos de Carajas entrar em. operagdo, serdo produzidos

aproximadamente 400 milhdes de toneladas de minério .de cobre. Em 2004, a CVRD

Pinheiro (2002:5) aponta que ao se levar em conta a primeira etapa de transformagfio industrial, a inddstria
mineral no Brasil teria uma participago de 8,3% do PIB (cerca de US$ 46 bilhdes). Machado (2002:3), por
sua vez, indica que o valor total da produgfio mineral brasileira, em 2000, incluindo petréleo e gas natural, foi
de US$ 9,3 bilhges. Contudo, no mesmo ano, o valor da primeira transformagdo de produtos minerais
(cimento, ferro-gusa, ago e sua ligas, metais, produtos semi-manufaturados e quimicos) atingiu US$ 50,5
bilhdes.
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contribuiu com US$ 14,3 bilhdes para o saldo da balanga comercial brasileira e 19,2% do
superavit acumulado entre 2001 e 2004.

Apesar do fato de os minerais terem experimentado uma redugfio de pregos reais, em
termos de longo prazo, nas ultimas décadas, os pregos apresentaram elevagfo, principalmente
frente ao aquecimento da demanda chinesa e de alguns paises europeus, bem como dos
Estados Unidos. Frente a isso, ¢ importante ressaltar duas caracteristicas positivas
relacionadas a exportagdio de minerais: a) a menor incidéncia de medidas protecionistas, por
meio de barreiras ndo-tarifarias, o que se traduz em uma grande vantagem comparativamente
a outros produtos relevantes da pauta exportadora brasileira, tanto, agricola, quanto
industrializada (ago, entre outros); b) a possibilidade de ocupar espagco num mercado ja
organizado e institucionalizado. No caso dos minerais ndo-ferrosos, como aluminio e cobre, a
London Metal Exchange (LME) ocupa um papel de destaque na comercializagiio destas
commodities.

Do ponto de vista microecondmico, as mineradoras vém recebendo pouca atenc¢do por
parte da literatura relativa as estratégias empresariais. E até compreensivel que esta situagdo
ocorra em paises como Estados Unidos, nos quais as mineradoras nfo desempenham um
papel de destaque. Entretanto, tal situagfo é totalmente diferente da verificada na América
Latina. Alis, dentre as oito maiores mineradoras do mundo, pelo critério de capitalizagio de
mercado, em 2004, uma estd sediada em pais do Continente (Quadro 1). Se o critério
utilizado fosse o valor da produgdo, em 2001, a brasileira CVRD ocuparia a quarta posigao
entre as dez maiores produtoras mundiais, a chilena Codelco estaria em sexto lugar e a
mexicana Grupo México estaria na décima posi¢do.

Quadro 1 - As Dez Maiores Mineradoras Mundiais, por Capitaliza¢iio de Mercado, 2004

(USS$ bilhes)
Posiciio Companhia Pais Capitalizagfio de Mercado
1 BHP Billiton Austrélia/Reino Unido 71,8
2 Rio Tinto Reino Unido 41,3
3 Anglo American Reino Unido 35,5
4 CVRD - Brasil o e 31,9
5 Alcoa Estados Unidos 27,4
6 Newmont Estados Unidos 18,1
7 Alcan Canadé 18,0
8 Barrick Canada 12,9
9 Norilsk Russia 11,8
10 Xstrata Suica 11,3

Fonte: Apresentagiio CVRD, Janeiro de 2005.
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Provavelmente, a minera¢fio seja a unica atividade cuja representatividade na ctipula
empresarial setorial seja tdo proeminente. As excecdes, em termos de trabalhos académicos
sobre as empresas de mineragio na América Latina, encontram-se prioritariamente no Chile,
em particular, no que se refere as empresas produtoras de cobre. A este respeito, destacam-se:
Marshall, Silva & Gonzalez (1983), Moguillansky (1998), Moussa (1999), Katz, Caceres &
Cardenas (2001) e Beckel (2001). Contudo, a exce¢do do ultimo, todos os demais séo textos
de cunho setorial, nos quais algumas varidveis (quase sempre, investimentos) das maiores
empresas sdo detalhadas. Por outro lado, o artigo de Beckel (2001), que focaliza a trajetoria
empresarial de uma mineradora em detalhes, restringe-se a uma dimensdio da estratégia
empresarial (a tecnoldgica). Em relacdo ao Peru, Daffés (1997) enfatiza a participagdo de
multinacionais na minerag@o do pais, algumas vezes por meio de joint-ventures com capitais
locais. A semelhanga da experiéncia chilena, os estudos sio predominantemente de cunho
setorial. Quanto a mineragdo brasileira, alguns trabalhos recentes discutem o segmento de
ferro, em geral, e a CVRD, em particular, como Pinheiro (2000), De Paula (2002) e Zorzal
(2001). Entretanto, nenhum destes trabalhos aborda a mineragio em termos das estratégias
empresariais.

Genericamente, esses trabalhos ressaltam a dimensfio empresarial a partir de dois
prismas. De um lado, os estudos setoriais acabam mostrando algumas diferengas entre
empresas que atuam em um mesmo segmento (ou substincia mineral). De outro, os estudos
empresariais analisam a trajetria de uma empresa, sem uma comparagdo mais densa com
outras mineradoras. Assim, o objetivo desta dissertagdo foi altcrnativo a essas duas
abordagens. Pretendeu-se fazer um estudo multicaso, envolvendo trés mineradoras, que néo
necessariamente atuassem no mesmo segmento. Mais ainda, o ponto central da analise foi a
comparag¢@o das estratégias, que foram desdobradas em quatro dimensdes.

Deve-se reconhecer que se trata de uma abordagem que vem sendo pouco empregada.
De Paula (2003), por exemplo, identificou claramente que a énfase dos trabalhos recentes
sobre estratégias empresariais relativos as empresas latino-americanas tem sido baseada em
estudos de casos individuais e em estudos multicasos nacionais. Ou seja, com relagdio ao
ultimo tipo de trabalho, quando se comparam as estratégias de internacionalizagdo de
empresas latino-americanas, usualmente as companhias.examinadas sio de um mesmo pais,
atuando em setores distintos. Aqui, ao contrario, .o objetivo foi comparar as estratégias de
firmas que atuam num mesmo setor (mesmo que em segmentos distintos), mas localizadas em

paises diferentes. Deve-se mencionar, no entanto,.que .este mesmo tipo de andlise ja foi
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empregada por De Paula (2001), quando foram comparadas as estratégias de
internacionalizagio de quatro sidertirgicas sediadas em paises diferentes (Brasil, India-
Indonésia, Italia e Canada).

Além de analisar comparativamente as estratégias empresariais das mineradoras
latino-americanas, este estudo tem o objetivo de investigar o contexto em que estas estratégias
vém sendo empresgadas. O fato € que, principalmente ao longo dos anos noventa, os paises
latino-americanos passaram por sucessivas reformas de abertura e liberalizagdo econdmica.
Entretanto, este conjunto de reformas nfo teria alterado de forma significativa as estratégias
empresariais das mineradoras. A excegfio seria a privatizacgdo da CVRD. Desta forma,
pretendeu-se examinar em que medida as estratégias empresariais das mineradoras sdo
influenciadas pelas mudangas de politica econdmica implementadas por seus paises e pelo
funcionamento do mercado externo.

Em termos metodologicos, ¢ importante ressaltar alguns pontos importantes, como: 7)
o critério de escolha acerca das empresas a serem examinadas; i) o tipo de informagéo a ser
utilizada; iif) as principais variaveis e atributos a serem analisados, e iv) a periodizagio

escolhida.

No que tange & escolha das empresas, dois critérios foram utilizados: a) a posi¢@o no
ranking mundial setorial; b) o valor de capitalizagio (Bolsa de Valores). Como apontado
anteriormente, dentre as dez maiores mineradoras mundiais em 20012, trés eram sediadas na
América Latina, a saber; CVRD, Codelco e o Grupo México. Por outro lado, utilizando-se da
base de dados da empresa Economaética, identificou-se trés grandes empresas mineradoras no
Continente, em termos de capitalizagdio de mercado:: CVRD, Buenaventura (Peru) e Grupo
México. Da combinagio destes dois critérios, quatro empresas se destacaram, mas somente
trés foram escolhidas, a CVRD, a Codelco ¢ a Buenaventura. O Grupo México ndo foi
escolhido, simplesmente pela dificuldade de se obter informagdes sobre a empresa, ja que no
momento da elaboragiio do projeto deste trabalho, verificou-se que as informagdes contidas no
website da empresa encontravam-se bastante desatualizadas.”

Por sua vez, a amostra escolhida apresenta algumas caracteristicas interessantes,
quando se leva em consideragdo que se pretende comparar estratégias empresariais. Do ponto
de vista nacional, elas estdo sediadas em trés paises latino-americanos distintos. Assim, a

legislagfo e o regime de incentivos e regulagéio de cada pais poderia (e provavelmente pode)

2 . ~ . »
“ Cabe ressaltar neste momento que o projeto para elaboragio deste trabalho foi realizado em 2003, portanto, as
empresas foram escolhidas com base em informagdes relativas aos anos anteriores.
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ter influenciado as referidas estratégias. Um exemplo 6bvio refere-se a politica antitruste,
como fator limitante (ou néo) a aquisicéo de concorrentes ou de formagfo de joint-ventures.
Como pode ser constatado na Quadro 2, do ponto de vista patrimonial, uma empresa
¢ estatal (Codelco), uma foi privatizada (CVRD) e a outra (Buenaventura) sempre foi privada
¢ ndo adquiriu empresas estatais. Esta ordem determinou a seqiiéncia de apresentagdo dos
capitulos. Em outras palavras, os capitulos relativos aos estudos de casos de cada pais foram
apresentados respeitando essa relagfo patrimonial — empresa estatal (Codelco), empresa que
era estatal, mas que foi privatizada (CVRD) e empresa que sempre foi privada (BVN). Outra
diferenga importante diz respeito ao segmento mineral mais importante para cada empresa.
Enquanto a CVRD ¢ mais especializada em um produto de baixo valor unitario (o minério de
ferro), a Codelco € focalizada na mineragdo de cobre, ao passo que a Buenaventura atua

prioritariamente em metais preciosos.

Quadro 2 - Informag¢des Selecionadas Sobre as Companhias Mineradoras Escolhidas,

2002

Codelco CVRD Buenaventura
Pais Chile Brasil Peru
Data da Fundago 1976 .. 1942, , 1953
Controle Acionério Empresa Estatal Privatizada em 1997 Empresa Prlva(.ia-l de

‘ Controle Familiar
Valor de Mercado
(US$ bilhdes, em Nio é cotada em Bolsa 11.316 2.937
dezembro) . .
Receitas Totais
(US$ milhdes) 3.490 4.321 187
Principal Atividade Cobre Minério de Ferro Ouro
Mineral (92%) (54%) (76%)
Aco, Aluminio, Ouro. Prata
Outras Atividades Subprodutos do Cobre Transporte, Cobre, 7 ’ .
= inco, Chumbo
Manganés
Maior Produtor de Ouro

Comentério Maior Produtor Mundial | Maior Produtor Mundial | da América Latina e 1?°

de Cobre de Minério de Ferro Maior Produtor Mundial

. de Ouro

Numero de Empregados 17.403 14.289 2.075

Fonte: Website ¢ Relatérios Anuais das Empresas, Base de Dados da Economdtica.

As principais fontes de informagfio para a elaboragfio da dissertagdo sfo de duas
naturezas: a) magazines, boletins, websites e jornais especializados; b) literatura sobre
estratégias empresariais € bases de dados da Thomson Financial Securities Data e da

Economdtica. No que tange as magazines, boletins e jornais especializados ¢ importante
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ressaltar a consulta em publicagdes especializadas, tais como Tex Report, Metal Bulletin, Steel
Times International, Metalurgia & Materiais, dentre outras. A pesquisa de dados relativa as
empresas foi extraida de websites como, Infomet, Yahoofinancial, Procobre, Infomine,
DNPM, dentre outros.

Além destas fontes de pesquisa, foi elaborado e aplicado um questiondrio para cada
empresa em estudo. O objetivo foi o de se obter informagdes nfo encontradas e diferenciadas
das disponibilizadas nos sites das empresas. Outro objetivo era o que nivelar as diferengas de
informagdes entre as companhias. Entretanto, estes objetivos ndo foram concretizados com o
éxito esperado, pois apesar das tentativas de se obter respostas da Codelco, isto acabou ndo
ocorrendo. Por sua vez, os dirigentes da CVRD e da BVN, gentilmente, responderam a todas
as perguntas realizadas nos questionarios.

Quanto a periodizag¢do escolhida para o desenvolvimento deste trabalho, procurou-se
abranger o final da década de noventa até os dias de hoje. O final dos anos noventa foi
escolhido para que se pudesse obter uma visio do andamento das empresas ao final de uma
década, marcada por transformagdes em termos: econdmicos e financeiros, como foi o
processo de abertura econdmica e liberalizagio. Na medida do possivel, os dados
compreenderam o periodo de 1998 — 2004, mas em alguns casos, os dados foram
apresentados até o inicio de 2005.

No que se refere aos critérios de comparacfio das estratégias empresariais, os pontos

principais considerados foram:

B Estratégias Competitivas:

» Evolucdo das Vendas

» Evolugdo de Participag@io de Mercado

* Evoluc¢do de Investimentos Totais “

» Evolugdo de Investimentos em Logistica (somente para o caso da CVRD)
= Aquisi¢des ' o

» Evolugdo dos Investimentos em Pesquisa Geoldgica

Bl Estratégias Corporativas:

» Histdrico da Diversificagfio (Entrada e Saida de Negdcios)
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* Tipo Predominante de Diversificagdo (Concéntrica ou Conglomerada)
* Relevancia da Integragfo Vertical

*  Grau de Diversificagfio (Mensurado pelo Indice de Herfindahl-Hirschman)®.

Bl Estratégias de Internacionalizacio:

* Histdrico da Internacionalizagio (Entrada e Saida de Paises)

* Tipo Predominante de Investimento Direto Estrangeiro

» Dispersdo Geografica (Numero de Paises)

» Integragio Vertical das Operagdes no Exterior (Comparativamente ao Nivel
Verificado no Pais de Origem)

» Mix de Produtos das Operagdes no Exterior (Comparativamente ao Nivel

Verificado no Pais de Origem)

Bl Estratégias Cooperativas:

* Histdrico das Aliangas Estratégicas (Constituigio e Dissolugio de Joint-Ventures)

* Tipo Predominante de Aliangas Estratégicas (Horizontais ou Verticais)

Para a comparag?o das estratégias empresariais foi utilizado como indicador o ntimero
de subsidiarias. Embora se reconhega a fragilidade deste indicador, ele acaba sendo utilizado
porque as corporagdes ndo costumam divulgar regularmente os dados de ativos, vendas e
funcionarios, para cada pais hospedeiro. Como ressaltado pela UNCTAD (1998:43), ao fazer
uso dos indices de transnacionaliza¢@io (que ¢ o niimero de subsidi4rias que cada companhia

possui no estrangeiro) e de dispersdio geografica, estd se considerando a diversificagdo do

3 De acordo com Karier (1993:45), o HHI (Indice de Herfindahl-Hirschman) é um indice que mede a
concentragdo ¢ a desigualdade entre as empresas lideres e o peso das pequenas. E calculado por meio da soma
dos quadrados da participagfio de cada firma em relagiio ao tamanho total da industria e leva em conta todas as

2

n
HHI =" (MS,)

i=1 rqs . . . T o1
firmas do mercado . O indice varia entre 0 e 10 mil (acima de 1800 é oligopélio).
O valor do indice aumenta com o crescimento das desigualdades entre as firmas sendo, portanto, um bom
indicador da situagio do mercado, inclusive para comparagdes intertemporais, Teoricamente, o HHI niio tem
fundamentagfio como indice de diversificagdo. Entretanto, como indice de concentragiio, seus resultados
poderiam indicar se a empresa estd mais proxima de uma empresa diversificada (quando o indice caminha para
zero) ou se a empresa ¢ uma grande especialista num segmento (préximo de 10 mil).
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numero de paises ao invés da distingdo entre mercados doméstico e estrangeiro. Mais ainda, o
pais estrangeiro ¢ contado independentemente da importancia das operagdes, em termos de
ativos, vendas e emprego. Portanto, relaciona-se a localizagdo de subsididrias, mas nfo a
relevancia de cada uma dessas atividades. Essa desvantagem néo é facilmente contornada,
mas a falta de informagdes desagregadas por subsididria faz com que se recorra a este tipo de
informagfo.

Este trabalho foi organizado em seis capitulos, além desta introdugdo. O primeiro
capitulo diz respeito a uma breve revisdo a respeito da origem e da atual literatura sobre
estratégias cmpresariais. Nesta segfio foram abordadas, teoricamente, as quatro dimensdes
estratégias, a competitiva, a corporativa, a de internacionalizagio e a cooperativa. O segundo
capitulo aborda questdes relativas a atual tendéncia do setor de mineragdo mundial ¢ latino-
americano. Foi mostrado que nos paises desenvolvidos, a dire¢do estratégica das grandes
mineradoras tem sido em dire¢do as fusGes e aquisigles, sobretudo em paises em
desenvolvimento. No mesmo sentido, os paises em desenvolvimento passaram a incentivar a
entrada de investidores estrangeiros no setor, tanto por meio de fusdes ¢ aquisi¢des, quanto
pela formagdo de joint-ventures.

Nos trés capitulos subseqiientes foram realizados os estudos de casos das trés
mineradoras latino-americanas em estudo: Codelco, CVRD e BVN. Cabe ressaltar que as
disposigdes dos capitulos respeitam a organizagdo patrimonial das mesmas, ou scja,
primeiramente a estatal Codelco, segundo a privatizada CVRD e, por fim, a privada BVN.
Como o objetivo do trabalho foi a comparagfio entre as estratégias empresariais das empresas,
utilizou-se a mesma estrutura nos trés capitulos: inicialmente, fez-se uma revisio a respeito da
fase de industrializagdo do pais ¢ a importancia da mineragdo neste periodo, seguido da
analise da fase de abertura econémica e liberalizagfio ¢ a importancia da mineragfo. Depois
disso, fez-se uma segéio apresentando a importancia da empresa em estudo para a economia de
seu pais ¢, em seguida foram apresentados dados referentes 4 empresa. Por fim, foram
desmembradas as quatro dimensdes estratégicas. O sexto capitulo — conclusio — compreende
uma breve comparagdio das dimensdes estratégicas desenvolvidas pelas trés empresas de

mineragao.

Thais Regina Spanazzi de Oliveira



Capitulo I — Dimensoes Estratégicas: Uma Revisdo Tedrica - 29

CAPITULO I - DIMENSOES ESTRATEGIAS: UMA REVISAO
TEORICA

1.1 — REFERENCIAL TEORICO: O PARADIGMA CLASSICO DA

ORGANIZACAO INDUSTRIAL

A literatura sobre estratégias empresariais encontra-se pautada, em grande medida, nas
Teorias Classicas de Organizagfo Industrial (OI) e, mais recentemente, na Teoria da Visdo
Baseada em Recursos (RBV). A Teoria Cléssica de. Ol, baseia-se no paradigma Estrutura —
Conduta — Desempenho (E — C — D), em que o desempenho de uma industria ou mercado
dependera da conduta dos vendedores e compradores, no que diz respeito a politica e praticas
de precos, da cooperagéo entre firmas, etc. A condﬁta,' por s’ﬁa vez, dépende da estrutura de
mercado, tendo como caracteristica o nimero de vendedores e compradores, a distribui¢do da
participagdo desta no mercado, a presenga de barreiras & entrada de novas firmas, o grau de
integragdo vertical, a concentragdo geografica de vendedores e compradores, dentre outros. J&
a teoria da RBV esta centrada nas questOes internas a empresa, em recursos e competéncias,
particular & cada empresa e que pode, portantd, lhe garantir algum grau de vantagem
competitiva em relagéo aos concorrentes.

A trajetdria histérica da Organizagfio Industrial estd fundamentada em autores como
Sraffa (1988), Mason (1959), Bain (1956, 1972) e outros. A origem do modelo OI estd na
passagem do século XIX para XX, quando houve uma massiva onda de fusdes nos EUA, e
nos anos de 1920, com uma publicagfo de Sraffa tentando explicar porque surgiam estruturas
concentradas. Entretanto, foi Mason (1959) que inaugurou o paradigma fundamental da OI, o
da Estrutura — Conduta — Desempenho. A classificagdo das estruturas de mercado foi o ponto
de partida da andlise do autor.

De acordo com Mason (1959:56), o tamanho da firma influencia a politica competitiva
de uma empresa de varias maneiras: por um lado, a escala de compra e venda relativa ao
volume total de transagdes da firma no mercado ¢ uma indicagdo da extensdo de seu controle
sobre o mercado; por outro lado, o tamanho absoluto da firma ¢ mensurado pelos ativos, pelo

nimero de trabalhadores, pelo volume de vendas e isto também é relevante para a politica de
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pregos e producdo da empresa. Assim, 0 tamanho de uma firma influencia a conduta ou a
reagdo que uma empresa terd em determinada situagdo de mercado, ou seja, a estrutura do
mercado ¢ dada (exdgena) e determina a conduta. .

Em estruturas mais concentradas, a competi¢do nfio ¢ passiva, as firmas procuram
modificar sua conduta. Ou seja, firmas, em suas politicas de pre¢os consideram a reagfo de
seus concorrentes. As empresas possuem graus diferentes de poder de mercado e esta posig¢éo,
embora necessdria, ndo ¢ condigfio suficiente para politica de pregos. A grande preocupaco
de Mason € que, estruturas muito concentradas podem favorecer a formagdo de coalizdes
(cartéis). Ao mesmo tempo, existem praticas de vendas, como propaganda, marca, praticas
agressivas de venda, possiveis apenas para grandes empresas, que podem ser utilizadas tanto
para eliminar concorrentes quanto para melhorar o desempenho da empresa. Entdo, para
Mason, a estrutura do mercado determina a conduta da empresa, que define o desempenho.

Na evolugdo histérica da teoria de Ol, outro autor importante foi Bain (1956). O autor
procurou explicar o paradigma de E — C — D, sem dar énfase na conduta das empresas, dado
as dificuldades que encontrou em realizar testes empiricos relacionados a informagdes sobre a
conduta de cada empresa. Entio, para Bain, o paradigma tradicional do modelo OI ficou entre
Estrutura — Desempenho. O conceito principal introduzido por Bain, em 1965, foi o de
Barreira a Entrada. Este conceito ja havia sido formulado em 1934, por Kaldor que identificou
duas barreiras a entrada: insumos raros e economias de escala. Por sua vez, Bain (1956:17-18)
designou trés tipos de barreiras & entrada: vantagens absolutas de custos, diferenciagfio de
produtos e economias de escala, sendo que esta Gltima refere-se a escala minima para entrada
em uma indistria. Firmas entraram no mercado até o ponto em que os lucros sejam
eliminados e os pregos e custos equilibrados. Em relagdo a conduta, as grandes empresas
operam com patentes e com segredos e técnicas de. produgdo e, neste sentido, as firmas ja
estabelecidas tém vantagens absolutas em relagdo aos potenciais entrantes por controlar
fatores essenciais de produgdo.

Como serd constatado na proxima segfio, a literatura hegemonica sobre estratégias
empresariais, tem como base os conceitos introduzidos a partir do paradigma tradicional do

modelo OI, qual seja: Estrutura — Conduta — Desempenho.
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1.2 — LITERATURA SOBRE ESTRATEGIAS: UMA AMPLIACAO DO
PARADIGMA TRADICIONAL DE ORGANIZACAO INDUSTRIAL

A literatura sobre estratégias empresariais estd relacionada com a teoria classica de
organizagdo industrial (Estrutura — Conduta — Desempenho), embora amplie concepgdes
precedentes. Neste sentido, ¢ importante ressaltar a contribui¢io de Porter (1986) que embora
esteja calcada no modelo de E — C — D, apresenta elementos novos ¢ atualiza o modelo de
Bain de barreiras a entrada, na medida em que considerou, a0 mesmo tempo, o paradigma
mais importante da Ol de Barreira & Entrada com alguns conceitos da Teoria dos Mercados
Contestaveis. No mesmo sentido, a teoria da Visdo Baseada em Recursos (RBV) confere
maior destaque a conduta (estratégias) das empresas do que a estrututra de mercado.

O trabalho de Porter (1986:22-39) concede enfaze i indistria, ou seja, ¢ a logica da
estratégia da empresa em relagio ao mercado em que atua. O autor ressalta que a concorréncia
em uma industria tem raizes em sua estrutura bésica e vai além do comportamento dos atuais
concorrentes. Isto significa que, o grau de concorréncia em uma industria é determinado a
partir de fontes subjacentes de pressdo competitiva. Na visio do autor, estas forcas
subjacentes ficaram conhecidas como as cinco forgcas competitivas bésicas, que
compreendem: ameaga de entrantes potenciais, rivalidade interna, poder de negociagdo dos
compradores, poder de negociag@o dos fornecedores.e.ameaga de produtos substitutos.

Porter (1986) transmitiu a no¢do de poder de negociagdo dos compradores e
fornecedores do paradigma classico E — C — D, além de considerar novos elementos como o
grau de concentragiio ou o poder de barganha, que ¢ a dimensfio mais importante de estrutura
de mercado. Outro ponto importante a ser ressaltado é que, embora o modelo de Porter esteja
calcado no modelo de barreira a entrada de Bain, ele também incorporou o conceito de
Barreira a Saida da Teoria dos Mercados Contestaveis, que sfo fatores econdémicos,
estratégicos e emocionais que mantém uma companhia competindo em atividades, mesmo
que esteja incorrendo em retornos baixos, ou até negativos, sobre seus investimentos. Para o
autor, quanto maior forem as barreiras a entrada, maior serd a rentabilidade interna do negécio
e, quanto maior forem as barreiras a saida, maior serfio as flutua¢Ges na rentabilidade.

A literatura sobre estratégias empresariais também comporta outra corrente de
pensamento, que estd mais voltada para o estudo de mercados mais dindmicos, baseado nas

teorias de Penrose (1979) e de Shumpeter (1984), que sdo os fundamentos da Resource Based
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View ou Visdo Baseada em Recursos (RBV). Esta linha de pensamento mais recente revela,
dentre outras coisas, que as diferengas entre os desempenhos das empresas, dentro de uma
mesma industria, € significativamente maior do que as diferengas de desempenho entre
indistrias, sugerindo, portanto, que os fatores internos (relacionados as empresas
individualmente) exerceriam uma influéncia significativamente maior do que os fatores
externos (da estrutura da industria).

Em termos das estratégias empresariais, a RBV traz o conceito de estratégias
emergentes que sdo estratégias que ndo foram planejadas, mas que foram realizadas, pois
surgiu a oportunidade. Nesta teoria, as estratégias aparecem como perspectiva, ou seja, a
énfase estd na empresa e esta trabalha com recursos e competéncias. A empresa tem
capacidade de gerar inovag¢Ges e de romper barreiras a imitagfo. Portanto, a analise sai do
paradigma tradicional E — C — D porque a estrutura da inddstria € um resultado endogeno da
busca por eficiéncia dentro de uma industria®.

Frente a estas duas visdes, ¢ importante ressaltar que a literatura recente sobre
estratégias empresariais aborda tanto o paradigma cldssico de Organizagdo Industrial

(Estrutura — Conduta — Desempenho), quanto a da Visdo Baseada em Recursos (RBV).

1.3 — ESTRATEGIAS EMPRESARIAIS

O universo teérico referente as estratégias empresariais encontra-se bastante
difundido, principalmente nas visdes de autores como Hitt er alii (2001) que fazem uma
exposi¢do a respeito de todas as dimensdes de estratégias empresariais a serem tratadas, além
de Porter (1998), Dunning (1993), Penrose (19“79), dentre outros. O estudo pretendido tem
como objetivo comparar as estratégias empresariaf;s de trés mineradoras latino-americanas, em
termos de quatro dimensdes estratégicas, que s3o interligadas entre si: estratégias
competitivas, estratégias corporativas, estratégias de internacionalizagdo e estratégias

cooperativas.

* E importante ressaltar que, na visio de Porter, a énfase estava na industria, a 16gica era a do posicionamento ¢
as estratégias eram do tipo deliberadas (que sdo as estratégias realizadas conforme o planejado).

Thais Regina Spanazzi de Oliveira



Capitulo I — Dimensées Estratégicas: Uma Reviséio Tedrica - 33

1.3.1 = ESTRATEGIAS COMPETITIVAS

A primeira dimensdo estratégica a ser analisada ¢ a das estratégias competitivas. Esta
dimensdo estratégica talvez seja a que mais engloba as outras dimensdes estratégicas por
permear a atuagio de uma empresa frente a seu mercado, a seus competidores. E a l6gica das
estratégias genéricas de Porter (1998), ou seja, da atuagdo da empresa em relagfio a seu
mercado. Em uma mesma industria, as firmas produzem mercadorias que sdo substitutos
muito préximos e, por isso, as empresas precisam atuar com estratégias competitivas que as
garantam retornos acima da média. Neste sentido, a criagdo de valor e a melhoria da
competitividade das empresas sdo analisadas em termos de pontos como evolugéo das vendas
ao longo do tempo, aumento da particiapagdo de mercado, bem como dos investimentos e
aquisi¢do de empresas.

De acordo com Hitt et alii (2001:5) uma estratégia competitiva é alcangada quando
uma empresa formula, prosperamente, e implanta uma estratégia que crie valor. Quando uma
firma adota uma estratégia que outras companhias sfo incapazes de copiar ou que fique muito
caro para imitar, diz-se que esta empresa tem uma vantagem competitiva. De acordo com
Barney, (1991, citado por Carneiro et alii, 1999:4), vantagem competitiva refere-se: “a
implementagdio de uma estratégia, que agregue valor, sem que nenhum outro concorrente
esteja simultaneamente implementando a mesma estratégia ou uma outra estratégia que
produza beneficios (para a empresa e para o mercado) equivalentes”. E importante perceber
que os termos “competéncia” e “vantagem competitiva” nfio sdo sin6nimos, posto que uma
competéncia ndo leva necessariamente a uma vantagem competitiva, assim como uma
vantagem competitiva ndo precisa necessariamente emanar de competéncias.

A busca por vantagem competitiva sustentdvel .estd no centro das aten¢des das
discussbes sobre estratégias empresariais. A vantagem competitiva é dita “sustentavel”
quando torna impossivel a outras empresas. duplicarem os beneficios decorrentes da
implementagdo da estratégia correspondente. Conforme Barney (1991, 1996, citado por
Carneiro et alii, 1999:4), o fato da vantagem competitiva ser considerada sustentivel nfo
significa que ela durara para sempre, mas apenas que néo seria igualada ou superada pelos
esforgos da concorréncia. Rupturas e revolugdes na estrutura da industria, decorrentes de
descontinuidades tecnologicas, mudangas na demanda ou. nos fatores de produgio podem
tornar sem valor uma fonte anterior de vantagem competitiva. E normal que uma empresa sé

consiga sustentar essa vantagem competitiva por um determinado periodo de tempo. Os
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competidores sdo capazes de realizar gastos com o objetivo de adquirir habilidades
necessarias para copiar estratégias de criagdo de valor de outras firmas, determinando quanto
tempo uma vantagem competitiva durara.

Em suma, entender como explorar as vantagens competitivas é necessario para que
uma empresa ganhe retornos acima da média. Uma estratégia empresarial, por exemplo, ¢ um
conjunto repleto de comprometimentos, decisdes e agGes requeridas para que as firmas

alcancem vantagens competitivas e ganhem retornos acima da média.
1.3.2 — ESTRATEGIAS CORPORATIVAS

A segunda dimensdo estratégica explorada ¢ a da estratégia corporativa. De acordo
com a visdo convencional esse tipo de estratégia estd calcada no conceito de diversificacio.
Penrose (1979) foi a precursora ao mostrar que a diversificagdo de atividades faz parte da

politica de atuagfo das grandes empresas. Para essa autora (1979:9):

“Uma firma diversifica suas atividades sempre que, sem abandonar completamente suas antigas linhas
de produgdo, parte para a fabricagdo de outros produtos suficientemente diversos daqueles que jd fabricava, e

cuja produgdo implique em diferengas significativas nos programas de produgdo e distribuigdo da firma”.

Uma empresa pode ser incentivada a diversificar sempre que acreditar que sua
capacidade de crescimento ¢ maior do que a permitida pelo crescimento do mercado e dos
produtos existentes, ou sempre que buscar inovagdes. Penrose (1979:8) afirma que “o
processo shumpeteriano de destrui¢do criativa ndo destruiu a grande firma; ao contrdrio, ele
a impeliu a ser cada vez mais criativa”. Desta forma, as empresas estariam atuando em novos
campos com inovagdes e isto faz parte da estratégia de crescimento da empresa.

Neste sentido, existe um horizonte de diversificagdo para as empresas (Penrose,
1979:9). Entretanto, este horizonte estd, na maioria dos casos, correlacionado com o cardter
path dependence da empresa. Ou seja, esta relacionado com a atividade original da empresa,
caracterizada por sua base tecnoldgica ou produtiva e pela drea de mercado/ comercial (que
compreende cada grupo de cliente que a firma espera influenciar por meio do mesmo
programa de vendas, independentemente do numero de produtos vendidos a esse grupo).

No caso especifico das empresas de mineragfo, que sfo objetivo de analise deste
estudo, a nogdo de cumulatividade ou de path dependence ¢ muito importante, no sentido de

que, o que a empresa faz hoje, em grande medida, determina o que ela ird fazer amanhi. A
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empresa vai acumulando competéncias e recursos ao longo do tempo. Da mesma forma, onde
a empresa pode chegar € uma fun¢#o da posigfo atual e da trajetdria futura que, por sua vez, é
moldada pela trajetoria passada, e nestes termos, a histdria € importante.

A noglo de path dependence faz com que as firmas encontrem possibilidades de
operar mais facilmente por meio da diversificagdio dentro de sua area de atuagdo, rompendo
barreiras a entrada, na medida em que estabelece um grau maior de correlagdo com sua
atividade original. Isto acontece, seja porque a firma utiliza os mesmos insumos produtivos,
gerenciais, seja por empregar os mesmos canais de comercializagiio (canais similares de
distribuictio e marketing). Desta forma, quanto mais uma firma se distancia de sua area de
especializagiio, maior sera o esforco que despenderd na consecugio da competéncia
necessaria, nio so para lidar com a produgéo e as condi¢Ges atuais de mercado, mas também
para fazer as adaptagdes e inovagGes que lhe permita estar a altura de seus concorrentes.

Uma empresa pode se diversificar tanto por meio da criagdo de nova capacidade
(investimentos greenfield), como adquirindo ou fusionando-se a outra firma (adquirindo
capacidade produtiva ja existente — investimentos brownfield). Uma fusfo e aquisi¢io (F&A)
significa apenas ampliagdo de capacidade produtiva para a empresa, enquanto que a criagdo
de nova capacidade significa aumento de capacidade produtiva para a inddstria como um
todo.

Neste sentido, as empresas podem diversificar em dois sentidos (Hitt e alii, 2001:239-
254): concéntrica ou conglomeradamente. A diversificagdo concéntrica ou relacionada ¢ a
diversificagdo em atividades de oferecem bastantes sinergias com a atividade principal da
empresa e, portanto, parte-se do principio de que se compartilham competéncias entre as
unidades. Dentre os objetivos para se diversificar concentricamente, destacam-se: i) a
obten¢do de economia de escopo, seja operacional; por meio de ativos operacionais, seja
financeira, quando a empresa se beneficia por fazer parte de um grande grupo (holding); e if)
ganhar poder de mercado: uma empresa aumenta seu poder de mercado quando vende seus
produtos com pregos acima do nivel competitivo ou quando vende produtos com pregos
abaixo do custo médio dos outros produtores.

Ja a diversificagdo conglomerada ou nfo relacionada . refere-se a diversificagdo em
atividades com muito pouca sinergia entre si. Em outras palavras, ocorre quando as atividades
de uma empresa n#o sdo nada, ou quase nada relacionadas entre si. Existem duas motiva¢des
para a diversificagio conglomerada: i) obtengdo de economia financeira, que ¢ a possibilidade

de se fazer uma melhor alocagdo de recursos e reestruturar financeiramente esse negocio e; ii)
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reestruturagido de empresa: compra-se uma empresa, quase sempre por takeover hostil (refere-
se a compra de uma empresa a revelia da diretoria, ou seja, € a logica de comprar uma
empresa por meio de uma oferta publica de a¢Ses), a melhora (adiciona capital) e depois a
vende. Geralmente, a reestruturagéo de empresas ocorre mais em industrias maduras, de baixa
tecnologia e em empresas altamente conglomeradas, pois quanto mais conglomerada for uma
empresa, menor ¢ o relacionamento desta empresa com a matriz.

A diversificagdo ocorre em nivel da industria. Isto significa que, nem sempre fazer
parte de um grande grupo ajuda a competir, pelo contrario, pode atrapalhar, pois parte do
faturamento da empresa volta para a holding. Diante disso, Porter (1998:246) posicionou-se
contra a diversificagio de atividades, sobretudo a conglomerada. Portanto, seria melhor deixar
que os acionistas diversifiquem por conta propria. Entretanto, se uma empresa resolver
diversificar, ¢ melhor que seja por crescimento orgénico do que por F&A, porque a maior
parte destas operagdes acabaram sendo revendidas. E mais, para este autor, a diversificagio
concéntrica seria melhor do que a diversificagdo conglomerada e a diversificagio geografica
(internacionalizagio) seria melhor do que diversificagéio produtiva (é melhor focalizar em um
produto do que diversificar produtivamente).

Em termos do sentido da diversificagio, De Paula (2004) chama atengio para o fato de
que as empresas vem mudando o sentido da diversificagfio. Em outras palavras, até os anos
1970, havia uma tendéncia para a diversificagdo produtiva nas empresas dos paises
industrializados, enquanto que nos paises em desenvolvimento o sentido da diversifica¢do era
para a formagdo de grandes conglomerados. A partir dos anos 1980, os grandes grupos
econdmicos internacionais passaram a diversificar no sentido de uma refocalizagio de suas
atividades. No mesmo sentido, companhias dos paises em desenvolvimento passaram a
focalizar suas atividades, sobretudo a partir dos anos .1990, quando houve um intenso
processo de privatizagfio. Apesar das empresas serem de tamanhos bem diferentes, de forma
geral, pode-se dizer que as empresas dos paises desenvolvidos e a dos em desenvolvimento
vém focalizando suas atividades. Como sera analisado nos capitulos subseqiientes, este é o
sentido da diversificagdo das empresas de mineragdo latino-americanas.

Ainda em termos da diversificagdo de atividades € importante ressaltar que esta pode
ocorrer em dois sentidos, horizontal ou verticalmente. A diversificagdo horizontal tem a
funcio de aumentar as economias de escopo de uma. firma ao atuar em ramos correlatos. A
expansdio para novos segmentos de mercado associa-se a uma extensdo da 4area de

especializaciio da empresa, seja no que se refere a base tecnolégica, seja no que diz respeito a
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drea de comercializagdo da empresa. Neste caso, a empresa aumenta a sinergia entre os
produtos fabricados (Britto, 2002:321). J4 a diversificagdo vertical ocorre quando a empresa
passa a atuar em ramos correlatos, mas dentro da mesma cadeia produtiva, tanto “para tras”
ou montante ou ainda upstream (quando a empresa passa a produzir as matérias-primas
necessarias para a produgéo de seu produto principal), quanto “para frente” ou a jusante ou ao
mercado downstream (quando a empresa passa a atuar na area de comercializac¢fo final de
seus produtos).

Desta maneira, pode-se dizer que a integracio vertical para tras e para frente dizem
respeito a unificagdo em uma mesma instdncia decisoria de duas etapas sucessivas de uma
mesma cadeia de produgdo. Entretanto, dois insumos necessarios a produ¢fo de um mesmo
bem podem n#o estar localizados em etapas sucessivas da cadeia produtiva e sim em etapas
paralelas. Caso a fabricagfo dos dois insumos possa ser controlada por uma tnica empresa,
estar-se-ia diante de um tipo de diversificagfo horizontal, a lateral, que ocorre quando se tem
um negocio adjacente ao negdcio principal da empresa, mas que nfo muda as relagdes entre
cliente e fornecedor.

Portanto, a integragdo vertical para frente corresponde & situagdo na qual a firma
comega a produzir 0 que antes era fabricado por seus clientes. J4 a integragfo vertical para
tras corresponde ao caso em que uma firma passa a produzir o que antes adquiria de seus
fornecedores. E a diversificagfo lateral refere-se & produgdo por uma mesma empresa de
insumos que estdo “em paralelo” na cadeia de produgdo. Este ultimo tipo de diversificagdo é
pouco usado e como destacou Willianson (1985:114 citado por Rocha, 2002:6) a
diferenciacdo entre lateral e horizontal requer uma dose de arbitrariedade. Para fins de

simplifica¢do este trabalho ndo diferenciard diversificago lateral de horizontal.

1.3.3 - ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZACAO

A terceira dimensdo de estratégia analisada ¢ a das estratégias de internacionalizagio.
De acordo com Hitt et alii (2001:317) a estratégia de internacionalizagdo refere-se
basicamente a venda de produtos em mercados externos ao mercado doméstico da firma.
Existem varios motivos para que uma empresa se torne uma multinacional, como por
exemplo, a necessidade de recursos, a diminui¢do dos custos dos fatores de produgfo, o
aumento da integragfo global das opera¢des (promovido principalmente pelo aumento da

demanda global), o uso de tecnologias mais avangadas que permitam economias de escala,
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dentre outros. Dado essas motivagdes tradicionais para o crescimento dos mercados
internacionalmente, existem ainda fatores como a possibilidade de expansio dos mercados, a
melhoria da rentabilidade, o aproveitamento de economias de escala e escopo e vantagens
locacionais, que aparecem como beneficios ou incentivos para que as empresa se
internacionalize (Hitt et alii, 2001:320-323).

Diante disso, Hitt et alii (2001:337-343) destacam que as empresas podem ingressar
em mercados internacionais por meio de exporta¢des (caso de empresas que nfio tem recursos
suficientes para fazer algo diferente, visto que, exportar ndo requer despesas com o
estabelecimento de operagdo em paises hospedeiros, mas muitas vezes estabelece os meios de
marketing e distribuigdo de produtos); de aliangas estratégicas ou formagdo de joint-ventures
(quando duas ou mais empresas se juntam para formar uma terceira, compartilhando recursos
para entrar em novo mercado); fuses e aquisi¢bes — bronwfield (refere-se a compra de
empresas ja existentes por meio de operagdes cross-border ou transfronteirigas, que
aumentam o grau de internacionaliza¢@o); ou por implantag¢do — greenfield (sdo investimentos
novos, construgdo de novas plantas industriais, e neste caso, a companhia tende a ter maior
controle sobre a tecnologia, produgéio e mercado). -

Os determinantes dessa estratégia de internacionalizagio podem ser sistémicos
(macroecondmicos), estruturais (mesoeconémicos) ou empresariais (microecondmicos). Mais
sspecificamente, os fatores sistémicos dizem respeito as questdes nacionais, seja do pais
=rnissor, seja do pafs recebedor do Investimento Direto Estrangeiro (IDE), como por exemplo,
¢ PIB (produto interno bruto), a taxa de cdmbio, a politica industrial e comercial. Ja os fatores
sstruturais referem-se a dindmica competitiva da industria, como economia de escala minima,
=ovas tecnologias ¢ interdependéncia oligopolistica. Por fim, os fatores empresariais
zzlacionam-se as especificidades das firmas que, por sua vez, dependem de uma série de
“tores, tais como, a estrutura do capital, a trajetdria passada da empresa (path-dependence) e
z “axa de aversdo ao risco.

Ainda em relagfo as estratégias de internacionaliza¢do, Dunning (1993) aborda quatro
“-centivos/ motivagdes para a internacionalizagdo das empresas: i) Market-seeking:
“zyestimentos orientados para a exploragdo do mercado doméstico do pais hospedeiro; i)
Resource seeking: investimentos que visdo a exploragdio de recursos naturais, mio-de-obra
barata e ndo qualificada; iii) Efficiency seeking: investimentos que visdo a melhoria ¢ a
racionaliza¢o das subsidiarias (cada uma se especializa no que faz de melhor); iv) Strategic

asset seeking: investimentos que visdo a melhoria dos recursos e competéncias da empresa,
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1.3.4 - ESTRATEGIAS COOPERATIVAS

A quarta e ultima dimensdo de estratégia analisada ¢ a das estratégias cooperativas que
tém como forma primdria as aliangas estratégicas. Uns dos fundamentos das estratégias
cooperativas residem na teoria da RBV (Visdio Baseada em Recursos). Neste sentido, pode-se
dizer que as aliangas estratégicas sdo sociedades entre firmas que ocorrem por meio da
combinagdo de recursos, capacitagdes e competéncias essenciais com interesses mutuos em
termos de projetos, fabrica ou distribui¢do de bens e servigos e, geralmente, sdo formadas
entre empresas concorrentes (horizontal) ou com clientes e fornecedores (vertical) e entre
empresas de paises diferentes (aliangas do tipo cross-border).

De acordo com Hitt et alii (2001:362-364) e De Paula (2002:41) existem vérios tipos
de aliangas estratégicas: i) Joint-venture: ocorre quando duas ou mais empresas criam uma
companhia independente, combinando seus ativos. S&o operagdes que envolvem participagio
aciondria. Sendo assim, ¢ mais facil operar por meio de joint-venture do que por F&A,; ii)
Aliangas estratégicas com relacionamento patrimonial (equit strategic aliiance): consiste em
sécios que possuem porcentagens diferentes de direito de propriedade em um
empreendimento novo; iif) Aliangas estratégicas sem relacionamento patrimonial: sio acordos
temporarios, com compartilhamento de canais de distribui¢fio e de informacdo; iv) Coalizio
técita: ocorre quando firmas de uma industria se unem para reduzir a quantidade produzida
abaixo do nivel competitivo da industria com o objetivo de elevar seus precos. Essa é a prética
da formagdo de cartéis, que é uma pratica anticompetitiva. Como ser4 analisado nos préximos
capitulos, no caso particular das empresas de mineragfio, a forma principal de estratégias
cooperativas é a formagéo de joint-ventures.

Hitt et alii (2001:368-384) ressaltam que as estratégias cooperativas podem ser
complementares, ou seja, tem o objetivo de aproveitar as oportunidades de mercado por meio
da combinacdo dos ativos e competéncias das empresas envolvidas. Estas aliangas podem ser
verticais, que sfo aliangas formadas por empresas que atuam em diferentes estdgios da cadeia
produtiva, incluindo a légica da terceirizagdo — seria uma joinf-venture entre um produtor e
um fornecedor, ao longo da cadeia produtiva, por exemplo; ou horizontais, que sfo aliangas
formadas por empresas que atuam dentro da mesma cadeia produtiva.

As aliangas estratégicas podem também envolver a internacionalizago. A intengdo ¢

desenvolver aliancas que tem alta probabilidade de incrementar as estratégias competitivas
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das firmas. O objetivo nfio ¢ construir aliangas apenas domésticas ou cross-border e sim
realizar aliangas com expectativa de contribui¢fio para o sucesso das estratégias cooperativas.
Este tipo de alianga envolve o aproveitamento de recursos € competéncias de ambas
empresas, a nacional e a estrangeira, e podem aparecer como resultado de politicas
governamentais.

Geralmente, as joint-ventures sdo formadas para a produgdo de alguns produtos. No
caso particular da mineragéo, ¢ importante ressaltar uma tendéncia em termos da formagfo de
aliangas estratégicas. Como constatado nos capitulos posteriores, muitas das aliangas
formadas por estas empresas vém tendo como objetivo, o desenvolvimento de pesquisa

mineral e ndo de produgio propriamente dita.
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CAPITULO Il — TENDENCIAS DO SETOR DE MINERACAO
MUNDIAL E LATINO-AMERICANO

Ao longo dos anos 1970 e 1980, a demanda por minerais e metais havia diminuido.
Entretanto, ao longo dos anos 1990, esta tendéncia foi revertida quando se pdde verificar um
crescimento da demanda em ritmo superior ao crescimento do PIB mundial (Campodénico &
Ortiz, 2002:5). As mudangas de politica econdmica verificadas nos paises em
desenvolvimento foram de fundamental importincia para a determinagdo do aumento da
capacidade de produgfo em dmbito mundial, na medida em que essas mudancas facilitaram a
entrada de investimentos estrangeiros no setor.

Este capitulo tem como objetivo apresentar os determinantes do aumento do fluxo de
capital estrangeiro em dire¢do aos paises em desenvolvimento, sobretudo sob a forma de F&A
e a tendéncia a reestruturagdo e a formagdio de aliangas estratégicas nos paises latino-
americanos. Para isso, a préxima se¢do apresenta o comportamento dos pregos e da demanda
mundial por minerais. Em seguida, foram expostos os principais casos de F&A na minerago
mundial. A segfio 2.2 aborda as tendéncias da mineragdo latino-americana, qual seja, a
reestruturagdio do setor, devido especialmente & entrada de capital estrangeiro e a formagéo de

aliangas estratégicas.

2.1 — TENDENCIAS NA MINERACAO MUNDIAL

A necessidade de fortalecer as empresas do setor para elevar sua rentabilidade, para
melhorar sua capacidade de captar fundos de investimentos nas bolsas de valores e dinamizar
o setor produtivo, que havia perdido sua participa¢dio relativa no comércio mundial, foram
razbes que contribuiram para o aumento dos fluxos de investimentos diretos estrangeiros,
principalmente sob a forma de F&A na mineragdo mundial, especialmente apds a segunda
metade dos anos 1990. As grandes mineradoras mupdiais passaram a considerar os paises

latino-americanos como boas opgdes de investimento, determinando, assim, um importante

fluxo de investimentos para estes paises.
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2.1.1 - O COMPORTAMENTO DA DEMANDA MUNDIAL E DOS PRECOS

~ As crises econdmico-financeiras ocorridas nos paises em desenvolvimento, ao longo
da década de noventa, causaram um importante decréscimo na taxa de crescimento do PIB
mundial, que s6 voltou a elevar no final desse periodo, com a recuperacdio dos Estados
Unidos, da Unido Européia e dos paises asidticos. Em contrapartida, como reflexo do
processo de globalizagfio, as taxas de crescimento do comércio mundial permaneceram
crescentes nesse periodo, chegando a 12% no ano 2000. Este panorama sé foi revertido em
2001, quando o clima recessivo mundial se traduziu em uma contragdo do comércio exterior
mundial, representado por uma taxa de crescimento negativa de 0,9%. Essa desaceleragiio
econdmica mundial foi decisiva para a queda dos pregos dos produtos basicos fabricados
pelos paises latino-americanos, inclusive para os pre¢os dos minerais e metais.

Ao longo de toda década de 1990, os pregos dos minerais apresentaram fortes
oscilagBes, com constantes quedas nominais, principalmente a partir da segunda metade desse
periodo, especialmente para o cobre, ouro, zinco, aluminio e chumbo. Os pre¢os do minério
de ferro foram os que mais se mantiveram constantes embora a um nivel inferior ao verificado
em 1990 (Campododnico & Ortiz, 2002:12).. A queda nos. pregos foi acompanhada por um
aumento da demanda. Como pode ser observado no Gréfico 2.1, para varios minerais e
metais, o crescimento da demanda foi superior ao crescimento do PIB mundial que foi de
2,6%. A demanda por cobre e niquel cresceu 3,4% cada, a do ouro 2,9% e a do zinco e
aluminio, 2,7%.

Produtos como o cobre, niquel, zinco, aluminio e ouro também apresentaram, ao longo
do periodo 1990 — 2000, taxas de crescimento superiores ao PIB mundial dos paises

avancados, que foi de 2,4%. Para Campodonico &.Ortiz (2002:10) “Estas tasas de crecimiento
indican que la industria de minerales y metales mantiene su vigencia, a pesar de que no tiene la dindmica de

otros sectores que han emergido en la década de 1990”. E fato que, em termos relativos, a atividade de
mineragdo venha apresentando uma propor¢do cada vez menor do PIB mundial, mas isso néo
significa que a demanda absoluta por metais venha caindo. Pelo contrario, a demanda vem

apresentando crescimento, principalmente devido ao aquecimento das economias asiaticas,

especialmente a chinesa (ver BOX 2.1).
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Grifico 2.1 - Demanda Mundial por Produtos Minerais X Taxa de Crescimento do PIB
Mundial, 1990 — 2001

3,5

2,5

%

Aluminio Ferro j Ouro Chumbo Zinco

~ 7 PIM Mundial
wemm—= PIB de Paises Avangados
Fonte: Campodénico & Ortiz, 2002:10.

Box S

Chinil’\\- (0) M(oto‘r, ‘dkakE&c\bnomla Munclrji\l\hes‘se\ltiiici‘qdo S‘é;culo XXI

Neste inicio de século, a economla chmesa ‘aparece como sendo o grande mecanismo

propulsor da econorrua mundlal O pals vemapresentandohum crescnmento -acelerado e

sustentado nos ultlmos 25 anos, com uma taxa‘ de ’cresmmento medlo anual do PIB de 9,4%.

Em 2003, o pafs produziu US$ 1 45 trllhoes;

chinesas cresceram 14, 4% ao ano ou 283% no ‘-penodo, ‘enquanto que as 1mportac;oes

Entre 08 anos de 1992 e 2002, as exportacGes

cresceram 13, 9% 40 Mo oU 266% no per1odo

i
\l
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Como obJ etivo v1ab1hzar seu cresci mento econormco a Chma au.mentou significativamente

o consumo de produtos minerais. Como pode ser observado no gréﬁco abaixo, em 2004, a
China consumlu 29% do aco produ21do mundlalmente, 28% do mmerlo de ferro, 19% do
aluminio ‘¢’ cobre, 22% do zinco e 9% do mquel 19 aumento da demanda chinesa por
produtos minerais vem sendo reflexo dos fortes investimentos em infra-estrutura e
construgdo civil, bem como do crescimento da produc;ao de bens de capital e bens de

consumo duravelis, 1mpuls1onados pelo dmam1smo das exportac;oes. 5

Participa¢iio Chine_sa:nb\ ConsumoMundlal de Pliofdut‘os Minerais (%), 2004

0 — e e s ey
Ago Minério de Ferro Zingo. St Cobre ot Aluminio

Fonte: Stoliar, 2004:3. ,

A China vem contmbumdo de forma mgmﬁcatwa com a recuperagao econdmica mundlal
principalmente a dos paxses Iatlno-amerlcanos om destaque para 0 Brasﬂ As exportagdes
brasileiras para a-China cresceram 61% a0, ano no perlodo 1999 2003 As exportagBes

brasileiras para a. Chma sao fortemente concentradas em setores mtenswos em recursos

naturais, pr1n01palmente a SO_]a e seus derlvados, mlnérlo‘ de ferro e produtos siderurgicos.

Em conjunto, esses segmentos respondem por 68% das exportac;oes brasﬂelras direcionadas

a China, além de vir contmbumdo com elevados saldosposmvo na balanga comerc:lal em

2003e2004(ver0amtulow7; S
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Na visdo de alguns autores, como por exemplo, Albavera et alii (1999), os motivos
que ocasionaram a queda nos pregos dos minerais e metais, ao longo da década de noventa,
estdo directamente relacionados & fendmenos do lado da oferta e nfo da demanda. Segundo
eles, a atividade de mineragdo é considerada tradicionalmente, como “tomadora de prego” ¢ a
industria atua com a estratégia de redugdio dos custos de produgdo, j4 que os precos sio
cotados internacionalmente. Como conseqii€ncia, as empresas fizeram muitos poucos esfor¢os
para se adequarem ao aumento da demanda. Na viséo destes autores, tanto ¢ verdade que as
empresas privilegiaram as estratégias de redugdio de custos, que elas optaram por realizar
F&A, sobretudo na segunda metade dos anos 1990. De forma geral, pode-se dizer que as

principais causas para a reducdio dos pregos dos minerais e metais, ao longo desses anos

foram:;

» A concep¢io de que a atividade de mineragdo é uma atividade “tomadora de
precos” e, por isso, a Unica estratégia possivel seria a redugdo dos custos de

produgdo e o aproveitamento de economias de escala;

» O aumento da oferta individual das empresas de mineragfio, mesmo em perfodos

de queda nos pregos;

» Fatores como, o colapso do bloco soviético, as crises econdmico-financeiras dos
paises em desenvolvimento € a desaceleragdo econdmica mundial em 2001, que

" causaram grandes oscilagdes na demanda mundial por minerais e metais;

= E o processo de abertura e desregulamentagdo nos paises em desenvolvimento,
desencadeado num movimento de privatizagdo, fusfio e aquisi¢do, o que ocasionou

um aumento na oferta de minerais e metais, € consequentemente, queda nos

pregos;

A Tabela 2.1 mostra que no periodo 1996 — 2001, a oferta mundial dos produtos
minerais cresceu a uma média de 3%, com excegdo do minério de ferro que manteve um ritmo
de produ¢do bastante constante (0,3%). Por sua vez, estes produtos obtiveram quedas

significativas de pregos, especialmente o chumbo (-38,5%), o cobre (-31,2%) e o ouro (-

Thais Regina Spanazzi de Oliveira



Capitulo II — Tendéncias do Setor de Mineracdo Mundial e Latino-Americano - 46

30,1%). Novamente a excegéio foi o minério de ferro, que fechou o periodo com crescimento

de 1,2%.

Tabela 2.1 - Taxas de Crescimento da Oferta Mundial e dos Precos de Produtos
Minerais, 1996 — 2001

Aluminio® | Cobre® Mménoﬂ Niquel® Ouro®® | Chumbo® | Zinco®
de Ferro
Taxa de Crescimento
da Producdo Mineral 3,5 3,7 0,3 3,1 1,8 3,4 3,7
Mundial (%)
Variagdes % de 4,12% | 31,22 1,23 2075 | 30,1 385 | -13,63
Precos (correntes)

(a) Série de pregos para 1996 — 2001 e em US$/toneladas.
(b) Série de precos para 1996 — 2001 e em US$/ongas troy.
(c) Série historica de pregos dos metais bésicos em US$/toneladas (1996-2001), negociados na London Metal

Exchange — LME.
Fonte: elaboragdo propria a partir de dados fornecidos por Campodénico & Ortiz (2002:16-18), DNPM (2005) e

Prospecto da CVRD (2002:28).

Contudo, os pregos dos minerais e metais vém realizando uma trajetéria de
recuperagio, sobretudo a partir de 2001. Desta vez, o aumento de pregos dos minerais esta
diretamente ligado 4 demanda que vem apresentando significativas elevagdes, especialmente a
chinesa. Neste ponto, constata-se que a teoria de qﬁe a minefagéo ¢ uma atividade “tomadora
de precos” ndo se verifica num ambiente de crescente abertura e desregulamentaciio das
economias em desenvolvimento. A Tabela 2.2 apresenta o comportamento dos pregos do
ouro, cobre e minério de ferro, no periodo 2000 — 2005. Os pregos do cobre, por exemplo, se
forem comparados com os dos ultimos 16 anos, alcangaram a cotagdo mdxima em fevereiro
de 2005, na London Exchange Metal — LME (US§$ 1,45/lb, ou US$ 3.205 mil a tonelada
~.étrica para entrega em 3 meses). Em grande medida, esta elevagdo ocorreu pela politica de
~zducio da produgdo da Codelco, maior produtora de cobre do mundo. Entre 2000 — 2005, os
=-ecos do cobre apresentaram elevagfio média de 55%, enquanto que os pregos do ouro
ezresentaram aumento de 77%.

Outro importante exemplo € o da CVRD, .que em fevereiro de 2005, conseguiu
-eajuste de 71,5%, em relagdo a 2004, para os pregos do minério de ferro, tipo fino, com a
“zaonesa Nippon Steel e outras fabricantes locais. Este reajuste serve de referéncia para todos
s contratos entre mineradoras de ferro e produtores de ago, inclusive no Brasil. Entre 2000 e

2205, os pregos do minério de ferro apresentaram clevagio média de 112%. Vale lembrar que

a CVRD ¢é a maior mineradora de ferro do mundo. e a primeira em volume exportado, com
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34% do mercado transoceénico de minério de ferro. A capacidade da companhia em elevar os
pregos internacionais do minério de ferro revela que a ela tem poder de mercado em ambito
internacional, ainda que ndo como monopolista, mas certamente como lider. Exemplos como
o da Codelco e da CVRD evidenciam que, a0 menos nesse inicio dos anos 2000, a atividade

de mineragéo esta longe de ser uma atividade tida como “tomadora de pregos” internacionais.

Tabela 2.2 - Evolu¢io dos Precos dos Minerais, 2000 — 2005

2000 2001 2002 2003 2004 2005* 2000 -2005
Ouro? , 284 265 281 368 408 440 55%
Cobre ° 0,82 0,72 0,7 0,8 1,3 1,45 77%
Y\/Iinério de Ferro ¢ 15,9 15,64 15,33 16,67 19,67 33,75 112%
* US$/ongas.
b US$ ¢/Ib de acordo com a Bolsa de Metais de Londres — LME.
*US$ mil.

* Pregos referentes ao més de Fevereiro de 2005,
Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da LME, Relatérios CVRD e Buenaventura.

2.1.2 - FUSOES E AQUISICOES

Desde os anos 1990, verifica-se um importante fluxo de operagdes de fusdes e
zquisi¢des (F&A) em todo o mundo, em particular as do tipo cross-border (transfronteirigas).
Constata-se que as F&A tém estreita ligag8o com os investimentos diretos estrangeiros (IDE).
£ década de noventa tem como caracteristica que, diversamente das anteriores, as F&A se
~onstitufram no principal objetivo dos IDE, em substitui¢do as inversdes direcionadas para a
‘=stalacdo de subsididrias e construgdo de novas plantas. De fato, o IDE deve ser entendido de
“rma ampliada, incorporando néo sé investimentos em novas plantas industriais (greenfield)
por empresas isoladas ou em joint-ventures, mas principalmente F&A de empresas locais para
empreender e reorganizar operagdes ja existentes (brownfield).

As reformas econdmicas de liberalizagdo comercial e financeira e o processo de
privatizagfio, implementado nos pafses latino-americanos, principiado pelo Chile ji nos anos
1970, e especialmente a partir do inicio dos anos 1990 para os demais pafses da regido,
desencadeou um importante fluxo de capitais para esta regifio, em sua maioria sob a forma de
fusdes e aquisi¢des. Em outras palavras, o tipo predominante de IDE foi o inward, no qual

destacam-se as F&A do tipo cross-border. De acordo com os dados da Thomson Financial

5 Processos inward de internacionalizagfio: o termo significa internacionalizagdo para dentro, ou seja, sio os
investimentos estrangeiros direcionados a um pais.
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Securites Data, em praticamente todos os setores das economias latino-americanas pode-se
verificar um aumento do fluxo de investimentos estrangeiros. O setor de mineragéo ndo fugiu
a regra. E bem verdade que essas mudangas patrimoniais afetaram mais intensamente o
segmento de minerais metalicos, no qual se constata que as empresas nfo apenas aumentaram
seu tamanho, como se tornaram ainda mais internacionalizadas.

Estima-se que o valor das F&A na mineragdo mundial tenha evoluido de US$ 16,5
bilhdes (em 1995) para US$ 25,7 bilhdes (em 1998) e para mais de US$ 40 bilhdes (em
2001). Considerando o periodo 1995 — 2001, mais de 520 transa¢des de F&A na mineraco

mundial foram contabilizadas (Tabela 2.3).

Tabela 2.3 - Fusdes e Aquisicdes na Mineragiio Mundial entre 1995 —2001

Periodo Volume Total (US$ bilhGes) Niumero de Transag¢des (>10 MUSD)
1995 16,5 47
1996 ’ 12,5 82
1997 18,5 91
1998 25,7 88
1999 19,1 100
2000 18,7 80
2001 40,9 81

Fonte: Raw Materials Data, M&A Register, Stockolon, 2002, citado por Ericsson, 2002.

R

Vérios foram os elementos que favorecerani du estimularam esse movimento de
reestruturaciio patrimonial. Do lado positivo, observa-se um processo de privatizagdo em
alguns paises em desenvolvimento combinado com uma menor restri¢do a participagdo do
capital estrangeiro. Do lado negativo, a trajetéria secular de queda dos pregos reais das
commodities minerais também induziu o processo de F&A. E claro que, no momento atual, os
elevados pregos praticados em vérios dos mercados minerais tende a obscurecer a importancia
deste fator, que foi bastante relevante num passado nfio muito distante.

Entre os anos 2000 e 2001 ocorreram transagdes envolvendo grandes empresas de
minerago, dentre as quais pode-se destacar a fus@o da Billiton com a BHP e a aquisi¢io da
De Beers pela Anglo American, ambas por montantes superiores a US$ 10 bilhdes. O
Quadro 2.1 apresenta as 20 transagBes mais importantes de F&A na mineragdo mundial,
entre os anos 2000 — 2001, nas quais se destacam aquisi¢@es realizadas pela Alcan, Newmont,
Barrick, Rio Tinto, dentre outras. Como pode ser observado, as maiores transagdes de F&A

ocorreram nos segmentos de diamantes (27%), aluminio/ alumina (16%) e ouro (10%). As
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transagdes entre a BHP e Billiton e Rio Tinto e North, consideradas como diversificadas,

atingiram 34% do total de F&A.

Quadro 2.1 - As 20 Maiores Transacdes de Fusdes e Aquisi¢des na Mineracio Mundial -

2000 — 2001
Ano Adquirente Adquirida Setor Mont.ant~e (US$
milhdes)
1 | 2001 BHP Billiton Diversificado 14.500,00
2 | 2001 Anglo American De Beers Diamantes 11.440,00
3 | 2000 Alcan Algroup Aluminio 4.400,00
4 | 2001 Newmont Normandy Ouro 2.365,00
5 | 2001 Barrick Homestake Ouro 2.282,00
6 | 2000 Rio Tinto North Diversificado 2.030,00
7 | 2000 Billiton Worseley Alumina 1.490,00
8 | 2000 Billiton Rio Algom Metais Bésicos 1.200,00
9 | 2001 Civen Investcorp Degussa Huls Metais Preciosos 1.091,00
i 2001 Teck Cominco Zinco 891,00
Z 2000 Rio Tinto Comalco Aluminio 870,00
z 2000 CVRD Samitri Minério de Ferro 833,00
23 | 2001 CVRD Ferteco Minério de Ferro 696,00
z 2000 Newmont Battle Mountain Ouro 557,00
Z 2000 De Beers Venetia Diamantes 533,00
- 2001 Xstrata Asturianade Zinc *© | - " Zinco 495,00
- 2001 Centure Fundicién Hawesville Aluminio 468,00
z 2000 Rio Tinto Ashaton Diamantes 413,00
1o 2001 BHP Diament Diamantes 408,00
Z0 | 2000 Billiton Gove Alumina/ Bauxita 393,00

?onte: Raw Materials Data, M & A register, Stockholm, Ericsson, 2002,

Afora as questdes regulatérias e de pregos, de modo simplificado, pode-se diferenciar
dois grandes objetivos para o rearranjo patrimonial na minerag¢fo mundial. O primeiro e mais
freqiiente foi a ampliagdo do controle do mercado e a busca de sinergia, enquanto que o
segundo foi a diversificagdo. No primeiro caso, as empresas aumentam a sua participagdo em
segmentos em que ja atuam. Na indtstria mineral, vérios exemplos sdo suficientes para
ilustrar tal situagfo: No ano 2002, a norte-americana Newmont transformou-se na maior
produtora mundial de ouro ao comprar mais de 92% da australiana Normandy por US$ 4,56
bilhdes depois que a Anglo Gold desistiu de disputar pela empresa.

Na industria de aluminio, a Alcoa, adquiriu a Reynolds Metals. No inicio do ano 2000,
a Reynolds cedeu a oferta da Alcoa, apds duas recusas. A transac¢do foi no valor de US$ 4,6

bilhdes em cash ou US$ 69 por agdo. A Alcoa assumiu US$ 1,5 bilhdo em divisas da
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Reynolds. Ainda nessa mesma industria, no ano 2000, a Alcan e a Algroup se fusionaram e,
em 2003, a Alcan obteve o controle aciondrio da francesa Pechiney, por meio de um take-over
hostil. A oferta foi no valor de US$ 6,2 bilhdes. Com essa transagfio, a Alcan passou a ser
lider na produ¢éio mundial de aluminio. Essas trés transa¢des totalizaram US$ 13,5 bilhdes.

O terceiro exemplo é da Companhia Vale do Rio Doce (CVRD), que desde 2000
empreendeu uma vigorosa estratégia de aquisigdes na mineragdo de ferro. Ela comprou a
Samitri (e 50% da Samarco), a Socoimex, a Ferteco e a Caemi, no Brasil, ¢ 50% da GIIC, no
Bahrein. Nesse mercado, vale a pena também mencionar a aquisigdo da North pela Rio Tinto,
no ano 2000. Como fruto destas operagdes, a participagdo da CVRD, Rio Tinto ¢ BHP
Billiton, que sfo as trés maiores companhias no comércio transocednico de minério de ferro,
passaram de 47,5% (em 1996) para 69,3% (em 2003). Em termos da produgdo mundial, a
participagdo conjunta das trés maiores cresceu de 11,3% (em 1975) para 17,8% (em 1990),
21% (em 1995) e 36% (em 2003).

Entretanto, nem todo o rearranjo patrimonial teve a motivagdo de deter maior controle
2= mercado e a busca de sinergias operacionais. Tendo em vista o objetivo de reduzir a
Z=pendéncia de um mineral ou de um pais em particular, algumas transagdes foram motivadas
=zla diversificagfo, embora no dmbito da mineragfo. Alids, a maior operagdo ja realizada no
sztor, no mundo, teve esta motiva¢do. Trata-se da mega-fusfio entre a australiana BHP ¢ a
~-itanica Billiton, dando origem a BHP Billiton, em margo de 2001. A transagfo foi estimada
=mn US$ 14,5 bilhdes. A BHP Billiton passou a contar com um portf6lio bastante amplo de
~-odutos, incluindo aluminio, ferro, cobre, petrdleo e gas, diamantes, prata, chumbo e zinco.

O processo de F&A tem levado a um aumento de concentragio da inddstria de
~ineragfio, em nivel mundial. Como pode ser constatado no Quadro 2.2, de 2000 para 2001,
¢. concentracdo das trés maiores empresas aumentou de 13% para 13,8%. Entre as dez maiores
empresas, a Anglo American, que tinha a maior participagéo na produgéo mundial, teve uma
perda de participagfio de 1,6% entre os anos de 2000 — 2001. Enquanto a Rio Tinto manteve
sa participagdo, a BHP Billiton aumentou sua participagéo de 2,5% para 3,4%, refletindo as
“4rias aquisi¢des realizadas nesse periodo. E importante destacar a participagdo da canadense

Zarrick que saiu da 20° posi¢do em 2000 para a 9° posi¢fo em 2001, reflexo da compra da

~omestake.
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Quadro 2.2 - Ranking das Dez Maiores Empresas de Mineragio Mundial, 2000 ¢ 2001

Posi¢iio no Ranking . . " * Posig:.z"io "o
em 2001 Empresa Pais de Origem 2000 2001 Ranking em
2000

1 Anglo American Reino Unido 6,2 6,1 1

2 Rio Tinto Reino Unido 4,3 4,3 2

3 BHP Billiton Austréalia/ RU 2,5 34 3

4 CVRD Brasil 2,3 2,9 4

5 Norilsk Nickel Russia 2,1 2,1 5

6 Codelco Chile 1,9 1,9 6

7 Newmont Estados Unidos 1,3 1,9 9

8 Phelps Dodge Estados Unidos 1,4 1,4 7

9 Barrick Canad4a 0,8 1,4 20

10 Grupo México México 1,3 1,3 8

* Em % da produgdo mineral ndo-metalica do mundo ocidental.
Fonte: Raw MAterials Data, Stockholm 2002, citado por Ericsson, 2002: 4,

De forma geral, o que € importante ressaltar em termos das tendéncias do setor de
mineracio em contexto mundial é que, o setor vem realizando um movimento crescente no

sentido do aumento das fusdes e aquisi¢des, 0 que vem provocando a concentragiio do setor.

2.2 — TENDENCIAS NA MINERACAO LATINO-AMERICANA:
REORGANIZACAO PATRIMONIAL E FORMACAO DE ALIANCAS

ESTRATEGICAS

A mineragiio latino-americana vem passando, desde o inicio dos anos 1990, por um
processo de reorganiza¢do patrimonial. Este processo vem sendo conduzido, sobremaneira,
por grandes empresas mundiais, por meio do aumento do fluxo de investimentos estrangeiros
no setor. O objetivo desta segdo € mostrar que as empresas de mineragio mundial vém
apresentando um movimento no sentido do aumento :de sua presenga nos paises latino-
americanos por meio da compra de empresas ja estabelecidas, ou seja, F&A brownfield.
Como ser discutido na proxima segfo, véarios foram os fatores que influenciaram a entrada
destas empresas no setor de mineragdo latino-americano, dentre eles, as proprias estratégias
globais das empresas de minerag#o, as reformas de abertura e liberagdo comercial e financeira

¢ as mudangas na legislagdio especifica do setor.

Thais Regina Spanazzi de Oliveira



Capitulo II - Tendéncias do Setor de Mineracdo Mundial e Latino-Americano - 52

2.2.1 — FATORES QUE INFLUENCIARAM O AUMENTO DO FLUXO DE CAPITAL

ESTRANGEIRO NA MINERACAO LATINO-AMERICANA

Os baixos pre¢os dos minerais metélicos e ndo-metalicos, ao longo dos anos 1990,
implicaram em forte redugdo dos investimentos em exploragfo mineral em todo o mundo. O
processo de F&A desencadeado ao longo desse mesmo periodo teria sido outro fator relevante
para a diminuicio dos investimentos nessa atividade. Em 1997, os investimentos em
exploragfo mineragdo, em nivel mundial, chegaram a US$ 4,6 bilhdes, reduzindo para apenas
US$ 2 bilhdes em 2001, cifra mais baixa desde 1994. Entretanto, desde 1994, a América
Latina vem sendo o principal destino desses investimentos (Campodénico & Ortiz, 2002:42).
Como pode ser observado no Grifico 2.2, em 1993, 19,5% dos investimentos em exploragfio

mineral no mundo foram destinados para a América Latina, passando a 27,9% em 1997 e para

28,8% em 2001.

Grifico 2.2 - Investimentos em Explorac¢io Mineral na América Latina e no Mundo -
\ 1993 - 2001
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Fonte: Campodénico & Ortiz, 2002:42.

Thais Regina Spanazzi de Oliveira




Capitulo Il — Tendéncias do Setor de Mineracdo Mundial e Latino-Americano - 53

Varios foram os fatores que influenciaram o aumento dos investimentos em
exploraciio mineral destinados a Ameérica Latina®, Primeiramente, & importante destacar as
caracteristicas geologicas dos paises latino-americanos. Estes paises concentram 33% das
reservas mundiais de cobre, 25% de estanho e bauxita, 17% de niquel, 10% de zinco e 7% de
chumbo (Campodédnico & Ortiz, 2002:45). Além disso, as jazidas da regifio apresentam os
maiores teores minerais do mundo destas substancias.

Autores como Albavera et alii (1999:52) chamam atengfio para um segundo fator: a
adogdio de estratégias globais por parte das grandes mineradoras mundiais. Estas grandes
empresas administram vantagens competitivas em ambito mundial e otimizam integralmente
seus beneficios ao considerarem fatores de localizag@o que lhes possibilitam a minimizagio
dos custos de operagdo. Além da reduglio dos custos, a adogdo de estratégias globais
possibilita ainda beneficios advindos da especializagdo, seguranga e estabilidade no
abastecimento e flexibilidade da oferta.

Ainda na visio de Albavera et alii (1999:53), quando os fatores de competitividade do
agente nacional coincidem com as estratégias globais de grandes empresas, surge uma nova
oportunidade de investimento. Estes investimentos podem garantir o manejo sobre os custos e
a ampliagio da participagio de mercado. Ao mesmo tempo, os investimentos podem
determinar graus de especializago, cuja sustentabilidade no tempo ¢ relativa, a depender da
erosfio das vantagens naturais relacionadas com a incorporagéo € a acumulagfio de progresso
técnico.

Concomitantemente as estratégias globais das grandes mineradoras, outro fator que
influenciou o aumento dos investimentos na mineragdo latino-americana foram as mudangas
de abertura econdmica e liberalizagdo, bem como o processo de privatizagdo promovido pelos
paises da regiio. Como mencionado anteriormente, esse processo de abertura e
desregulamentagiio proporcionou um aumento no. fluxo de IDE direcionado para a regiéo,
inclusive em diregfio ao setor de mineragdo. Na consep¢do de Albavera et alii (1999:27),
como a atividade de mineragio era considerada como ‘“‘tomadora de pre¢os internacionais”,
estas mudancas possibilitaram as empresas do setor se abastecer de insumos e bens de capital
a pre¢os mais competitivos no mercado.

Esse processo de abertura e liberalizagdo trouxe mudangas na legislacio especifica
para o setor de minera¢io. A maioria dos paises da regidio realizou mudangas substanciais em

suas legislacdes minerais, ao longo dos anos 1990, com excegdo do Chile que foi o precursor

6 , ; anci
Esta enumeragéio niio est4 representando uma ordem crescente de importincia.
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das reformas de abertura e desregulamentagfo. De forma geral, estas mudangas possibilitaram
a entrada de investidores estrangeiros no setor, desde a prospecgfo e exploragdo até a
concessdo de minas. Estas mudangas possibilitaram um maior grau de confianga aos agentes
internacionais, o que teria determinado uma segunda onda de IDE na mineragfio mundial,
sobretudo a partir de 2001.

A Tabela 2.4 apresenta os investimentos projetados para a mineragdo mundial ao
longo do periodo 1999 — 2007. Como pode ser constatado, o principal destino dos
investimentos € a América Latina e Caribe (32,4%), seguido pela América do Norte (25,6%) e
Asia (17,6%). O destino destes investimentos vem ocorrendo preferencialmente para o cobre
(28%), aluminio (18%), ouro (11%) e minério de ferro (10%). Ressalta-se também que estes
investimentos vém sendo no sentido do pafs estrangeiro para a regido (doméstico),

especialmente sob a forma de F&A (inward) ou formagdo de joint-ventures.

Tabela 2.4 - Investimentos na Minera¢iio Mundial, 1999 — 2007

Distribui¢fio Geografica Distribui¢io por Substincia Mineral

América Latina e Caribe 32,40% Cobre 28%
Ameérica do Norte 25,60% Aluminio 18%
Asia 17,60% Ouro 11%
Africa ' 11,50% Ferro 10%
Australia/ Oceania 10,40% Metais Ferrosos 6%
Europa 2,50% Zinco 4%
Outros 23%

Fonte: elaborado a partir de dados projetados pela Cepal, apresentados por Albavera et alii, 1999: 70-71.

2.2.2 — O PROCESSO DE INTERNACIONALIZAGCAO PATRIMONIAL DO SETOR DE

MINERACAO LATINO-AMERICANO

Como descrito na subsecdo anterior, véarios foram os fatores que contribuiram para o
aumento do fluxo de IDE direcionados & mineragfo latino-americana. Os investimentos em
mineragfio sio muito sensiveis as condi¢des internas que definem a competitividade. No caso
especifico do setor de mineracéo, a competitividadé deve ser entendida como a capacidade
que uma empresa tem de captar uma fragdo cada vez maior das transagSes mundiais
(participagio) com base no abastecimento de mercados (exportagdes) cada vez mais
dindmicos (posicionamento) — Albavera et alii (1999:43). Neste sentido, a competitividade

depende da capacidade para se explorar as potencialidades existentes, ampliando as reservas
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provaveis, factiveis e possiveis, susceptiveis de serem postas em condigdes rentaveis para que
a empresa possa aumentar sua participagdo no mercado mundial, seja via exportagdes, seja
por atuagdo em mercados estrangeiros. Diante disso, os paises latino-americanos,
principalmente a partir dos anos 1990, passaram a incentivar a entrada de investidores
estrangeiros com o objetivo de melhorar a competitividade das empresas e dos segmentos.

Na Figura 2.1, Daffés (1997:47) resumiu os fatores que influenciaram o aumento da
competitividade do setor de mineragdo latino-americano. De acordo com o autor, o processo
de abertura e desregulamentagfio das economias latino-americanas proporcionou maior
estabilidade politica, melhor controle sob as politicas cambial, tarifaria, tributaria, trabalhista,
dentre outras, estabeleceu novas regras para a entrada de investimentos estrangeiros e
institucionalizou o setor de mineragdo, bem como os setores de infra-estrutura (energia, agua,
telecomunicagdes, transportes, etc). Ao mesmo tempo, as leis ambientais, as leis de
governanga corporativa e os processos tecnoldgicos foram adequados & legislagdo
internacional. Estas mudangas vieram acompanhadas pela promogdo de investimentos
privados nacional e de maior confianga aos investidores estrangeiros.

Na América Latina, os IDE entraram principalmente por meio de F&A e
privatizagdes. Ao longo dos anos 1990, ocorreu mais de 90 transagdes de F&A e privatizagoes
na mineragiio, como pode ser observado no Grafico 2.3. Destas transa¢des, 55 foram
originadas dos Estados Unidos, 12 da Europa e América Latina cada, 7 da Asia e 1 da Africa.
O montante destas transagdes ultrapassou os US$ 6 bilhdes. E importante notar que, em
relaciio ao montante de investimentos, 61% originaram da prépria regifio.

Como reflexo do aumento de IDE na regifio, os.investimentos em exploragiio
diminuiram neste periodo, como pode ser comprovado no Grafico 2.4. O volume de
investimentos em 1997, por exemplo, alcangou US$ 1.120 milhdes. Entretanto, em 2001, os
investimentos apresentaram diminuigdo de 49%:em relagdo a 1997, como fruto do
desaquecimento das grandes economias. No Chile, os investimentos em mineragfo
apresentaram diminui¢io média de 48,7%, de 1997 para 2001, enquanto que no Brasil
regrediram 40,7% e no Peru 23,6%.

Concomitantemente ao processo de F&A e privatizagdo na mineragdio latino-
americana, nota-se um processo de formagfo de aliangas estratégicas ou joint-ventures, para o
desenvolvimento de grandes projetos. A formagdio desse tipo de alianga € benéfica tanto para
o investidor estrangeiro, quanto para o domeéstico, porque enquanto o produtor local se

beneficia do capital estrangeiro, o investidor estrangeiro aproveita o conhecimento técito do
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produtor local. Dentre as principais aliangas estratégicas, cita-se a associa¢iio da Newmont

com a peruana Buenaventura para exploragdo de ouro na mina Yanacocha (Peru), da norte-

americana Cyprus Amax e a chilena Codelco para exploragfo do projeto de cobre El Abra

(Chile) e da australiana Broken Hill com a inglesa Rio Tinto, para a exploragiio da maior mina

de cobre do mundo, a La Escondida (Chile).

Figura 2.1 — Determinantes da Competitividade no Setor de Mineragiio Latino —

Americano
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Grifico 2.3 - F&A e Privatizag¢des na Minera¢io Latino-Americana, 1990 — 1999
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Fonte: elaboragdo propria a partir de dados fornecidos pela base de dados da Thonson Financial Securites Data.

Grafico 2.4 - Investimentos em Exploraciio Mineral na América Latina, 1997 ¢ 2001
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Fonte: elaborado a partir de dados da Cepal fornecidos por Campodénico & Ortiz, 2002: 44,
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Resumindo, a entrada de investidores estrangeiros na mineragdio latino-americana,
além de ter gerado a internacionalizagfio do setor, proporcionou também sua reestruturagfo.
Além das condi¢Bes mineraldgicas destes paises e a localizagdo geografica favoravel que
influencia no custo de acesso e no tipo de impacto ambiental, as reformas macroecondmicas
geraram maior confianga aos investidores estrangeiros, na medida em que facilitaram e
diminufram as restrigdes a prospeccdo e exploragdo de recursos minerais. Desta maneira,
pode-se dizer que a tendéncia na mineragdo mundial, qual seja, um aumento do fluxo de
fusdes e aquisigBes coincidiu com a tendéncia latino-americana de reestruturagfo patrimonial,
ao passo em que essa reestruturagiio foi possibilitada, em grande medida, pela entrada de

investimentos estrangeiros na regifo, seja por F&A, seja pela formagdo de aliangas

estratégicas com companhias locais.
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CAPITULO III - MINERACAO NO CHILE: O CASO DA
CORPORACION NACIONAL DEL COBRE DE CHILE CODELCO

3.1 — INDUSTRIALIZACAO CHILENA

Apo6s a segunda grande guerra, o Chile havia estruturado uma economia tipicamente
fechada, protegida, no qual o Estado desempenhava um papel proeminente. Assim como nos
outros paises latino-americanos, a industrializagio ocorreu por meio do processo de
- dustrializagdo por substituigdo de importagdes (ISI). Neste modelo, o Chile foi um “caso
sxtremo”, porque operava com elevadas tarifas, com cotas de importagfio em todos os setores,
com restricio aos fluxos de capital estrangeiro e o Estado controlava, direta e indiretamente,
“ma parte considerdvel da atividade econdmica.

O governo do presidente Eduardo Frei Montalva (1964-70) privilegiou a estabilizagdo
ca economia, com cambio flutuante, iniciou uma reforma agriria e promoveu a
“~hilenizacién” ou nacionaliza¢dio do cobre. Ja o governo do presidente de esquerda Salvador
£ llende Gossens (1970-73), da Unidad Popular, procurou instaurar o socialismo no pafs,
zzrou profunda instabilidade macroecondmica: a demanda doméstica expandiu frente ao
zrescente aumento dos gastos publicos, as exportagdes cairam e diminuiram drasticamente os
“axos de capitais estrangeiros. Além disso, esse governo completou a nacionalizagdo da
- dustria de cobre e estatizou vdrias industrias e bancos no pais.

Os desequilibrios macroecondmicos no periodo 1970-73 foram graves: a taxa média
2= crescimento do PIB foi praticamente negativa, as exportagSes cairam, os investimentos
<‘minuiram para 16% do PIB diante da resisténcia do setor privado a nacionalizagdo do cobre.
C déficit fiscal alcangou 11,5% do PIB. Distor¢des estruturais e desequilibrios
macroeconémicbs como barreiras tariférias de 100%, cimbio sobrevalorizado, taxas de juros

negativas e controle do governo sobre grande parte da produgfo culminaram em um golpe

militar em 11 de Setembro de 1973 (Stallings, 2001:27).
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3.1.1 — A IMPORTANCIA DA MINERACAO NA FASE DE INDUSTRIALIZACAO

CHILENA

Até os anos 1960, a industria de cobre -primario do mudo ocidental encontrava-se
concentrada nas méos de um reduzido nucleo de empresas transnacionais, em sua maioria,
~orte-americanas. Estas empresas controlavam a oferta e a demanda por meio de integracéo
vertical com a industria de semi-manufaturados. Isto ocorria, pois todas as vezes que um
~ercado encontra-se concentrado nas mios de um grupo reduzido de empresas, as acdes ¢ as
=stratégias dessas companhias influenciavam sobre o comportamento da oferta, da demanda e
aos precos de mercado. Em conjunto, estes fatores constituiam importantes barreiras a entrada
d= novos produtores (Moussa, 1999:12-15).

Este controle oligopolistico comegou a fragilizar-se apds a Segunda Guerra Mundial,
caando ocorreu um boom de demanda por cobre, abrindo, portanto, a possibilidade de entrada
¢z novos produtores. Entretanto, a principal causa de diluigdo do poder de mercado das
crandes empresas transnacionais privadas foi a onda de nacionalizagfio do cobre nos anos
~960-70. ‘

Juntamente com as recentes empresas estatais, apareceram novos atores privados que
-zalizaram mudancas de propriedade e iniciaram um processo de reestruturagfo nas grandes
=mpresas privadas. Com essa nova configuragéo de mercado, os produtores perderam o poder
¢z influencia que tinham sobre os pregos do cobre e suas estratégias se focalizaram na

~a

~zdugfio dos custos de produgfio, para conseguirem um bom posicionamento frente ao

~ercado. A necessidade de reducio dos custos implicou um maior esforgo na busca de novas

“zcnologias e do melhoramento da gestdo empresarial.

)

Com a mineragio chilena de cobre néio foi diferente. O Chile é um pais com
2sundantes recursos minerais e este setor tem uma enorme importancia para a economia do
<4is, sobretudo ap6s a fase de nacionalizagdio do.cobre. Antes da nacionalizagéio do cobre, a
produgéio encontrava-se quase exclusivamente nas méos de produtores estrangeiros, enquanto
que o capital privado nacional se concentrava nas mdos de pequenos produtores de minerais
metalicos e ndo-metalicos.

Monguillansky (1999:120) apresentou fatores histéricos como as condigdes geoldgicas
do pais, um alto montante de capital requerido para a exploragdo das jazidas e o risco
subjacente a atividade de mineragdo, para justificar a auséncia de investidores domésticos na

mineragdo chilena de cobre, até os anos 1960. A verdadeira importincia do cobre para a
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economia chilena s6 foi reconhecida a partir da segunda metade dos anos 1960, quando o
governo propds a “chilenizacion” e, depois a “nacionalizacion pactada” das jazidas de cobre,
pertencentes até entdo a grandes empresas transnacionais norte-americanas. Em 1966, o
governo passou a exigir destas empresas que o cobre fosse vendido com base na cotagiio da
Bolsa de Metais de Londres, com supervisdo e controle do Departamento de Cobre, 6rgio
criado em 1955, pertencente ao Ministério de Minas, e nfio mais de acordo com seus préprios
interesses.

Somente em 1971, quando foi aprovada a nova Constituigio, as jazidas de cobre
chilenas foram de fato nacionalizadas, com a conseqiiente transferéncia de propriedade das
maos das empresas norte-americanas Anaconda, Kennecott e Cerro Corporation ao Estado
chileno. Em 1976, foi criada, pelo governo militar, a Corporacién Nacional del Cobre
(Codelco), formada por quatro divisGes: Chuquicamata, El Salvador, Andina ¢ El Teniente,
correspondendo a 84% da produgdo chilena de cobre comercializavel, desde entfo.

A nacionalizacio do cobre teria causado um certo “trauma” aos investidores
sstrangeiros e, por isso, o governo militar considerou fundamental desenvolver um marco
“astitucional, bem como uma legislagdo especifica para o setor, com o intuito de oferecer
confianga para o retorno dos investidores privados ao setor. O Decreto Ley N° 600 e o
Zstatuto de La Inversion Extranjera passou a regular a entrada, a capitalizagiio e as remessas
Ze capitais, assegurando a estabilidade da carga tributaria e a nio discriminagio em relagfio ao
empresariado nacional (Monguillansky, 1998:11). Esse marco regulatdrio foi reafirmado pela
Constituicdo Politica de 1980, como seré analisado na se¢fio 3.2.1.

Ent?o, é importante ressaltar que o setor de minerag#o chileno ocupou um papel pouco
sxpressivo na fase de industrializagdo do pais, uma vez que a produgio encontrava-se sob
~ssponsabilidade de empresas transnacionais, em sua maioria norte-americana. A minerago
35 ganhou um papel relevante ap6s a nacionalizagdo do cobre, quando o pais mudou sua

srientagio politica e econdmica € a producdo de cobre passou a ser de propriedade estatal.

2.2 — ABERTURA ECONOMICA NO CHILE

O Chile foi o pais precursor das reformas de abertura econdmica e liberalizagio na
América Latina. De acordo com Stallings (2001:23), este periodo pode ser dividido em quatro

sub-periodos. A primeira fase de reformas, que durou de 1973 a 1981, foi um periodo
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caracterizado por um processo rigido e ideolégico, de um conjunto de reformas estruturais e
politicas macroecon6micas, que ndo garantiu, de imediato, um processo de acumulagzo,
derivado de um desempenho altamente volatil, culminando em uma grave crise cambial e
bancdria, em um contexto politico instavel, fruto da instauragfo da ditadura militar. O cenério
internacional também era instavel diante da crise do petrdleo de 1973.

Dentre as primeiras reformas econdmicas realizadas pelo governo militar encontrava-
se a relacionada ao comércio exterior. O excesso de prote¢do & industria nacional no periodo
anterior teria prejudicado a eficiéncia das empresas, bem como os consumidores e
exportadores com pregos elevados, além de ter incentivado uma conduta baseada na captura
oportunista de renda (rent-seeking behavior). Frente a isso, foram eliminadas as barreiras nfio-
tarifarias e diminuidas e uniformizadas as barreiras tariférias.

No que tange 4 reforma do setor financeiro, esta foi realizada sem que antes houvesse
uma reforma do marco regulatdrio. De inicio, foram eliminadas as restrigdes as
intermediagdes financeiras, liberadas as taxas de juros (eliminaram o teto) e privatizados os
bancos. O resultado disso foi a expansdo descontrolada do crédito e das taxas de juros,
gerando uma crise financeira interna, logo no inicio da década de 1980. A abertura da conta
de capital, por sua vez, ocorreu de forma mais lenta do que a reforma comercial ¢ a
liberalizacdio financeira, pois havia a percep¢do de que uma grande afluéneia de capital
poderia minar a politica anti-inflaciondria, que era uma prioridade do governo (Stallings,
2001:29-35).

Somado a isso, os processos de privatizagdio, de liberalizagio dos pregos e de
modificacio das leis trabalhistas (dentre elas, o desmantelamento das organizagdes sindicais)
fortaleceu o setor privado, garantiu maior rentabilidade e maior seguranga em termos dos
direitos de propriedade. Ao mesmo tempo, o governo devolveu mais de 300 empresas,
principalmente do setor industrial, que haviam sido “assumidas” no governo anterior, mas que
ndo haviam sido legalmente transferidas ao governo. Alem disso, mais de 200 empresas do
setor industrial, financeiro e comercial, adquiridas pelo governo Allende, foram vendidas por
meio de oferta piblica de agdes ou por venda direta.....

A segunda fase de reformas compreende os anos de 1982 a 1984, periodo
caracterizado pela crise da divida. Na tentativa de amenizar a crise, tentou-se reverter as
politicas adotadas: do lado comercial, as tarifas foram elevadas, chegando a 30% em 1984,
além de ter sido estabelecido sobretaxa para varios produtos; o excesso de liberalizagdo

financeira gerou a quebra de vérios bancos, outros foram liquidados ou resgatados mediante
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civersos instrumentos; foram introduzidos também instrumentos de controle de capitais; o
processo de privatizagdo néo sé foi interrompido como também revertido. O governo assumiu
varios bancos que faliram, bem como varias empresas n#o-financeiras que se encontravam
muito endividadas. Stallings (2001:36) chamou atengéio para o fato de que em 1983 a
concentragiio de empresas nas maos do Estado foi maior do que durante o governo Allende.

A reforma tributaria de 1984 foi outro fator importante, pois estimulou a formacfo de
poupanca por parte das empresas bem como o aumento dos investimentos. Monguillansky
(1999:39) destacou que nos primeiros anos houve claramente um aumento sustentavel de
autofinanciamento por parte das empresas, entretanto, este comportamento nfo se manteve a
médio e longo prazo.

A terceira fase de reformas compreendeu o periodo 1985-1989 em que houve um
~storno ao processo de abertura e liberalizagdo inicial, porém com uma gestdo mais flexivel,
=rincipalmente no que diz respeito s variaveis de curto prazo. O resultado foi uma rapida
zaelhora no desempenho econdémico, principalmente frente a recuperagdo da crise. Na medida
=n que os efeitos da crise foram sendo revertidos, as barreiras tarifarias voltaram a diminuir
zrogressivamente, chegando a 15% em janeiro de 1988. Apds a crise, foi instituido um novo
~arco regulatorio para o setor bancirio (Ley General de Bancos de 1986), reformulada
-ovamente em 1997. As restrigdes quanto aos fluxos de capitais também foram liberadas
zradualmente. Em 1989, o Banco Central do Chile ganhou autonomia e foi estabelecido um
~avo plano para conversdo da divida (estrangeiros € chilenos poderiam adquirir divida local a
<-e¢os mais baixos e transformar seu valor nominal em pesos para efetuar investimentos
diretos).

Entre 1985 e 1989, promoveu-se uma segunda onda de privatizagdes com o objetivo
de voltar ao modelo inicialmente proposto, principalmente sob a forma de oferta piiblica de
acdes. Desconsiderando as empresas que foram absorvidas no perfodo anterior e
reprivatizadas neste, foram privatizadas mais 27 empresas de setores importantes da
economia, dentre eles, os telefones (CTC), telecomunicagdes (ENTEL), energia (ENDESA),
aco (CAP) e transporte aéreo (LAN). As grandes excegSes foram as empresas de cobre
(CODELCO), de petréleo (ENAP) e o Banco del Estado.

A partir de 1986 pode-se identificar um periodo de crescimento econdmico, sustentado
por uma aceleracdo na formag#o bruta de capital fixo (FBKF) que durou até o final dos anos

1990, frente ao efeito contdgio das crises econdmicas nos paises em desenvolvimento, Este
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crescimento foi fruto de uma agdo deliberada por parte do governo chileno em prol do
fortalecimento do setor privado e, principalmente dos grandes grupos econdmicos chilenos.

O quarto e ultimo periodo compreendem os anos de 1990 até os dias de hoje. As
reformas foram completadas e, a partir da segunda metade dos anos noventa, foi realizada
uma nova queda nas tarifas e retomado o processo de privatizagdo (principalmente sob a
forma de concessdes). Os tragos da politica macroecondmica foram mantidos, mas foram
introduzidos novos elementos em termos de regulagio. Apesar das crises financeiras
internacionais, ao longo deste perfodo, o pais obteve um sélido desempenho econdmico frente
3 maturidade de suas reformas e de uma habil gestdo macroeconomica (Stallings, 2001:24).

Neste ultimo periodo, ‘0s determinantes macroecondmicos dos investimentos
evoluiram de forma satisfatoria; a demanda interna cresceu a uma média de 8,5% ao ano, ao
passo em que houve um aumento da disponibilidade de crédito interno, enquanto que as taxas
de juros se mantiveram em um digito (média de 9% ao ano). Assim como nos outros paises

latino-americanos, os fluxos de capitais estrangeiros, ao longo dos anos 1990, aumentaram

significativamente. Um ponto importante a destacar é que, bem como nos outros paises latino-
americanos, a entrada de capital estrangeiro, neste periodo, foi destinada preferencialmente
aos investimentos: partes desses recursos foram destinados a compra de ativos ja existentes; a
associagio com empresas domésticas para a reestruturagdo de empresas endividadas, ou a
realizacdo de investimentos no exterior; outra boa parte de capital estrangeiro alimentou a
FBKF. O montante de investimento direto representou 50% de todo capit‘al que entrou no pais
(Stallings, 2001: 27 — 37).

O principal aspecto a ser destacado foi que no caso do Chile, os investimentos

estrangeiros foram capazes de gerar um forte dinamismo na formag#o bruta de capital interno.

A integracio entre o capital doméstico € o capital estrangeiro aumentou a capacidade de

financiamento de grandes projetos de investimento, barateou o custo de capital, facilitou a

incorporagio de novas tecnologias, ajudou no. desenvolvimento da capacidade empresarial,

além de ter gerado acesso mais facil a novos mercados e novas oportunidades de se fazer

negécios (Monguillansky, 1999:52). O Quadro 3.1 resume as reformas econdmicas

realizadas no Chile no periodo 1974 a 2000.
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Quadro 3.1 - Resumo das Reformas Econdmicas Implementadas no Chile no Periodo
entre 1974 — 2000

Reforma

1974 - 1981

1982 - 1984

1985 - 1989

1990 - 2000

Liberaliza¢do
das
importacdes

Eliminou as barreiras nédo
tarifarias; diminuiu as
tarifas de uma média de
94% a uma taxa uniforme
de 10%

Elevou as tarifas a
35%; colocou
sobretaxas a muitos
produtos

Rebaixou as tarifas a
uma taxa uniforme de
15%; manteve a
sobretaxa em alguns
produtos

Rebaixou as tarifas a
uma taxa uniforme de
11%; anunciou uma
nova redugfo das
tarifas para 6% no ano
de 2003; acordos de
comércio preferencial
introduziu a dispersio
de taxas

Liberalizagdo
Financeira
Doméstica

Eliminou o teto das taxas
de juros; eliminou a
existéncia de crédito
dirigido; reduziu os

depositos & vista de 80
para 10%; eliminou as
restricdes aos
empréstimos
estrangeiros; relaxou as
regras de regulagio e
supervisdo

Assumiu e liquidou os
bancos insolventes;
adquiriu empréstimos
nio rentéveis;
recapitalizou os
bancos; reprogramou
o0s empréstimos

Nova Lei dos Bancos
(1986): incrementou a
transparéncia do risco
de crédito; limitou os
empréstimos
"relacionados";
eliminou o seguro de
depo6sito; incrementou
a razdo capital-ativos;
restringiu a defini¢do
de insolvéncia

Adotou a razido
capital-ativos de 8%
do PIB, ampliou a
capacidade dos bancos
para poder dedicar-se
a outras atividades,
incluindo os
investimentos
internacionais

Abertura da
Conta
Capital

Permitiu que individuos
ou empresas passassemm a
entrar no pais com capital

estrangeiro, sujeitos as

limitagGes de montante e

vencimento; relaxou o
marco regulatério sobre
as operagdes cambiais
das institui¢Oes-
financeiras; permitiu que
os bancos estrangeiros
estabelecessem
subsidiarias; estabeleceu
regras iguais para banf:os
domésticos e estrangeiros

Suspendeu
temporariamente o
pagamento da divida,
restabeleceu os
controles de cAmbio;
reintroduziu outras
medidas para regular a
saida de fundos

Eliminou
gradualmente os
controles; outorgou
autonomia ao banco
central, estabeleceu
um plano de conversdo
da divida para oferecer
novos incentivos a
entrada de capital

Aplicou encaixes de
um ano as entradas de
financeiras em épocas

de abundancia, com
taxa maxima de 30%;

inspecionou as
aplicagbes de IDE
para impedir a evasfio
de encaixes; a medida
que diminufam as
entradas de capital,
reduziu os encaixes a
10% e logo a 0%

Privatizaciio

Devolveu as empresas
"assumidas" pelo
governo aos proprietarios
originais; vendeu as
empresas de propriedade
estatal de servigos

Assumiu 60% dos
ativos bancarios
privados e muitas

empresas ndo- -
financeiras endividadas

Reprivatizou as
empresas que haviam
sido assumidas
anteriormente pelo
governo; privatizou
(total e parcialmente)

Completou a
privatizagfio de
algumas empresas,
vendeu outras, iniciou
0 processo de
incorporagio do
capital privado nos

. - : co 27 das maiores .
industriais, financeirof ¢ C’ggll\)/?rllte: empresas que d setor setores de infra-
R < .
publicos e do setor de ! piiblico estrutura mediante
transporte ""concessdes”
Fonte: Stallings, 2001:29.
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3.2.1 - ABERTURA ECONOMICA E A MINERAGAO CHILENA

Como discutido anteriormente, ao longo da década de 1960-70, o governo chileno
criou uma legislagio especifica e um novo marco regulatorio para o setor de mineragéo
chileno. A Constitui¢do de 1980 ratificou o dominio do Estado chileno sobre as minas. Diante
disso, os investidores privados continuaram temendo agdes judiciais por parte do governo
chileno, tanto é que entre os anos de 1980 e 1987, os investimentos em mineragdo néo
ocorreram de forma significativa. De acordo com Monguillansky (1999:121), no periodo 1988
~ 1997, a média anual de divisas direcionadas ao setor de mineragfo representou 15% de todo
o montante que entrou no pais. Em comparacéo, 0s investimentos efetuados pela estatal
Codelco no periodo 1980 — 1987, em délares de 1995, alcangaram uma média de US$ 360
milhdes por ano, o que representa investimentos 2,5 vezes maiores que os vindos do exterior.

Somente nos anos 1990 os investidores estrangeiros passaram a investir de forma mais
significativa na mineragdo de cobre chilena. As mudangas no marco regulatorio apareceram
como pontos fundamentais. Foi criada a Ley Organica Constitucional ou Ley Minera que
instituiu o0 conceito de concessdo plena, diferente :do. termo concessdo normal, pois o

nascimento, subsisténcia € extingio das empresas estavam agora entregues ao Poder

judiciario, sem intervengdo de qualquer outra autoridade. O tempo de exploragio das minas

passou a ser indefinido, exigindo-se apenas 0 pagamento de uma taxa anual. As concessdes

passaram também a ser garantidas como sendo um direito de propriedade, ou seja, o titular

pode vender, hipotecar, dar em garantia ou transmitir. como herancga a concessdo, por seu valor

de mercado. Outro fator considerado positivo pelos: investidores estrangeiros foi o fato do

marco regulatério do setor de mineragdo chileno ndo mudar desde 1980 (Monguillansky,
1999:127). Num passado recente, mudangas no marco regulatorio. foram discutidas, mas néo

foram aprovadas pelo congresso. Isto pode ser considerado como positivo porque diminui o

grau de risco na tomada de decisdes de investimentos.
Em relagdo as empresas produtoras de cobre chilena, ¢ importante ressaltar que

existem trés tipos de empresas produtoras de cobre: a Codelco que ¢ a maior mineradora de

cobre do mundo; grandes mineradoras que representam um conjunto de empresas que

exportam diretamente sua produgdo como a Mantos Blancos, Disputada, El Abra, Escondida

(que ¢ a maior mina de cobre do mundo, pertencente atualmente & BHP Billiton e Rio Tinto),

dentre outras; e a pequena mineragdo, caracterizada por produtores que ndo exportam

diretamente o mineral ¢ que produz muito pouco cobre, equivalente a apenas 7% de todo o
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cobre produzido no pais. A Tabela 3.1 apresenta a participagdo percentual de cada tipo de

empresa sobre a produgfo total de cobre no Chile.

Tabela 3.1 - Participacio Percentual sobre a Produgiio Total de Cobre Chilena, 1980 —

1996
Participag¢fio Percentual
Tipo de Empresa/ Ano 1980 1985 1990 1995 1996
Codeleo 84,3 79,9 753 46,83 39,2
Outras Mineradoras de Grande Porte 5,9 10 13,8 44,6 53,8
Pequenas Mineradoras 9,8 10,1 10,9 8,0 7

Fonte: Monguillansky, 1999:123.

Desde o inicio da década de 1990, as mineradoras de grande porte vém ganhando
maior importancia na produgdo nacional de cobre, chegando a 53,8% do total produzido em
1996. Isto pode ser explicado pelo aumento significativo de novos investidores estrangeiros
no setor. Dois fatores podem ser considerados como sendo os mais relevantes para a atragdo
de investidores estrangeiros ao setor de mineragdo de cobre chileno: o primeiro seria de
carater histérico, referindo-se basicamente ao conjunto de transformagSes ocorridas no pafs
desde a década de 1970, como a nacionalizagdo do cobre, o golpe militar, seguido da brusca
mudanca no modelo econdmico e suas conseqiientes mudangas institucionais. E ébvio que
muitos anos tiveram que passar para que o pais recuperasse a confianga e os agentes

econdmicos estrangeiros voltassem a investir na mineragdo chilena.

O segundo fator e, nfo menos importante, refere-se basicamente a evolugdo da
indéstria mineral, especialmente a de cobre, em ambito mundial: ao longo dos anos 1970 —
1980, essa industria passou por dificuldades, especialmente em termos de oferta, demanda e
de pregos. As dificuldades encontradas foram: i) em termos da oferta: fase de desconcentragdo
da produgfio; ii) demanda: aparecimento de fortes substitutos do cobre, que nesse momento
apresentavam vantagem em termos tecnologicos € de pregos; iii) prego: periodo de queda.

A crise da divida agravou ainda mais a situagdo. A partir de meados dos anos 1980
essas condigdes passaram a se reverter. Uma massiva enirada de capitais estrangeiros na
mineragfio privada chilena s6 ocorreu, de fato, nos anos 1990. Fatores como aumento da
rentabilidade no setor derivado de uma fase positiva em termos de pregos, melhorias
tecnolégicas realizadas no periodo anterior que acarretaram em melhora de produtividade e

diminuicio dos custos de produgdo ¢ a estabilidade nas regras estabelecidas pelo marco
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regulatério, bem como a evolugdio politica e econbémica do pais, foram elementos que
favoreceram a entrada de investidores estrangeiros na mineragdo de cobre chilena.

Em termos gerais, ¢ importante ressaltar que na indistria de mineragdio de cobre
chilena pode-se destacar trés periodos: i) Até os anos 1960 em que houve uma concentragédo
oligopolistica da oferta de cobre nas méos de produtores transnacionais norte-americanos com
intensa integragdo vertical, sem grandes mudangas no progresso tecnoldgico € o consumo
centralizado nas mios dos paises industrializados; ii) De 1965-1980: periodo marcado por
uma onda de nacionalizacfio e entrada de novos participantes no mercado, com desintegragéo
vertical, intensificagdo do esfor¢o tecnolégico, desconcentragéio da oferta e descentralizagfio
da demanda de cobre frente & industrializagdo da Asia; iif) De 1990-2000: periodo marcado

pelos processos de privatizagdo, formagdo de grandes conglomerados e maior

internacionalizagio da produgdo. Neste periodo, a Codelco (estatal), assim como outras

empresas transnacionais privadas (dos EUA, Canadd, Australia e Japdo) passaram a ser os

principais atores do mercado de cobre mundial, representando uma reconcentragdo da oferta,

com desintegragio vertical, esforgo sustentdvel para o progresso tecnologico e

descentralizagdo do consumo. Portanto, houve uma desconcentragdo e uma

internacionalizagio na mineragéo de cobre chilena (Moussa, 1999:12-16).

3.3 — CODELCO NA MINERACAO CHILENA

Ao longo dos anos 1990, a atividade de mineragép chilena foi emblematica para o

processo de crescimento no pais, representando em média 8% do PIB, 16% na formagio bruta

de capital e 46% do total das exportagdes. A produgdo mineral vem crescendo a uma media

anual acumulativa de 11%, ao longo da ﬁltima’decada. Neste setor, 0 cobre é claramente o

artigo principal, correspondendo a quase 85% do total das exportagdes minerais efetuadas

pelo Chile (Katz et alii, 2001:47). O Chile possui 30%_da_s reservas mundiais de cobre, com

elevado teor mineral, o que atrai empresas do mundo todo. O Box 3.1 apresenta algumas

curiosidades em relago ao cobre.
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[ | T Box3d

- Curiosidades sobre o Cobre

" O cobre é um metal que pode ser encontrado em varias regides do planeta e esta
comumente associado ao ferro, carbono, oxxgemo ¢ enxofre. O cobre foi o primeiro
metal a ser utilizado pelo homem e ¢ até hoje um dos metais mais importantes. Ele
pode ser empregado desde a fabricagio de tubos, conexdes, geradores de
hidroelétricas, péra-raios, até para inibir o crescimento de parasitas, algas, bactérias

¢ virus. O cobre também determina a classificagdio do ouro ao passo em que, a

depender da quantidade de cobre utilizada na confeccdo do ouro, ele serd

classificado em 18 ou 24 quilates.

" Quanto mais desenvolwda é uma - nago,” " maior & 'seu ‘consumo de cobre,

principalmente frente a0 crescimento de setores como o da construgdo civil e dos

eletrénicos,

* A China éa maior conéurnid‘ora de cébre’do inundo‘ Em 2003, este pais consumiu
19,5% de todo cobre produzxdo no mundo enquanto 0 EUA consumiu 14,75%.
Entretanto, o consumo’ per caplta ¢ mu1to pequeno ‘como pode ser observado na
tabela abaixo. Na Chxna sdo “consumidos”'2,3 quilos de cobre por habitante,
enquanto que em palses como Taiwan, Coréia do Sul, Alemanha e EUA sio
consumidos, respectivamente, 27,4, 18,9, 12,307,8 quilos'por habitante. No Brasil,
0 consumo per caﬁita é“éinda menor, 1’,7-’quilo's: pcr habitante.

, il o

Consumo Per C‘lplta de Cobre Reﬁnado em 2003

Mxlhfies de pessoas Kg por habitante
Pais Cobre | Populagzo | Consumo Per Capita
Taiwan 6196 - | 2260 ; ' 27,4
Coréia do Sul 900,10 L “;47,7 e 189
Alemanha CLOLL90 e e '82’5; el o 12,3
Italia 664,7 e 374 ; 11,6
Japdo 120230 | 1277 [ o4
Franca L 540 e 60,1: o : 9
Estados Unidos 2.295,30 24 , 7,8
Meéxico 388 1035 38
China o £3.033,90 &[:1‘.‘304,20;‘\: s > . 2.3
Brasil 012 4 1785 R 1,7
India 3128 0 o . 106550 03
Fonte: Anuério Estatistico do Cobre, 2004: 12, 0 oo o0 000 o

:
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obre refinado®. O Grifico 3.1 apresenta a evolugdo da produgdio de cobre concentrado e

-efinado ao longo dos anos 1998 — 2003. Em 2003, o Chile gerou 36% da produgéio mundial

Je cobre concentrado e 19% de cobre refinado.

Grafico 3.1 - Evoluciio da Producio Mineral Chilena, 1998 — 2003
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Fonte: Anudrio Estatistico do Cobre, 2004: 7¢ 10 e Procobre.

Leiva (2002) chama atengdo para O fato de que até¢ 1990 os EUA era um grande

produtor de cobre e compartilhava com o Chile a lideranga na produgdo mundial desse

minério, como pode ser observado na Tabela 3.2. Entretanto, a partir de meados dos anos

1990, a produgdo norte-americana diminuiu. Em 2001, a geragfo de cobre dos EUA foi 30%

mais baixa que em 1995, embora continue sendo o quarto maior produtor mundial. Por sua

vez, a produgdio chilena cresceu de forma significativa, chegando a produzir em 2001, trés

vezes mais ou 200% acima do que produziu em 1990. O Chile que compartilhou com os EUA

a vem sendo largamente utilizada devido as facilidades de

baixo teor, partindo-se diretamente do minério e obtendo-se o cdtodo
com teor de 99,9% de cobre, sen necessidade de func%ic;ﬁo e refinaria. Portanto, apresent.a custos de produgdo
bastante compétitivos. E ainda, esta técnica ndo emite ga;es‘ poluentes.e éa q;xe mais vem crescendo no
mundo. A produgio mundial de concentrado de cobre evoluiu & taxa média doe 3,4% a.a,, entre os anos 1992 -
1997, enquanto a produgdo via SX/EW cresceu 18,7% a.a. (BNDES, 1998, N 16);{ )

YA produgiio de cobre refinado inclui o cobre primario e o cobrc(a) provemer:ite 19ag;ecuperag:ao de sucata. A
produgdio mundial de cobre refinado cresceu a uma taxa anual de 3% no perfodo -1997.

eletrodeposi¢do. Essa rota tf:cnolégic
aproveitamento de depésitos oxidados de
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0s mesmos niveis de produgfo nos anos 1990, agora fabrica 4,3 vezes mais que os EUA. Este

resultado pode ser atribuido 4 entrada de investimentos estrangeiros no pais, particularmente

norte-americano.

Tabela 3.2 - Proporgio entre a Producio de Cobre Concentrado dos EUA e Chile, 1990

-2003
Milhdes de Toneladas
1990 1995 2001 2002 2003
Chile 1.588,00 2.489,00 4.739,00 4.580,60 4.904,20
EUA 1.587,00 1.918,00 1.336,00 1.157,40 1.130,20
Chile/EUA 1 1,3 3,5 4,0 43

Fonte: Leiva (2002), com atualizag¥es.

Atualmente, um dos grandes problemas que estd sendo identificado no pais refere-se
ao fato de que, como muitas empresas do setor foram privatizadas, o Estado nio vem
recebendo compensagfo pela extragio e venda das minas. Essas empresas privatizadas pagam
poucos impostos e, em muitos casos, ficam anos sem paga-los, como foi o caso da mina Lis
Condes, que durante 23 anos foi explorada e o concessiondrio ndo pagou um sé peso chileno,
Quando o cobre foi nacionalizado, na década de 1970, a Codelco e a Enami ficaram
responsaveis por 95% da produgéo chilena de (;obre, mas, hoje em dia, a estatal Codelco ¢
responsével por apenas 30% da produgdo nacional de cobre. Os 70% restantes s3o produzidos
pelo grupo Luksic® e por empresas estrangeiras. Com isso, as empresas privadas entregam, ao
Estado chileno, sete vezes menos recursos econdmicos do-que a Codelco e produzem duas
vezes mais que a estatal (Adital, 2004). Isto significa que o pais cobra relativamente pouco

imposto (royalty) sobre a produgdo mineral’®. O Gréfico 3.2 compara a estrutura de

’0 Grupo Luksic foi fundado em 1950 com investimentos princ'ipalmente em mineragfo, mas desde 1960 o
grupo vem se tornando altamente diversificado, realizando investlmen.tos em Yérios setores chave da economia
chilena ¢ também em outros pafses latino-americanos, como Cplérpbla, Brasﬂ e Argentina. Em 1996, quando
houve uma reorganizagdo da estrutura de propriedade do grupo, os investimentos em mineragfo passaram a ser
controlados pela Antofogasta plc. que desenvolveu o prO_]et'O Los Pelan.lbres ¢ que ¢ atualmente a oitava maior
mina de cobre do mundo, com isso, 0 grupo se tornou o maior grupo privado de cobre chileno.

"“'No caso da mineragdo, o royalty consiste no pagamento que fazem as empresas por explorar um recurso de
propriedade do Estado, ndo renovavel e ndo duradouro. Esta proposta estabt?lece que os fundos gerados por
essa atividade sejam destinados ao financiamento ou co-'ﬂflar}mamento de pro'Jetos de mvestirpentos produtivo
que articule a mineragdo com O desenvolvimento econdmico de cada regifio para garantir o crescimento
sustentavel das 4reas urbanas e rurais (International Qevelopment Resg‘arch Cen?re (IDRC), 2004:4). Somente
em majo de 2005 que o Congresso chiler}o conseguiu aprovar o projeto de l.el a reSpeit9 do pagamento de
royalty na minerago. A nova lei cria um imposto fle 5%. sobre o lucro operacional das mmeradpras. O cobre
exportado corresponde a 1/3 de todas as'exportac;oes ,chlle.nas_e a cobranc;a de royalty devera incrementar a
receita em aproximadamente US$ 145 milhdes, uma quantia significativa em um pafs de economia pequena.

No Peru esta lei ja foi aprovada.
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propriedade da produgéo chilena de cobre entre os anos de 1970, logo apés a nacionalizagdo

do cobre, e 2003.

Grifico 3.2 - Estrutura de Propriedade ¢ Controle da Produgiio Chilena de Cobre, 1970
-2003

Em %

1970 2003

r {2 Estatal { Privada (Nacional ¢ Estrangeira) l

Fonte: elaboragdo propria a partir de dados do website: www.adital.com.br.

Até meados da década de 1990, a Codelco detinha mais de 50% da produgéo chilena
de cobre, mas como pode ser examinado na Tabela 3.3, esta propor¢éo caiu para 39,7% em
1996, 35% em 2000 e para 34% em 2003. Mesmo assim, a Codelco ocupa o primeiro lugar no
ranking mundial dos maiores produtores de cobre do mundo. O Quadro 3.2 apresenta o
ranking dos maiores produtores de cobre refinado do mundo para o ano de 1999. Desde o

inicio dos anos 1990 até os dias de hoje, a empresa vem sustentando essa posi¢do.

Tabela 3.3 - Produgio Nacional de Cobre X Produgfio de Cobre da Codelco
Milhdes de Toneladas

Produgéio / Ano 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Producio de Cobre da Codelco 1.500,50 | 1.615 | 1.612 | 1.698,00 | 1.630,00 | 1.674.00

Produciio Nacional de Cobre (Concentrado) | 4.391,20 | 4.496,80 | 4.602,40 | 4.739,00 | 4.580,60 | 4.904,20

34% 36% 35% 36% 36% 34%

Fonte: Relatorios Anuais da Codelco, 1998 e 2001 e Anudrio Estatistico do Cobre, 2004:7.
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Quadro 3.2 — Ranking das Maiores Produtoras Mundiais de Cobre, 1999

Grupo Pais de Origem % Localizagiio das Operacdes
Codelco Chile 15,9 Chile
Phelps Dodge Estados Unidos 11,7 Estados Unidos, Chile e Peru

‘ Portugal, 'Espanha, Austrélia,
Rio Tinto Reino Unido 9,1 Indonésia, Africa do Sul, Estados
Unidos, Chile e Argentina

Grupo México Meéxico 7,9 México, Estados Unidos e Peru
BHP Australia 7,9 Chile, Peru, Papua-Nova Guiné
Freeport Mc-MoRan C&G Estados Unidos 6,4 Espanha e Oceania
Outros - ALl -

Fonte; BNDES Setorial, Rio de Janeiro, n°13, 2001:79.

A Codelco é a maior produtora mundial de cobre, com produgdo de 1,67 milhdes de
toneladas de cobre fino (em 2003). A regiio dos Andes chilenos ¢ considerado o maior

7 . 0 * .
depdsito de cobre do mundo, com cerca de 40% das reservas identificadas no mundo

(Moussa, 1999:10). O principal mineral produzido pela Codelco sdo os catodos de grau A
com 99,99% de cobre. Em 2003, os principais mercados da empresa foram o asidtico (47%),

seguido pelo europeu (35%), norte-americano (11%) e o sul-americano (7%). E importante

ressaltar que, ao longo da segunda metade dos anos noventa, a Codelco iniciou uma estratégia
2

agressiva com o objetivo de incrementar sua participa¢do no mercado asidtico, especialmente
na China. Essa estratégia foi de suma importancia. Nos dias de hoje, a Companhia ¢ lider em

vendas de cobre para a China. Em 2001 a Codelco vendeu 35% de seu cobre para a Asia

passando para 47% em 2003.
A empresa vem afirmando sua posigdo de lideranga mantendo um custo de produgdo

que ¢ um dos mais baixos do mundo, cerca de US$ 0,366 por libra!! (no 1° semestre de 2004).

A empresa também ¢ lider mundial na produgdo de molibdénio. Em 2003, produziu 23.173

toneladas de molibdénio, utilizados principalmente na laminag&o de acos especiais,
comercializados especialmente na Unidio Européia, Asia e América Latina. A Tabela 3.4

apresenta a evolugfo da produgdo de cobre e molibdénio da Codelco no periodo 1998 — 2004

Como pode ser percebido, a produgdo de cobre da.

no periodo, enquanto que a produgdo de molibdénio cresceu 49,

Codelco apresentou crescimento de 22,6%
6%.

" Libra (Ib): unidade de medida de massa que equivale a 453,5924 gramas.
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Tabela 3.4 - Produciio de Cobre e Molibdénio da Codelco, 1998 a 2003
Toneladas
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Cobre 1.500.481,0 | 1.615.340,0 | 1.612.357,0 | 1.698.978,0 | 1.630.053,0 | 1.674.603,0 | 1.840.000,0
Molibdénio 21.608,0 23.787,0 24.944,0 24.238,0 19.901,0 23.173,0 32.324,0

Fonte: Relatorios Anuais da Codelco, 1998 e 2003.

A Codelco executa suas operagdes por meio de quatro unidades de mineragdo, todas

localizadas no Chile:

Codelco Norte: esta divisdo foi criada em 2002 como resultado da fusiio entre as
divisdes Chuquicamata e Rodomiro Tomic. A divisdo de Chuquicamata entrou em
operacdo em 1910 e a exploragio de suas minas sdo a céu aberto. A divisdo Rodomiro
Tomic foi fundada em 1950 e a exploragdo de suas minas sdo a céu aberto para a
exploragio de minerais oxidados. A produgdo da Codelco Norte fica em torno de
907.169 toneladas com uma pureza de 99,99% de cobre. Além disso, produzem mais

16.432 toneladas métricas de molibdénio e outros subprodutos como o 4cido sulfiirico

e argila;

Salvador: localizada na regidio da Cordilheira dos Andes onde se explora a mina Inca,
subterrdnea, e as minas Campamento Antiguo e Damiana Norte, a céu aberto. Nesta
divisdo se explora minerais oxidados e sulfurados, com produ¢do anual de 72.819

toneladas métricas de catodos de cobre por ano, além de 1.258 toneladas métricas de

molibdénio, argila e 4cido sulfiirico;

Andina; explora a jazida Rio Blanco desde 1970, com as minas Rio Blanco
(subterranea) e Sur Sur (a céu aberto). Esta divisdo produz 218 mil toneladas métricas
finas de concentrado de cobre, que é a matéria prima para se obter o metal refinado,

além de 1.864 toneladas métricas de molibdénio por ano;

El Teniente: concentra suas operagdes na maior mina subterrdnea de cobre do mundo.
Essa mina comegou a Ser explorada em 1904 e possui 2.400 km de galerias

subterraneas. Esta divisdo produz 334.306 toneladas métricas finas de cobre por ano,

na forma de lingotes refinados a fogo (RAF) e cétodos de cobre. Como resultado do
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processamento do material se obtém também 4.720 toneladas métricas de molibdénio

e mais de 800 mil toneladas de acido sulfiirico por ano.

Desde o inicio da década de noventa, a Codelco intensificou seu processo associagio

com investidores, sobretudo os estrangeiros:

Associagdes de negdcios: a empresa associou-se com investidores japoneses para a
criagio da Biosigma S.A., com a empresa Nacional del Petréleo para a criagio da
Geotermia del Norte S.A., com a anglo-australiana BHP Billiton para a criagdo da
Alliance Copper Limmited, com a Outokumpu para o desenvolvimento de processos

ecologicamente corretos e com vdrias empresas da industria de cobre para a formagiio

da Quadrem.com,;

Associa¢des na mineragdo chilena: desde 1992, a Codelco vem realizando associag&es
com terceiros para expandir suas atividades em projetos de mineragdo. Neste sentido,
em 1994 a empresa associou-se com a El Abra, para a prospecgio, exploragio e
extracdo de minerais. A Codelco detém 49% do capital, enquanto que os outros 51%
pertencem & Cyprus Bl Abra, pertencente a norte-americana Phelps Dodge, A
Codelco também se associou com a Agua de la Falda para a exploragiio de metais
preciosos, principalmente o ouro, mas o futuro operacional dessa associagdo depende
da viabilidade do projeto Jerénimo. Existe ainda a Compaiiia Contractual Minera Los

Andes que ¢ uma associagdo entre a Codelco € AMP, mas que encontra-se

temporariamente paralisada;

Sociedades no exterior; a Codelco se associou com investidores mexicanos para a

formagdo da Pecobre para a exploragdo de cobre e subprodutos no México;

Sociedades em setores associadas & mineragdo: Fundicion Talleres S.A.: associagfio
entre a Codelco (40%) € a Compaiiia Electro Metalurgica S.A. (60%) para a
fabricagiio de ago fundido e reparagdo de componentes € equipamentos para o setor de
mineracdo; Inversiones Tocopilla Ltda.: holding entre Codelco (49%) e a Tractebel

Andino S.A, (51%) que exerce, como sécio majoritario, o controle da Electroandina
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S.A'? e também tem controle sobre a sociedade Inversiones Mejillones S.A. que
controla 82,34% da empresa Eléctrica del Norte Grande S.A. (Edelnor), geradora
elétrica que opera no Sistema Interconectado del Norte Grande (SING); CMS Chile
S.A. y CMS Tecnologia S.A: séo sociedades andnimas fechadas especializadas na
prestacdo de servigos de manutencdo integral nas unidades de Chuquicamata, R.
Tomic, El Abra, El Teniente, Andina, Minera Sur Andes, dentre outras; IM2, Instituto
de Innovacién en Mineria y Metalurgia S.A: prestagdo de servigos de preparagio,
administragio e execugfo de projetos de investigago e inovacdo tecnoldgica;
Complejo Portuario Mejillones S.A. (CPM): associagdo que impulsionou o

desenvolvimento de um mega-porto, o Complejo Portuario Mejillones (CPM), em que

a CPM ajudou na construgdo e operagdo do Terminal 1.

A Codelco possui ainda associagdes para exploracdo mineral no Brasil e Peru. A
explorag@io no Brasil ocorre por meio da subsididria Codelco do Brasil, nos projetos Gradaus
(joint-venture com a Barrick) na regido de Carajds, e Rondonia (joint-venture com a empresa
brasileira Santa Elina), no centro oeste do Brasil. A Codelco possui ainda uma associagfo
estratégica com a CVRD, desde 2001. O objetivo desse acordo foi o de contribuir para o
fortalecimento da presenca internacional da Codelco e, ao. mesmo tempo, transformar a
CVRD em uma peca relevante no segmento de cobre. No Peru, a entrada da Codelco foi

amplamente incentivada pelo governo local, o que possibilitou vérias oportunidades de

investimentos, especialmente com a canadense Cambior.

3.4 — DESEMPENHO PRODUTIVO

A Codelco é uma empresa estatal que ocupa a lideranga da produg@o mundial de cobre
€ subprodutos (principalmente o molibdénio), desde 1976, quando entrou no mercado atuando
em todas as fases do processo — da extragdo a comercializagdio (Gazeta Mercantil,
14/05/2001). Em 2003, a empresa produziu 1.674 milhdo toneladas métricas finas (tmf) de
cobre, montante este que equivale 15% da produgdio do mundo ocidental. Além disso,

produziu mais 23.173 tmf de molibdénio, confirmando sua posigio como segunda maior

produtora mundial desse produto.

2 A Electroandina S.A. ¢ uma sociedade anonima aberta pertencente a Codelco (34,8%) e a Inversiones

Tocopilla Ltda (65,2%).
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Os ingressos totais da Codelco pela venda de cobre e subprodutos alcangaram US$
8,204 bilhdes, em 2004 (Relatorio Anual Codelco, 2004:13). O desempenho da empresa,
como deveria de se esperar é altamente dependente dos precos dos metais, essencialmente o
cobre. Como pode ser notado no Grafico 3.3, os pregos do cobre na London Metal Exchange
— LME — que vinham se mantendo em patamares superiores a US$ 1,00/1b, até meados de
1997, apresentaram grande queda a partir do segundo semestre de 1997, atingindo o valor de
apenas US$ 0,75/1b nos primeiros meses de 1998, como conseqiiéncia da redugfio da demanda
mundial e dos elevados estoques do metal. A diminuicdo da produgdo mundial, o
encolhimento dos estoques da LME e, principalmente o aumento da demanda chinesa e sul-
coreana, ocasionaram uma pequena recuperagdo dos pregos do metal que, no ano 2000,
atingiu a média de US$ 0,82/1b. Em 2003, o prego médio do cobre na LME foi de US$
0,80/1b, alcancando a cotagdo méaxima, desde 1989, de US§$ 1,3/1b em outubro de 2004. No
inicio deste ano, os pre¢os vém mantendo-se elevados, na média dos US$ 1,45/1b (ver BOX

3.2). .
Grifico 3.3 - Evolugio dos Precgos do Cobre na LME, 1995 - 2005
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= Precos (em US c/lb de acordo com a Bolsa de Metais de Londres)

* Valor referente a outubro de 2004

** Val 2 o de 2005. '
Fonts: (I){rerl(:zfgﬁgge;n?sir:Codelco, 1998 — 2003 ¢ Jornal Valor Econdmico, 18/10/2004 e 03/03/05.
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. BOX 3.2
Greves na Codelco ¢ os Precos do Cobre na LME

Desde o inicio do ano de 2003, as atengdes das mineradoras estdo voltadas para a cotagdo do
cobre na Bolsa de Metais de Londres (LME), principalmente a das empresas chilenas. O pais,
maior produtor mundial de cobre, tem no metal sua principal fonte de renda e a cada centavo de
dolar no prego médio anual do produto representa cerca de US$ 40 milhdes para o Fisco e

quase US$ 70 milhdes para a balanga de pagamentos do pais (Gazeta Mercantil, 06/01/2003).

No primeiro semestre de 2003, a estatal Codelco, diante das mds condigdes do mercado,
resolveu pela formagdo de estoques reguladorés de cobre (de 200 mil toneladas de cdtodos), o
que resultou em um impacto negativo para a enipreéa, na ordem de US$ 63 milhdes. Entretanto,
0 desempenho da empresa melhorou no se‘gundo_sgmefst;é, alcani;ando um lucro liquido de US$
70 milhdes no periodol janeiro-setembro, ou«‘seja, uma alta de 28% em relacfio ao mesmo
periodo do ano anterior (BN Americas, 13/11/2003). A formagfio de estoques reguladores
provocou uma diminui¢o dos estoques na Bolsa de Metais de Londres e uma reag¢do nos pregos

do cobre que vinham se mantendo em patamares bem baixos, desde 1997.

i N
Pty

Desde 2003, os pregos do cobre vém reagindo signiﬁéativamente. Como fatores condicionantes
pode-se apontar: o aumento crescente da. demanda. chmesa e as greves de trabalhadores da
Codelco. Em dezembro de 2003, a produgao do metal, na D1v1sao Andina foi paralisada por
causa de uma greve que durou cerca de qumze dias, contrlbu;ndo para uma redugdo dos
estoques na LME e uma conseqiient!e‘ele\}a}gﬁo nfos;p‘re(;osdojmetal‘; Em 2003, o preco do cobre
obteve alta de 57%. Ean :

Em outubro de 2004, uma nova greve na d1v1sao Chuqulchamata da. Codelco combinada com o
aumento crescente da demanda chmesa (que cresceu 17% somente no primeiro semestre de
2004), contribuiu para uma nova elevagdo dos prec;os do cobre, que atingiram a maior cotagfio

dos tltimos quinze anos frente a0 mvel mals baixo dos estoques da LME dos tltimos sete anos

(Valor Econdmico, 08/1 0/2004)
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As atuais reservas da empresa tém uma projecio de mais de 70 anos de exploragéo
com os niveis atuais de produgdio. Como pode ser observado no Grafico 3.4, a empresa vem
mantendo o nivel de produgo apesar do teor do mineral vir apresentando diminui¢#io. Entre

0s anos de 1998 — 2004, o teor mineral do cobre caiu mais de 18%, enquanto que a produgéo

aumentou 22,6%.

Grifico 3.4 - Evolugiio da Produgio de Cobre e Teor do Mineral da Codelco, 1998 —
2004
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Fonte: Relatérios Anuais e de Produgdo Codelco, 1998 a 2004.

3.5 - DESEMPENHO EcONOMICO-FINANCEIRO

Em relagfio aos resultados financeiros da Codelco, é importante destacar o lucro da

empresa. O Grafico 3.5 apresenta 0 comportamento dos lucros e dos pregos do cobre. Entre

0s anos de 1998 — 2003, o lucro da empresa vinha alcangando a média dos US$ 500 milhdes.

Neste periodo, o lucro antes dos impostos, apresentou uma taxa de crescimento de 70,6%.
>

Entretanto, tem-se que salientar 0 significativo resultado da empresa em 2004. Neste ano, o

lucro da Codelco foi de US$ 3,3 bilhdes, uma elevagdo de 444,7% em relagio ao ano anterior,

No periodo de andlise, 1998 — 2004, 0 aumento dos lucros foi de 829%. Este resultado pode
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ser conseqiiéncia do crescimento dos pregos do cobre que, neste mesmo periodo, aumentou

65%. De 2003 para 2004, os pregos elevaram 54%, chegando a US$1,24 ¢/lb em 2004. No
inicio do ano de 2005, o cobre foi cotado a US$ 1,45 c/Ib.

Grifico 3.5 - Lucro da Codelco X Pregos do Cobre, 1998 —-2004
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Fonte: Relatérios Anuais Codelco, 1998 a 2003.

3.6 — CODELCO E AS ESTRATEGIAS EMPRESARIAIS

A Codelco por ser uma empresa Estatal, nfio possui cotagdo em bolsa de valores.

Diante disso, a empresa definiu seus objetivos estratégicos, desde comego do século XXI,

baseado na consolida¢do de sua lideranga como produtora mundial de cobre, mantendo-se

entre as companhias mais competitivas e de menores custos da industria mundial, por meio de

medidas que lhe permita desenvolver seu potencial de negécios, maximizar seu valor

econdmico e aumentar suas contribuigdes 20 Estado (website da Codelco).

Desde o ano 2000 foi desenvolvido um plano estratégico para a empresa, o “Proyecto

Comiin de Empresa”, onde foram projetados os objetivos da empresa até 2006. A meta central

¢ a duplicagio de seu valor econdmico até 2006. Esta segfo apresenta as estratégias
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empresariais da Codelco, desmembradas em quatro dimensdes: estratégias competitivas,

corporativa, de internacionalizago e cooperativas.

3.6.1 — ESTRATEGIAS COMPETITIVAS

3.6.1.1 — Evolugdo das Vendas

As quantidades vendidas pela Codelco vém apresentando pequenas oscilagdes ao
longo dos anos 1998 — 2004, como pode ser verificado no Grafico 3.6. As vendas fisicas da
companhia vinham aumentando a uma taxa de 12% entre 0s anos de 1998 — 2001. Entretanto,

a empresa decidiu pela formagéo de estoques reguladores de cobre, o que diminuiu 6,5% do

volume vendido entre 2001 e 2002. No periodo 2001 — 2003 as vendas cairam 13%. J4 em
2004, as quantidades vendidas pela empresa aumentaram 28% em relagéo a 2003. Ao longo

. ‘1 0
dos tltimos sete anos, as vendas apresentaram crescimento médio de 48,5%.

Grifico 3.6 - Evolugiio das Quantidades Vendidas de Cobre da Codelco — 1998 a 2004
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Fonte: Relatérios Anuais e de Produgdo da Codelco, 1998 — 2004.
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3.6.1.2 — Evolugiio de Participagio de Mercado

O Grifico 3.7 apresenta a evolugdo da participagdo de mercado da Codelco. Como
pode ser observado, o market-share da empresa vem se apresentando praticamente constante,
na casa dos 12%, corroborando com o plano estratégico da empresa em se manter como lider
mundial na produgéo de cobre. Em quinze anos (1980 a 1995) a participagdio da Codelco
aumentou 11,5%, chegando a 15,9% em 1999. No mesmo ano, a participagdo da Phelps
Dodge, segunda maior produtora de cobre, no mercado foi de 11,7%. De 1999 para 2003, a
participagdo da Codelco na produgdo mundial de cobre caiu 24,5%. Esta queda pode ser
cipagdio de agentes chineses na produgdo mundial.

explicada pelo aumento da parti

Griafico 3.7 - Evolugio da Participaciio de Mercado da Codelco, 1998 — 2003

13,9

Participagdo de Mercado da Codelco em %

1998 1999 2000 2001 2002 2003

Observagio: a participagdo de mercado da Codelco, entre os anos de 2000 — 2003 foi calculada com base na

icipacs 50 mundial de cobre. o
giﬁgﬁzggﬁ;ggﬂ grrg;?l;l E;I;rac;ilrl?: dados fornecidos por Moussa (1999:15), BNDES Setorial, n°® 13,2001:79 ¢

Relatério Estatistico do Cobre, 2004.
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3.6.1.3 — Evoluciio das Investimentos da Codelco

A Tabela 3.5 apresenta um resumo dos investimentos da Codelco entre os anos de
1998 ¢ 2004. Como pode ser constatado, os investimentos da empresa encontravam-se no
patamar dos US$ 3 bilhdes, no final dos anos noventa. Do ano 2000 em diante, os
investimentos cairam 80%, passando a ficar na média dos US$ 644 milhdes. No periodo 2000
~ 2004, os investimentos aumentaram 77%. E importante observar que a maior parte dos
investimentos da empresa sdo direcionados a projetos de investimento (78%) e meio ambiente

(10%). Os 12% restantes séo divididos entre exploragdo mineral, recuperagfio de maquinas e

equipamentos, dentre outros.

Tabela 3.5 - Evolugiio dos Investimentos da Codelco, 1998 — 2004

US$ Milhdes
Toos | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Projetos de desenvolvimento 1.903,0 | 2.044,0 | 299,0 271,0 418,0 501,0 346,0
Exploracio geoldgion 8§70 | 99,0 15,0 13,0 | 230 | 22,0 34,0
Meio ambiente 610,0 727,0 71,0 66,0 118,0 62,0 58,0

Reparo e substituicio de equipamentos 234,0 282,0 98,0 79,0 113,0 26,0 56,0
Outros 158,0 192,0 21,0 37,0 42,0 28,0 399,0*

Total 3.092.0 | 33440 | 5040 | 472,0 | 7140 | 639,0 | 893,0

* Inclui gastos diferidos.
Fonte: Relatérios Anuais Codelco, 1997 — 2004,

3.5.1.5 — Aquisi¢des

A aquisi¢do ou venda de empresas por parte da Codelco vem ocorrendo, em sua

maioria, sob a forma de compra € venda de
empresas. O objetivo desta subsegdo ¢ o de destacar a entrada e saida da empresa em novos

participagdo aciondria em associagdes com outras

projetos. O Quadro 3.3 mostra um resumo da participagdo patrimonial da Codelco, ao longo

do periodo 2001 — 2003. O importante a Ser destacado € que as trocas patrimoniais realizadas

pela Companhia sdo todas em termos de associagdo com investidores, nacionais e estrageiros,

e nfio fusio ou aquisigio com outras empresas.

Em termos de investimentos, destaca-se a entrada da empresa em cinco novos

projetos: Em 2001, foi constituida a Geotérmica del Norte, para a exploracio e

comercializagio de minerais; Em 2002, a Codelco criou a Codelco International Limited, no
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territério britanico, para administragdo dos negocios da empresa no exterior, ¢ se associou
com a Nippon Mining and Metals para a constitui¢éo da Biosigma, para o desenvovimento de
processos tecnolégicos. Em 2003, a Codelco criou a Fundicién Telleres para fabricagfio e
comercializaciio de ago fundido e se associou com a Compafiia Minera Mantos de Oro que
detém o controle acionario com 65% do capital, para a constituicio da Sociedad Contractual
Minera Purén.

Em termos de desinvestimentos, ¢ importante destacar que a Codelco vendeu cinco
participagSes aciondrias: Em 2002, vendeu sua participagio de 95,24% na Inversiones Cobre
Dos S.A., a participagio de 98,94% na Inversiones Enercobre S.A. e seu capital de 48,98% na
Inversiones Min. Los Andes S.A. Em 2003, a empresa se desfez de sua participagio de 17,5%

na CMS Tecnologia e sua participagdo de 45% na Minera Yabricoya SCM.
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Quadro 3.3 - Participacio Patrimonial da Codelco, 2001 — 2003

Sociedade 2001 2002 2003 Atividade Econdmica
%o % %
Sociedade Andnima Fechada, criada desde 1996, em parceria com a Minera
Agua de la Falda S.A. 49 49 49 Homestake Chile S.A. (51%), para a prospec¢do, exploragdo de metais preciosos,
bem como sua comercializagio.
Asoc. Garantizadora de Pensiones 96,69 96,69 96,69 Empresa constituid? desde 1'927, sem fins lucrativos, com o objetivo de garantir, o
pagamento de pensdes da Lei de Acidentes de trabalho.
Empresa constituida em associagio com a Nippon Mining and Metals Co., desde
Biosigma S.A. - L 66,67 66,67 2002, para o desenvolvimento de processos e tecnologias no ambito da genomatica,
protedmica e da bioinformatica para a mineragdo.
Chile Copper Ltd. \ 100 J 100 \ 100 \Sociedade Comercial de responsabilidade limitada, constituida na Inglaterra em
1971, para a venda dos produtos da empresa no mercado europeu.
Cia. Contractual Minera Los Andes \ 99’97J 99.97 w 99,97 E:g}zc;?: criada desde 1996 com a Minera Picacho (0,03%) para explorago
CMS Chile S.A. 99.99 99.99 99,99 ?;)cie.:da'de~ Anbnima Ij“echada, c'riada desde 1992, paraa fabricagio, cpmercializagﬁo e
istribuicdo de maquinas e equipamentos, para o Chile e para o exterior.
CMS Tecnologia S.A. 17,5 17,5 - -
Codelco Group USA Inc. 100 100 100 Constituida desde 1992, como corporagio no estado de Delaware.
. Companhia criada no ano 2002, em Bermuda no territério britinico, com o objetivo
Codelco International Limited - 99,99 99,99 de administrar e controlar os interesses da empresa em diversos projetos
internacionais, inclusive associagdes com estrangeiros.
. Sociedade Comercial de responsabilidade limitada, constituida em Hamburgo desde
Codelco Kiipferhandel GMBH 100 100 100 1981, para importacdo e expgrtac;ﬁo, comércio e transformagio do cobre. i
Constituida originalmente em parceria com a Sociedad Minera Mount ISA Chile
Compaiiia Minera Picacho SCM 100 100 100 S.A., mas em 1997 a Codelco comprou a participagfo dessa empresa, para poder
solicitar permissdes de exploragdo e direitos de dguas.
Complejo Portuario Mejillones S.A. 99,9 99,9 99,9 Construir e explorar um porto na bahia de Mejillones, II Region de Antofagasta.
. . Sociedade Andénima Fechada em parceria com a Isapre San Lorenzo (0,01%) com o
Ejecutora Hospital del Cobre Calama S.A. 99,99 99,99 99,9 objetivo de criar hospitais e outrospobjetivos de cunhg social. ( :
Sociedade constituida originalmente com a Madeco S.A., mas que desde 1998 esta
. em parceria com a Minera Picacho (1%), para pesquisa e desenvolvimento de
Elaboradora de Cobre Chilena Lida. 2 9 » proje%os e investimentos de produgdo z(: co)meI;cialigac;z”?o de manufaturas de metais
nio-ferrosos.
Electroandina S.A. 34,8 34,8 34,8 Geragdo e transmissdo de energia elétrica
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Fundicién Telleres ) ) 99,9 Empresa. cpnsﬁtmda_ em 2'003 para a fachac;ﬁo e come{cigllzagéo de aco fundido e
outras atividades mais na area de metalurgia e metal-mecénica
Geotérmica del Norte S.A. ) 50,1 50,1 Emp{esa.const1m1da desde 2001, pesquisa, fexplorac;ao € comercializagio de minerais
na primeira, segunda e terceira regido do pais
Instituto de Innovavacion en Mineria y Sociedade Anoénima Fechada criada para o desenvolvimento de pesquisas
- 99,93 99,93 99,93 . . N
Metalurgia S.A. tecnologicas e de processos na mineragio.
Inversiones Cobre Dos S.A. 95,24 - - -
Inversiones Enercobre S.A. 98,94 - - -
Inversiones Meiillones S. A ) 348 348 Empresa que cuida dos casos de aquisicdo e alienacio de acles, bdnus e titulos
3 T J emitidos pela Empresa Eléctrica del Norte Grande S.A. "EDELNOR".
Inversiones Min. Los Andes S.A. | 4898 | - \ - \ -
Inversiones Tocopilla Ltda. L 49 \ 49 \ 49 ] Aquisigio e alienagfo de titulos e bonus da Electroandina S.A.
— = - - —
Isapre Chuquicamamta Ltda. \ 98.3 \ 983 \ 983 Xféggreesa constituida com a Fusat (1,7% do capital), atuante na area de assisténcia a
- P . N o/ i
Tsapre Rio branco Ltda. 99,9 99,9 99.9 Empr’esa mstltmfia com a Isapre San Lorenzo Ltda (0,01% do capital) atuante
também nos servicos de saide.
Isapre San Lorenzo Ltda. | 99 95 | 9995 | 9995 | Financiamento de prestagdes e beneficios de satide.
Criada em 1999, na Cidade do México, com o nome de Minera Pefiodelco, para a
Minera Pecobre S.A. de C.V. 49 49 49 exploragio, desenvolvimento e exploragdo de jazidas de cobre no Estado de Sonora
; México.
- Minera Yabricoya SCM 45 45 - -
— - - = - —
Santiago de Rio Grande S.A.A. 99,98 99,98 99,98 Const1tu1~da com a Mme.ra Pl‘cacho (2%) para a obtengdo de recursos hidricos e
exploragdo de recursos minerais.
- : - - =
Sociedad Contractual Minera El Abra 49 49 49 Sociedade cnad~a desde 1994~, em parceria com a Cxpms El Abra Corporation (51%)
para a prospeccéo e exploracio de jazidas na II Regido de Antofogasta
Empresa constituida desde 2003 com a Compaiiia Minera Mantos de Oro (65%) para
Sociedad Contractual Minera Purén - - 35

a exploragdo, pesquisa, prospeccdo, desenvolvimento e exploragio de jazidas
minerais.

*Em janeiro de 2004, a participag3o da Codelco passou para 40%. Os 60% restantes passaram para as mios da Compaiiia Electro Metalirgica S.A. (Elecmetal), por meio de
licitagdo publica.

Fonte: Relatério Memoria Anual Codelco, 2002 — 2003.
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3.5.1.3 — Evolugiio dos Investimentos em Pesquisa Geoldgica

Os investimentos em pesquisa geoldgica sdo muito importantes para uma empresa de

mineragdo, na medida em que garantem a continuidade das areas de exploragdo de uma

empresa. Neste sentido, esses investimentos antecedem aos investimentos em exploragiio

mineral, que sio os gastos realizados com a prospecgio do mineral. A Tabela 3.6 apresenta

0s investimentos da Codelco em pesquisa geolo

de 1999 — 2004. Como deve ser constatado, 03 investimentos totai
¢ andlise. Da mesma forma, oS investimentos em pesquisa

gica para o periodo que compreende os anos

s da empresa apresentaram

queda de 73,3%, no periodo d

geologica também fora diminuidos em 73,3
dos investimentos totais da empresa.

o%. Ao longo destes anos, estes investimentos

correspondem, na média, a cerca de 5%

Mesmo apresentando queda, os investimentos da Codelco em pesquisa geoldgica vém
possibilitando 4 empresa a descoberta de novos pontos de exploragdo como o cluster de Toki,
composto pelos depositos de Genoveva, Opache ¢ Toki na divisdo norte da empresa, e de

novas areas como Vicky e Quetena (Relatério de produgdo Codelco, 2003).

Tabela 3.6 - Evolugiio dos Investimentos ¢m Pesquisa Geolégica da Codelco - 1999 —

2004
— USS$ milhges
Varigio
2002 2003 2004 ¢
— 1999 | 2000 | 2001 04 | 1999 —2004
Pesquisa Geolégica 129 21 37 42 28 34 -73,6%
nvestimentos Totais 3.344 | 504 472 713 639 893 -73,3%
Investimentos em Pesquisa 3,9 42 7,8 5,9 4.4 3,8
Geologica/ Investimentos Totais — ! .
Observagio: ndo se encontra disponibilizado informag0es sobre investimentos em pesquisa geolGgica para o ano
de 1998,
Fonte: Relatérios Anuais Codelco, 1998 — 2004.
PORATIVAS

3.6.2 - ESTRATEGIAS COR

Em relagdio as estratégia de diversificagdo da Codelco, serdo abordados pontos como o

¢do (entrada © said
odutiva € geografica, a relev
a. O Quadro 3.4 representa um resumo das estratégias

historico da_diversifica a de vneg(’)cios), o tipo predominante de
_ . - _ B ancia da integragfio vertical e o
diversificago, diversificagdo pr
grau de diversificagdo (HHI) da empres

de diversificagio da Codelco.
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Quadro 3.4 - Estratégia de Diversificagiio da Codelco

: . a s Tipo
Negocio Atividade Econémica Localizagiio Peromi{)mntc de
- Diversificaciio
Chile C - Empresa criada para a venda dos produtos da .
opper Ltd. Chile Antri
Codelco no mercado europeu. concéntrica
M ) Empresa de fabricagdo, comercializagdo € Chile
S Chile S.A. distribui¢io de maquinas € equipamentos, para o concéntrica
Chile e exterior. i
Companhia criada com 0 objetivo  de Chile
C administrar e controlar os interesses da empresa,
odelco International Limited |no territorio britdnico, em diversos projetos concéntrica
internacionais, inclusive associagbes com ‘
C estrangeiros.
Godelco Kiipferhandel Empresa especializada  na importagdio € Chil
MBH exportagédo, comércio e transformacdo do cobre. ile concéntrica
Complejo Portuari Empresa criada para construir e explorar um
io s ) .
Mejillones S.A. porto na Bahfa de Mejillones, I Region de Chile concéntrica
Antofagasta.
E Empresa criada para pesquisa e
laboradora de Cobre Chilena | desenvolvimento de projetos e investimentos de Chil o
Lida, produgdo € comercializagio de manufaturas de e concentrica
metais ndo-ferrosos.
Electroandina S.A. Geragdo € transmissdo de energia elétri.ca. Chile concéntrica
Empresa constituida para a fabricagdo e
Fundicién 1 . comercializagdo de ago fundido e outras . .
n Telleres Jtividades mais na drea de metalurgia € metal-|  ChIe concentrica
mecanica.
Asoc_. Garantizadora de Empresa criada para garantir, o pagamento de Chil
P_ensmnes ensdes da Lei de Acidentes de trabalho. tle conglomerada
Ejecutora Hospital del Cobre | Empresa especializada em atividades de cunho Chil
Calama S.A. social. e conglomerada
Empresa que ouida dos casos de aquisicdo e
Inversi . alienagdo de agdes, bénus e titulos emitidos pela )
rsiones Mejillones S.A. | grpresa Eléctrica del Norte Grande S.A. Chile conglomerada
"EDELNOR".
Inversio . Aquisigéo ¢ alienagdo de titulos € bonus da Chil
nes Tocopilla Ltda. | precqroandina S.A. » € conglomerada
Isapre Chuquicamamta Ltda. | Empresa atuante na drea de assisténcia 4 satde. Chile conglomerada
Isapre Rio branco Ltda. Empresa atuante nos servicos de saude. Chile conglomerada
Financiamento de prestagdes € beneficios de Chile conglomerad
rada

Isapre San Lorenzo Ltda.

saude.

Fonte: elaboragéo propria a partir de dados fornecidos

Somente serdo considerados

participa desconsiderand

concentragio e comercializagdo de ¢

que a area de atuagio da

o sua atividade principal,

Codelco € diversificada,

pelos Relatdrios Anuais da Codelco, 2001 —2003.

como diversificagdo 0s negbcios em que a empresa
qual seja, a exploragdo, extragdo,
obre e seus subprodutos. Neste sentido, pode-se dizer

a0 passo em que a Companhia possui quinze

Thais Regina Spanazzi de Oliveira




Capitulo IIT — Mineracio no Chile: Q Caso da Corporacién Nacional Del Cobre de Chile — Codelco
89

atividades diversificadas'>. A Codelco detém atividades em empresas de geraglo e

tr e . . . . . .. . .
ansmissdo de energia, de servigos administrativos e de comercializagdo, inclusive em outros
paises, fabricagio de maquinas € equipamentos € manufaturas de minerais ndo-ferrosos

b

servicos portuarios € em outras atividades de cunho social, como em servi¢os de saude e

previdenciario.
Quanto ao tipo predominante de diversificagdo realiz
adro 3.4 revela que a empresa encontra-se diversificada

ado pela Codelco, ¢ importante

observar que ¢ a concéntrica. O Qu

nio sé concéntrica, mas também de forma conglomerada. Isto quer dizer que, além das

atividades diversificadas, que apresentam sinergias co
s, a Codelco também vem atuando em outras atividades
b

m a atividade de extragdo, concentragiio

e comercializagfio de cobre € derivado

como as da area de saude ¢ previdéncia, que nfo apresentam, ou quase nfio apresentam,

sinergias com a atividade principal da empresa.
ceiras.

A motivagdio para atuar nessas atividades

pode ser a obtengdo de economias finan
Cabe acrescentar que a Codelco possui pontos de vendas e associagles para

exploragio mineral na Europa, México e Brasil.
) seja pouco relevante para a empresa, a integragiio

Ressalta-se também que, embora a

integragfio vertical upstream (para tras
vertical no downstream (para frente) € mais relevante, ao passo em que ela possui uma

anas. Em agosto de 2004, a Co
priedade da Empresa Nacional de Mineria — ENAMI

refinaria, a Las Vent delco realizou uma oferta de compra da

fundicio e refinaria Las Ventanas, de pro
roximadamente US$ 390 bilhdes. Desta maneira, a Las

~ empresa estatal chilena, por ap
ob poder do Estado chileno,
rva de capacidade para processamento de produtos

Ventanas permanece s por meio da Codelco. No acordo, a
Codelco se comprometeu a assegurar rese
provenientes da pequena ¢ média mineragdo, que serdo adquiridos, recepcionados e
paraa Codelco através da E
to da mineragio de pequena e média escala,

posteriormente repassados NAML. De acordo com a lei, o objetivo
da ENAMI é fomentar O desenvolvimen
oferecendo os servigos requeridos € concedendo a0 mercado de metais refinados as condi¢des

da Las Ventanas, 2 Codelco possui a fundi¢do e refinaria

de competitividade. Além
Mejillones.

Um ponto importante 2 ser ressaltado em termos das estratégias corporativas da
diversificagdo de negdcios e
se diversificada em termos de negdcios, e nfo

Codelco ¢ a diferenciagdo entre de substancias. Neste sentido, ¢

Importante observar que a Companhia encontra-

s diversificadas, bem como para a internacionalizagio
dade deste tipo de indicador. ’

: » .
* Cabe lembrar que o indicador utilizado para as atxv;‘dad.ei :
foi 0 nimero de atividades, embora s€ reconhega a fragll
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n . Aned i i vras, a producio mine ;
na produgio de diversas substincias minerais, Em outras palavras, a p ¢a ral da

empresa concentra-se na exploragdo de cobre e seus subprodutos, especialmente o

molibdénio. Em contrapartida, a empresa atua em quinze negocios diferentes, especialmente

rcializagdo, pesquisa € assisténcia social e satde.

nas areas de come ,
ersificagdo de uma empresa € o Indice de

Um importante indicador do grau de div

Herfindahl-Hirschman (HHI), que embora seja um indice de concentr¢do, seus resultados

podem apontar se a empresa encontra-
(ver Nota 3). Como destacado no Grifico 3.8, o HHI médio da Codelco, ao longo dos anos

1998 — 2004, foi de 6.488,6 mil, o que indica

se mais proxima da diversificagdo ou da especializagfio

que a empresa ¢ mais especializada do que
diversificada.

Grifico 3.8 — Evolugio do HHI da Codelco — 1998 a 2004

9.000,0 - 8.226,9 e

8.000,0 |
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4.000,0 -1~

3.000,0 |

20000 -~
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1998

lado com base nos valores das vendas da empresa, em USS$ milhdes.

Observagdo: o HHI da Codelco foi calcu
Fonte Relatérios Anuais Codelco, 1998 - 2003.

ACAO
3.6.3 - ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZAC

elco ocorre essencialmente de duas maneiras: por

A internacionalizagdo da Cod

5 estratégicas ou joint-ventures. Neste sentido, esta se¢iio

exportaciio da produgdo € por alianga
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aborda pontos como o histérico da internacionalizagdo (entrada e saida de paises), o tipo
b

predominante de investimento direto estrangeiro, dispersdo geografica (nimero de paises);
M

integracfio vertical das operagdes 1o exterior (comparativamente ao nivel verificado no pais

de origem) e o mix de produtos das operagbes no exterior (comparativamente ao nivel

verificado no pais de origem).

A forma predominante de atuagdo da Codelco no exterior ocorre por meio de suas
[¢

vendas. O Grafico 3.9 resume 2 internacionalizagio da companhia via exportagdes. Os

principais mercados da Codelco encontram-s¢ situados na Asia, especialmente na China, e
Europa. As vendas para 0 mercado asidtico aumentaram 20,4% entre os anos de 2001 — 2004,
enquanto que as vendas para 0 mercado norte-amenricano cairam 55,6%. As vendas para os
mercados europeu e sul-americano vinham se mantendo praticamente estaveis. Contudo, de
2003 para 2004, as vendas para O mercado europeu apresentaram diminuigfio de 17%,
enquanto que as vendas para 0 mercado sul-americano aumentou 128,6%.

Grifico 3.9 - Vendas da Codelco por Regido Geogrifica, 2001 — 2004

—
°\° - eI
£
=

16
4.7
Asia Furopa """ América do Norte América do Sul 1
@001 @2002 02003 02004
%
Fonte: Relatorios Anuais Codelco, 2001 —2004.
internacionalizaqﬁo via associagdo com empresas estrangeiras ¢

No que se refere a

e, a Codelco possui trés projetos de exploragdo localizados fora de seu

Importante observar qu
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mercado doméstico (Chile), qual sejam: 0 projeto no Estado de Sonora, em associagdio com a
mexicana Pefioles, para a exploragfo de Cobre no México; o projeto Gradaus, em associagio

com a Barrick, para a exploragdo de cobre e ouro no Brasil; e o projeto Rondénia, em

associagiio com a Santa Elina, para a exploragdio . de cobre e ouro também no Brasil

ante observar que 0 projeto Gradaus foi descartado em 2003, pois foi

7

Entretanto, é import
considerado com inviavel. Além disso, desde 2001, a subsidiaria da Codelco no Brasil possui

um projeto de pesquisa com a Companhia Vale do Rio Doce para pesquisa de cobre na regifio

de Carajas, Caraiba e Arco Norte. O Quadro 3.5 resume as associagdes da Codelco no

exterior.
Quadro 3.5 - Associagiio de Exploragio Mineral da Codclco no Exterior
Projeto Associado Localizagiio Substiincia Mineral Sit“aﬂf’ Atual da
ianca
Associaciio de Exploragiio
Estado de Sonora Pefioles México Cobre Ativa
Gradaus Barrick Brasil Cobre e Quro Descartada em 2003
Rondonia Santa Elina Brasil Cobre € Ouro Ativa
Associagiio de Pesquisa

Carajas ] CVRD | Brasil I Cobre | Ativa

Fonte: Relatério Anual Codelco, 2003:29.

Em relagfio aos investimentos diretos estrangeiros, que poderia ocorrer por meio da
compra de participagdo majoritdria (cross-border), compra de participa¢do minoritaria ou por
implantagdo (greenfield), € importante observar que a Codelco ainda ndo realizou nenhum
destes tipos de investimento nO exterior. Como enfatizado anteriormente, a atuagfio da
cmpresa no exterior ocorre apenas por meio da venda da produg:ﬁo no exterior e por

associagfio com investidores estrangeiros.
Em relagdo & integragdo vertical das operac;(“)es no exterior cabe observar que a
50 vertical de suas operagdes no exterior, € portanto, ndo ha valor

Codelco ndo realiza integrag
s hospedeiros. Os quatro projetos que a empresa

adicionado por processo produtivo em paise
il e outro no México, sdo para exploragdo mineral. Quanto

mantém fora do pais, trés no Bras
s operagdes da Codelco, €
produgéo origindria no pais doméstico, quanto para

a0 mix de produtos da importante ressaltar que este pode ser
considerado bastante restrito, tanto para a
a produgio origindria no exterior, ja que a empresa produz basicamente cobre, molibdénio e

alguns outros subprodutos.
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Ao que tudo indica, 0 determinante das estratégias de internacionalizagdo da Codelco

pode ser de natureza estrutural, relacionados & dindmica competitiva da propria industria,

como economias de escala minima, interdependéncia oligopolistica e novas tecnologias.

Quanto aos incentivos para a internacionalizagdo da Codelco, na tipologia de Dunning (1993)

pode-se considerar objetivos que visdo investimentos para a melhora de recursos e

competéncias da empresa (strategic asset seeking).

5.6.4 — ESTRATEGIAS COOPERATIVAS

A formagdo de aliangas estratégicas e joint-ventures vem sendo uma tendéncia em

termos das estratégias cooperativas. Nesta secdio serdo abordados pontos como o histérico das
aliangas estratégicas e o tipo predominante de alianga est
tatal, a Codelco vem seguindo a mesma tendéncia de

ratégica (horizontal ou vertical).

Mesmo sendo uma empresa €S

associagio com investidores estrangeiros present
horizontais, em exploragdo mineral, sendo duas localizadas no

e nos paises latino-americanos. Atualmente,

a Codelco possui seis aliangas
exterior, uma alian¢a em pesquisa mineral e mais cinco aliangas verticais. Os Quadros 3.6 ¢
3.7 apresentam um resumo das estratégias cooperativas da Codelco, sendo que o primeiro
destaca as aliangas formadas para exploragdo mineral, e 0 segundo compreende as aliangas

realizadas com o objetivo de desenvolver novos projetos.

Quadro 3.6 - Lstratégias Cooperativas da Codelco — Alianc¢as Formadas para

Exploragiio Mineral

Fonte: Relatorios Anuais da Codelco, 200
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; oo | Core .. | Tipo predominante
Projeto Participantes d? Alianga S;}ll)_stan:]m business dos I;l(:)c:lrl?:t‘:)o de Alianca
J Estratégica e associados ! Estratégica
Mantos de Oro (empresa
chilena formada pelas Metais . .
Purén canadenses Placer Dome Inc. Ouro preciosos Chile Horizontal
& TVX - Normandy
Americas) .
Sierra Mariposa Placer Dome Cobre Quro Chile Horizontal
" Paloma Newmont Cobre Ouro Chile Horizontal
. b Cimento e Chile Hori
Vallenar Cemento Bio Bio Cobre concreto orizontal
= . SN S .
Ktado de k Peﬁoleé ~ Cobre - Prata México Horizontal
(S;Z: q;a CVRD Cobre ' | Mineragdo -| * Brasil Horizontal
Ronc;lén?q Santa Elina “Cobre .. |..: .Cobre Brasil Horizontal
- 7 —2004.
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Quadro 3.7 - Estratégias Cooperativas da Codelco — Alian¢as Formadas para o
Desenvolvimento de Projetos
. . | Core-business Tipo
Projeto Participantes da Substincia dos Localizagiio | predominante de
Alianga Estratégica Mineral associados do projeto Alianga
Estratégica
sl Nippon Mining € .
Biosigma S.A l&ita]s Corpjg Cobre Cobre Chile Vertical
Geotérmica del Empresa Nacional : )
Norte S.A. del Petroleo Cobre Petréleo Chile Vertical
Alliance Copper Mineragdo,
Limited - ACL BHP Billiton Cobre inclusive de Chile Vertical
cobre
Holding com
Codelco negécios em
Outokumpu odelc Cobre inoxid4veis, Chile Vertical
Outokumpu tecnologias e
cobre
Codelco e Consorcio Cobre ) Chile )
Quadrem.com de empresas do setor Vertical

Fonte: Relatérios Anuais da Codelco, 2002 —2004.

Em termos das alian¢as horizontais, que sdo associagdes entre empresas que atuam

eia produtiva, ressaltam-se 0s projeto
o na I1I Regido do pais, para exploragdo de ouro; Sierra

dentro da mesma cad s: Purén, alianga formada entre

Codelco e a Mantos de Oro, localizad
¢ com a canadense Place Dome;
maior mina de ouro do mundo, a Yanacocha, para a

Mariposa, joint-ventur Paloma, associacio com a norte-
americana Newmont, controladora da
Chile; e Vallenar, Jjoint-
m dessas aliangas, a empresa possui mais trés aliangas

exploragdo de ouro no venture com a Cemento Bio Bio, para
exploragio de ouro no proprio pais. Alé
m: Estado de Sonora,
bre no México; Ronddnia, associa¢do da Codelco

internacionais, quais seja joint-venture formada entre a Codelco e a

mexicana Pefioles, para exploragdo de ¢0
para exploragdo de ouro no Brasil e Carajds, alianga entre a

com a brasileira Santa Elina,

Codelco e a CVRD, para pesquisa mineral n
¢do de aliangas estratégicas, existem dois casos a serem

o segmento de cobre.

Em relagdo a dissolu

m 2002, a Codelco decidiu p
mericana Barrick; e em 2003, a Codelco encerrou o projeto

destacados: E ela dissolucdo do projeto Rio Hurtado, joint-

venture que possufa com a norte-a
possufa com @ canadense
sos de dissolugdo de alianca estratégica da Codelco.

Yabricoya, alianga que Cominco, para exploragio de cobre. Estes se

constituem como sendo 0s Unicos ¢a
ainda mais cinco aliang
m diferentes estagios ao longo da cadeia produtiva. Estas

A empresa possui as estratégicas verticais, que sfo aliangas

formadas por empresas que atuam €

com agentes que encontram-se em atividades relacionadas a

aliangas foram realizadas
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mineraco. Destes cinco projetos, dois foram formados com empresas estrangeiras e trés com

cmpresas chilenas:

Biosigma S.A: associagdo local formada em 31 de maio de 2002, entre a Codelco e 4
Nippon Mining e Metals Co., Ltd.,, consércio japonés, com objetivos de
desenvolvimento de novos processos e tecnologias, aplicagdio de sistemas baseados
em microorganismos e desenvolvimento de atividades de pesquisa e desenvolvimento

na drea da biomineragfio e criagdo do primeiro laboratdrio de biotecnologia voltado

para o setor de mineragfo no pafs;

Geotérmica del Norte S.A.: constituida desde 2002 entre a Codelco (50,01%) e a
Empresa Nacional del Petréleo (49,09%) orientada para a investigagiio e exploragio

de jazidas geotermais situadas na I, II e III Regido do pais.

Alliance Copper Limited (ACL): associagdo local criada em agosto de 2000 com a
anglo-australiana BHP Billiton para comercializagdo exclusiva e internacional da

tecniologia de biolixivagdo de materiais sulfurados que contém cobre ¢ molibdénio,

Outokumpu: acordo local de colaboragéo entre Codelco ¢ a finlandesa Outokumpu,
firmado no ano 2000 com o objetivo de desenvolver uma tecnologia de conversio

capaz de cumprir com as normas ambientais internacionais e elevar a competitividade

das fundi¢des da Codelco.

Quadrem. Marketplace Minero: associagdo formada no ano 2000, com 14 empresas

da industria para a criagdo da primeira empresa ‘“ponfo-com” do setor (a

Quadrem.com), para a operagdo de um mercado eletronico global de intercambio de
. ’

bens e servicos de mineragdo. Essas cmpresas representam mais de 14% dq

capitalizacfio do mercado de mineragdo e de metais internacional,

Quanto ao tipo predominante de alianga estratégica formada pela Codelco ¢
importante observar que 58% das aliangas estratégicas formadas pela empresa sio do tipo
horizontal e 429% sdo verticais. Um ponto a ser destacado é que as aliancas horizontaig

0

formadas pela Codelco sdo aliangas para exploragdo mineral, enquanto que ag aliangas
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tecnologi i i inici
légica, seja comercial. Neste 1nicio de 2005, a companhia vem n i
egociando com

b uma no aj()i’”—v re
ra

desenvolver uma nova mina, a Gaby.

3.7 — CONSIDERACOES FINAIS

Como demonstrado neste capitulo, a mineragfio de cobre € uma atividade d
€ suma

inlportanCia paIa i i i I
a econonia Chllena, deSde a fase de lndust jali
lallza(;ao dO paiS e, SO
’ bretUdO

ccondmi . - e e
nomica e liberalizagio tenham sido iniciados, ao longo dos anos 1970, neste pai
, e pais, a

nacionalizagfio do cobre possibilitou que a pr
Somente nos anos 1990, a legislagio mineral passou a
[¢

odugdo voltasse para as médos de produtores

nacionais, sobretudo do Estado.
incentivar a entrada de investidores estrangeiros no setor. Estes anos foram marcados
privatizagdes e associagdes de :nvestidores estrangeiros com produtores nacionais 1rpor
a
desenvolvimento de novos projetos. Outro fator estimulante para a entrada de IDp]:a i
£ no

ranga de royaltys na mineragdo.

segmento era a falta de cob
mundial de cobre, além de ser a segunda maior

A estatal Codelco ¢ lider na produgdo
produtora mundial de molibdénio. A empresa vem obtendo um bom desempenho financei
. anceiro e
operacional. Em termos estratégicos, a empresa vem sustentando sua posi¢fio de mercad
rcado,

sobretudo para O mercad
que desenvolve vérias atividades pouco relacionadas
<l

u i

em termos de SubStaYlCia Ininelala mas
omo IlegéCiOS de aSSiStenCia SOCial, Saﬁde € Seglll 0S rl Z]lVeZ a
. y

com seu negécio principal, ©
-vidades seja a obtengdo d
pacidade de realizar aliangas estratégicas e sua

[e

m . ~ M .
otivago para estas at e economias financeiras, jd que a empresa ¢

estatal. A Codelco desenvolve boa ca
amente via exportagio. de sua produgdo. A empresa possui

Internacionalizagdo 0COITC basic

ploragdo mineral no exterior.

apenas trés aliangas de ex
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CAPIiTULO IV - MINERAGCAO NO BRASIL: O CASO DA
COMPANHIA VALE DO RIO DOCE - CVRD

4.1 — INDUSTRIALIZACAO BRASILEIRA

Somente a partir da grande crise mundial de 1929 e da Revolugdo de 1930 que os

primeiros passos rumo a implantagdo de um modelo de desenvolvimento voltado para dentro

foi pensado no Brasil, por meio da criagdo de uma inddstria de base essencialmente nacional

Tal modelo ficou conhecido como Processo de Industrializagdo por Substitui¢io de

Importagdes (ISI), em que a variave
enddgena investimento (Tavares, 1983:35).

A partir dos anos 1930, 0 presidente Getulio Var
implantagdo de uma industria de base, visando, assim, ampliar a

] exdgena exportagdo fora substituida pela varidvel

gas, com um discurso nacionalista
b

passou a comandar a
producdo nacional de bens de consumo. Embora a agro-exportagéio continuava garantindo sua
lucratividade, o governo passou & incentivar a diversificagdo da agricultura, para ampliar a
investimentos na industria, por meio de

fronteira agricola e, principalmente, 05

financiamentos de longo prazo € taxas de juros mais

— 1955, foram criadas empresas estatais, como a CVRD,

baixas ou até negativas. No periodo 1930

a Petrobrds e a Companhia

Siderargica Nacional (CSN).
De acordo com Mendonga (1

Joi o de criar bases para qué @ acumula
periodo ficou conhecido com

985) “o papel do Estado, entre os anos de 1930 e 1955
¢do .de..capital nacional industrial pudesse se

reproduzir®, Este o a fase de industrializagdo restringida

(Draibe, 1985), porque
restringido, isto é, a base técnic
produgdio além da demanda. E mai
este perfodo coincidiu ¢

andes poténcias mundiais n
por Schneider (1999:281, citado por Zorzal, 2001:304), na

rra, o Estado brasileiro foi responsdvel por 40% dos

existiu um movimento de acumulagdo endégeno, porém foi

a ¢ financeira foi insuficiente para possibilitar um aumento da
s, o pafs nao pode contar com a entrada de capital
estrangeiro, pois, om a crise dos anos 1930 e com a II Guerra
Mundial. Ou seja, as gt %0 tinham interesse em investir nos paises
da periferia. Como observado
maior parte do periodo pos-Gue
investimentos diretos que giraram em torno do total dos investimentos efetuados nessa

economia.
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Um segundo periodo de industrializa¢do ocorreu entre os anos de 1956 ¢ 1961, com o

presidente Juscelino Kubitschek, que chegou ao poder prometendo fazer “50 anos em 57,

inserindo o pais no contexto do capitalismo desenvolvido. A implantagdo consciente do Plano

de Metas objetivava a recuperagdo dos setores mais atrasados e o desenvolvimento de setores

considerados como pontos de estrangulamento na economia, tais como o de infra-estrutura

(energia e transporte, principalmente), industria intermedidria bas
e uma nova capital nacional — Brasilia — para retratar o

ica, industria produtora de

bens de capital, além da construgdo d

desenvolvimento das regides no pais. Tais medidas favo
randes investimentos externos, consolidando assim a

s no Brasil (Lessa, 1981).

receram a ampliacdo do setor

industrial, que passou a contar com g
m relagdo aos demais setores produtivo
ico (1967 — 1973) foi outro importante momento de

o PNB (Produto Nacional Bruto)

posi¢do da industria e

O periodo do Milagre Econdm
no pais. Foi a fase em que as taxas d

crescimento econdmico

cresceram vertiginosamente Grande quantidade de capital estrangeiro era aplicada no pais, ao
a .

s brasileiras, ao serem fortemente amplificadas, possibilitaram a

passo que as exportagde
entrada de capitais para o investimento em maquinas. No entanto, as desigualdades sociais
partir deste periodo ¢, passados estes anos do "Milagre", o Brasil

também foram acentuadas a
s mais grave de sua historia. Na década de 1980, a

entraria em uma de suas crises economica

crise traduziu-se nas mais altas taxas de inflagio da histéria do pais, gerando grande

estagnagdo no setor industrial. As conseqﬁéncias desse periodo perpetuaram por alguns anos e
4 .

somente a partir de meados dos anos 1990, que o pais obteve uma recuperagdo relativa.

4.1.1 A IMPORTANCIA DA MINERACAO NA FASE DE

INDUSTRIALIZACAO BRASILEIRA

Até o final do século XIX somente a mineragdo de ouro, minério de ferro e diamantes
té o final do s ’ ;
varios outros minerais foram sendo descobertos e

era explorada no pafs. A partif de 1890, .
manganés, tungsténio,
uma Lei autorizou o Governo Federal a construir

) carvio, amianto, petréleo, bem como o
explorados, como foi 0 €aso do

. ‘anei 4
ouro, ferro e os diamantes. Em janeiro 1924, ' .
anta Cataripa, outra no Vale do Paraopeba, Minas Gerais, ¢

trés usinas siderdrgicas, uma em S

Rio Doce, Espirito Santo.

uma terceira no Vale do . o ,
ue dificultavam a exploragdo dos minerais no pais: a

Vérios foram os fatores q

‘nerais — Minas Gerais ¢ Mato Grosso, principalmente —
min

localizagdo das reservas
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encontravam-se em grande distancia dos mercados potenciais de consumo e dos depésitos de

carvio situados no Rio Grande do Sul e Santa Catarina; 0 alto custo do transporte ferrovidrio

b
a precariedade e a insuficiéncia de estradas de ferro e a baixa qualidade do carvdo nacional
constitufam outro rol de problemas que, aliados a0 tama

a investir, a inexisténcia de uma politica tarifaria adequada, e ainda a

nho limitado do mercado interno, a

falta de capital par

existéncia de tarifas especiais que facilitavam a importagdo da Europa, principalmente da Gra-

Bretanha, formavam o cenario para a baixa at
a demanda da siderurgia nacional, que era incipiente
b

ratividade do setor. Por isso, até o inicio da

década de 1920, a mineragdo era restrita

limitada a pequenas fundi¢des movidas & carvo vegetal, localizadas perto das jazidas ¢ das

florestas (Zorzal, 2001: 106).
Em 1931, Getilio Vargas defendeu a necessidad
tituicdo de 1934 € 0 Cédigo de Minas separam as propriedades do

e de se nacionalizarem as reservas

minerais brasileiras. A Cons
solo e do subsolo e em 1937,

nacionalizado. Em 1942, foi criada a Comp
participagﬁo de estrangeiros no setor de mineragdo nacional. O

0 aproveitamento de jazidas minerais passou a ser
a Vale do Rio Doce (CVRD). Em 1946 o

governo voltou a autorizar a
ente 0 da CVRD.era o de “... gerar divisas e, assim, ser

objetivo dessas empresas, principalm
" (Batista, 1985:35, citado por Zorzal, 2001:308).

um instrumento de desenvolvimento do pais
Estas medidas objetivavam Jiminuir a dependéncia de importagdio destes produtos, ji que
a0 crescimento industrial.

estes eram de suma importancia par
Minas e Energia — MME. Foi no governo militar, a

Em 1960 foi criado o Ministério de
a exploragdo mineral do subsol
nha conhecimento do potencial das reservas de minério de

partir de 1964, que o ¢ das jazidas ja existentes foi

intensificada, Em 1972, ja se ti

ferro existentes em Carajas. O Quadr

rializagdo brasileira.
e-se dizer que 0S investimentos em pesquisa e produgdo mineral

o 4.1 resume as principais empresas de mineragdio

criadas na fase de indust
Até os anos 1980 pod

mantiveram-se em patamares significativos em relagdo ao valor da produgfio mineral. Em

s representam 15,2% do valor da produgdo mineral, exceto petréleo e

1978, esses investimento
anos de 1981 — 1987, embora tenha apresentado um pico de

gas, chegando a 16,3% entre 03

19,9% em 1982 e outro de 20% em 1987 (Plano Plurianual, 2000:14).

Thais Regina Spanazzi de Oliveira



Capitulo IV - Mineracdo no Brasil: O Caso da Companhia Vale do Rio Doce — CVRD -100

s de Mineragio Criadas na Fase de Industrializagiio Brasilcira,

Aneos 1920 - 1970

Qaudro 4.1 - Empresa

1921 | Companhia Carbonifera Prospera
1921 | Companhia Italo Brasileira

érios

#21 Estagiio Experimental de Combustiveis e Min
19

22 | Companhia Nacional Carbonifera Barro Branco
erfosfato na Fazenda Ipanema, em Iperd, Sdo Paulo

1930 | Concluida uma usina de apatita e uma fabrica de sup
W42 Companhia Vale do Rio Doce (CVRD) — Estatal
1961 | Empresa estadual de mineragdo a Metais de Minas Ger

1961 | Metais Goids (Metago)
1969 | Companhia de Pesquisa de Recursos Minerais (CPRM)

1970 | Companhia Rio Grandense de Mineragio (CRM)

1972 | Companhia Bianca de Pesquisa Mineral (CBPM)

1978 | Centro Tecnolégico Mineral (CETEM)
Fonte: http://planeta.terra.com.br/educacao/br_recursosminerais

ais (Metamig)

4.2 — ABERTURA ECONOMICA NO BRASIL

980, as economias latino-americanas, bem como a brasoleira,

No final dos anos 1
a. Neste periodo, o crescimento do PIB nacional

encontravam-se em forte crise econdmic
cimento da populagdo, enquanto qu
magdo bruta de capital fixo (FBKF) foi baixa em relagdo

ficou préximo ao cres e os investimentos tiveram um

crescimento negativo. Ou seja, a for

a0 crescimento do PIB. Ocorreu apenas
m os aumentos diarios dos pregos, os ajustes fiscais e reforma

a modernizagdo de plantas industriais. O trago

marcante deste periodo fora

monetaria.
nos 1990 também foi bastante turbulento. Assim como nos paises

O inicio dos &
o discurso liberal baseado no Consenso de Washington e

vizinhos, o Brasil também adotou

nas propostas do Fundo Monetério Intern
ntido do processo de abertur

tro da Fazenda, Fernando Henrique Cardoso, implantou

acional (FMI), de tal forma que toda politica

A liberalizagd x
econdmica passou a ser 10 € a, liberalizagdio e desregulamentagéo

da economia. Em 1994, o ento Minis

uma reforma monetaria,
a, a Unidade. Real de Valor (URV). Este sistema acabou

. troca da moed i 5
o Plano Real, ou seja, com a e indexacgdo plena da

economia numa moeda transitori
rizagdo do cambio qu
entivado 0 qumento dos fl
rma monetria foi a rapida diminuigéo da inflago.

e transformou déficits no balango de pagamentos

determinando a valo
uxos de capitais estrangeiros no pais.

em superdvits, além de ter inc

Outro resultado importante dessa refo
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Capitulo IV - Mineragdo no B

As primeiras peculiaridades desse plano apareceram ja em 1995: a manutengdio da

ancora cambial unido com uma elevagdo das taxas de juros e o processo de liberalizagio
<

acabou por determinar uma reversao desse quadro, na medida em que provocou um enorme

crescimento das importagdes, ndo acompanhado por uma elevacio da
i, crises financeiras internacionais, como a do

s exportagdes, que se

traduziu em déficits comerciais. A partir da
México, da Russia, dos paises asiaticos € da Argentina, passaram a gerar desconfianga quanto
4 capacidade de o Brasil manter uma moeda
s desequilibrios, este periodo marcou um novo ciclo

“forte” e honrar seus cOmpromissos com os

investidores internacionais. Apesar desse

de crescimento econdmico: o PIB cresceu 3 uma taxa anual de 4,2% entre os anos de 1993 —

1997 contra 1,4% entre 1981 ¢ 1992.

Os anos de 1997-98 (anos de cr
entraram principalmente sob a forma de fusGes, aquisi¢Ges e

ises internacionais) foram marcados pela entrada de

IDE no Brasil. Esses capitais
lema ¢ que este tipo de investim
triais j& existentes € que, portanto, no aumenta a

privatizacéio. O prob ento além de significar apenas mudanga

patrimonial (aquisi¢do de plantas indus
capacidade produtiva), acaba ndo gerando, necessariamente, o esperado aumento das
a entrada de IDE acabou criando, posteriores, déficits no balango de

exportacdes. E mais,
mpresas estrangeiras passaram a remeter seus lucros e

pagamentos, na medida em que €ssas
dividendos para o exterior. A necessidade de vultuosos capitais estrangeiros se revelou num

ncionamento da economia, ao
quilibrio das contas externas.

problema estrutural de fu passo em que esta depende da entrada

de capitais internacionais para garantir o €
rtante ressaltar que as reformas de abertura econdmica e

De forma geral, é impo
a0 longo dos anos noventa,
ma de fusdes e aquisi¢des de empresas. Estes

llberalizagao possibilitaram, uma maior entrada de investimentos

diretos estrangeiros, sobretudo sob a fo

s a melhoria das empresas, na medida que grande parte

mvestimentos foram direcionado
associados com investido

esso a tecnologias e formas de gerenciamento.

destes investimentos foram res nacionais, possibilitando, assim, o

financiamento de grandes projetos, maior ac

4.2.1 — ABERTURA ECONOMICA E O SETOR DE MINERAGAO BRASILEIRO

ae desregulamentaqﬁo da economia brasileira atingiu todos os

O processo de abertur
o ndo foi diferente. Em 1995, uma emenda

setores da economia. Com 2 mineraga
pedimentos ao capital externo na pesquisa e lavra de

constitucional acabou com todos os 1M
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bens minerais. O Estado, especialmente na cadeia mineiro — metallrgica deixou suas

atividades de responséavel pelo desenvolvimento, por meio da produgdo direta de bens e

o setor. Neste sentido, pode-se destacar as

servicos, ao passo em que privatizou as empresas d
Vale do Rio Doce (CVRD)

privatizacdes da Caraiba Metais (cobre) em 1994 e da Companhia
AEEB, que regulava o mercado do carvdo, em 1990.

em 1997 e a extingfio da C
volume de transagdes de F&A ¢ privatizagdes ocorridas no

A Tabela 4.1 representa o

setor de mineragiio brasileiro, ao longo dess
al. Como pode ser observado, ao longo d
vatizag0es, sendo que destas, apenas 2 correspondem a operagdes de

a fase de abertura e desregulamentagdo da

economia nacion esse periodo foram realizadas 23

transagdes de F&A e pri
privatizagio. O montante total destes investimentos foi de aproximadamente USS$ 4,3 bilhdes,

sendo que US$ 3,3 bilhdes correspondem as operagdes de privatizagdo.

Tabela 4.1 - Fusdes e Aquisi¢des ¢ Privatizacies no Setor de Mineraciio Brasileiro, 1990

-1999
USS milhoes
F&A
Ano 1900 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 1995 [ 1996 | 1997 | 19981999 | Total
Valor das Transagdes - . - 1,4 | 156 [ 140 248,0 | 623,7 - 1250 927,7
Numero de Transagdes - - ' 2 1 2 6 7 - 3 21
Privatizacdes
Ano 1990 | 1991 | 1992 1993 [ 1994 | 1995 | 1996 | 1997 1998 1 1999 | Total
Valor das Transagdes i B - 1 581 - - [33380) - - [3.3438
Numero de Transag¢des - - ' ' 1 - - 1 ’ - 2
Total de F&A € Privatizac¢des 4.271,5
s da Thomson Financial Securites Data.

Fonte: elaboragao propria a partir de Jados fornecidos pela base de dado

ente do Peru, por exemplo, 0 Processo de privatizagdio das empresas de

foi dominado pelo capital es
e mineragdo foram vendidas para empresas ou consorcios

Diferentem
trangeiro. Pelo contrario, as duas

mineracio brasileira néo
empresas privatizadas do setor d
controlados por investidores prasileiros. A CVRD foi privatizada em 7 de maio de 1997,
asil, liderado pela Comp
alores do Rio de Janeiro. O grupo arrematou 41,73% das acgdes

quando o conséreio Br anhia Sidertrgica Nacional — CSN, venceu o

leildo realizado na Bolsa de V
ordinarias do Governo Federal por
mo. O Consorcio Brasi
), da Petrobras (Petros
o Banco Opportunity € pelo

US$ 3,338 bilhdes, correspondendo a um égio de 19,99%

sobre o prego mini | era integrado, também, pelos fundos de pensio do

Banco do Brasil (Previ

Econdmica Federal (Funcef), pel

), da Cesp (Fundagéo Cesp) e da Caixa
Nations Bank.
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O capital estrangeiro esteve presente apenas nas transages realizadas junto ao setor

privado, ou seja, nas operagdes de F&A. Das 21 operagdes de F&A ocorridas ao longo da

década de 1990, 62% das empresas foram vendidas para estrangeiros, como pode ser

constatado no Grafico 4.1. Dentre os investidores estrangeiros, 57% s#o norte-americanos e

canadenses, 9,5% europeus € 4,8% asiaticos. Os investidores domésticos dominaram 38% das

transac3es de F&A na minera¢do nacional.

agoes de F&A, por Pais da Empresa Adquirente, na Mineragiio

Brasileira - 1990 - 1999

Grifico 4.1 - Oper

1.400,00 (MWM_,M .
1.200,00 "
8 1.000,00 B o
£
Z ,
A ] 8 £
S 800,00 , -
[=%
k’} w
& 3
g :
] Y
§ 600,00 - i
. g
<
—o - J—
S 400,00 s
e ]
200,00 = )
0
Pais Doméstico Estados Unidos € Canadd | . Eurgpa
£==3 Valor da Transagdo wO=Nimero de Transagdes
s da Thomson Financial Securites Data.

dados fornecidos pela base de dado

Fonte: elaboragfio propria a partir de

de 1988 os investimentos em pesquisa e produgdo mineral cairam em relac¢do

a0 valor da produgdo chegando a 5,2% em 1996, voltado a se recuperar em 1997 e 1998 para,

e 9,9% do valor da produg

A partir

5o mineral brasileira, exceto petroleo e gas

respectivamente, 8,7%0

2000:14). A produgdo da
Jagdo a 2002. Vérios foram os minerais que apresentaram

. industria extrativa mineral apresentou
(Plano Plurianual, p

7% em 1é
3: cromo (37,2%), bauxita (28,9%), potassio (15,3%), chumbo

1, a produgdo mineral apresentou um crescimento

crescimento em 2003 de 2,
aumento de produgéo em 200
(15,1), ferro (10,1%), dentre Outros: Em gera
de 3% em 2003 (DNPM, Informe Mineral, 2004:9).
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4.3 — COMPANHIA VALE DO RIO DOCE NA MINERACAO BRASILEIRA

o anteriormente, a década de 1990 foi um periodo de recuperago, em

para as economias latino-americanas, a0 passo em que estas

Como abordad
relacdo aos anos anteriores,
economias passaram a funcionar de acordo com 0 receitudrio do Consenso de Washington. A
excegdio foi o Chile que foi o precursor, &

Neste periodo, a atividade de mineragdo foi e

o adotar o receitudrio neoliberal jd nos anos 1970.
mblematica. No Brasil, a industria extrativa

mineral apresentou evolugdo acima do PIB e melhor desempenho, se comparado com vdrios

outros setores da economia, COmo agropecudria, Servigos € da propria indlstria no seu

conjunto. Em 1999, a mineragio teria sido responsével por 8,5% do PIB nacional e por 32%
das exportagdes minerais (ndo-energéticos). Para 2005, a industria mineral estd prevendo um

6% para o produto mineral, mas essa meta pode no ser alcangada frente ao

Minas, 29/03/2005).
o de mudanga para este setor na medida em que a

crescimento de
aumento da taxa de juros (Estado de
A década de 1990 foi um period

estrutura de propriedade mudou radicalmente. Como pode ser verificado no Grifico 4.2, em

1994 o Estado privatizou a Caraiba Metais (cobre) e em 1997 a CVRD, deixando, portanto de

e. A participagdo do capital estrangeiro também apresentou queda. No

atuar nesta atividad
ticipagdo estrangeira era de 38,2%, caindo para 11% no periodo

periodo 1978 — 1982, a par
1983 — 1987 ¢ para 10% em 19
34,25% no periodo 1978 — 1982 par
1999 —2000.

99 — 2000. Ja a participagdio privada nacional aumentou de

a 84% em 1997, estabilizando-se na casa dos 90% entre
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Grifico 4.2 - Estrutura de Propriedade na Mineragiio Brasileira, 1978 — 2000
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* Média anual projetada pelo BNDES.
Fonte: DNPM, 2000.

duto da industria de transformagio mineral alcangou US$ 41,6 bilhdes

Em 2003, o pro
o PIB. Em resposta 4 demanda provocada pela dindmica

0 que correspondeu a 8,4% d
expansio da indistria, 0 pais produziu larga variedade de bens minerais. Ao todo sido 70,
s minerais metélicos, 45 nos n
a 4.2, o minério de ferro ¢ um dos principais

sendo, 20 no grupo do Fo-metalicos e 4 nos energéticos (DNPM,

2004,). Como pode ser constat

minerais produzidos 1no Brasil. Em 200
ainda 16% do manganés € 1

ado na Tabel
3, o pais produziu 20,9% de todo minério de ferro

- 0 r v
produzido no mundo € 2% do aluminio.

Brasil e no Resto do Mundo - 1996, 1999 ¢ 2003

Tabela 4.2 - Produgiio Mineral n0
Milhdes Toneladas
) Participagiio da Producio Brasileira
o Brasil no Mundo (%)
1996 1999 2003 1996 1999 2003
Minério de Ferro 177.000 194.000 S 234-0600 17,7 20,04 20,89
Aluminio 12.307 ___1_3,8_2?_1 17.363 10,76 11,16 12,06
Cobre ’df 31 26| 0,43 0,25 0,19
Ouro | 000 ] 31 40 2,00 0,003 1,54
Zinco 7 | 18 1,61 1,28 2,15
_Manganés 1.127 1.656 1.286 14,86 24,59 16,08

Fonte: DNPM, 1997 — 2004.
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As reservas mundiais de minério de ferro encontram-se, 1os dias de hoje, na ordem

dos 330 bilhdes de toneladas. O Brasil possui apenas 6,8% dessas reservas e esta em quinto

lugar entre os paises detentores de maiores quantidades de minério. Entretanto, Pinheiro

(2000:33) enfatiza que as reservas nacionais possuem altos teores de ferro, sendo fatores

como a qualidade do minério, localiza¢do das min
petitividade, do que a quantidade de minério existente nas

as, infra-estrutura e logistica de produgdo,

muito mais importantes para a com
produgfio mundial de minério de ferro foi de aproximadamente 1,1

ira foi de 234 milhdes de toneladas (DNPM,

reservas. Em 2003, a

bilhéio de toneladas, enquanto que a brasile
2004p). O Grafico 4.3 mostra 0 comportamento da produgdo brasileira de minério de ferro ao

longo do periodo 1998 — 2004. Neste periodo, a produgdo de minério de ferro nacional
o de 199,5 milhdes de toneladas em 1998 para

[t]
cresceu a uma taxa anual de 28%, passand

255,6 milhdes de toneladas em 2004.

Grifico 4.3 - Produgiio Mineral Brasileira de Minério de Ferro, 1998 — 2004
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2345
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2000 |
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100,0 -

Produggo (Milhdes de Toneladas)
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.
Fonte: DNPM, 1997 —2004.

D d os Relatorios Anuais de Mineragdo do Departamento Nacional da
¢ acordo com

998 — 2004, no Bra
ssas, 21 sdo classificadas como de classes A ¢ B

p NPM), 1 sil existem 1.553 minas, sendo que 82 sfo
rodugdo Mineral (D ,

de ferro. Dentre e

inério | i
produtoras de min¢ como de classes C, D, E e F (produgdo entre 100 mil e 1

(produgdo de mais de 1 Mt/ano), 36
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Mt/ ano) e 25 como de classes G, H e I (produgdo entre 10 mil e 100 mil t/ano). Metade das
Minas de grande porte existente no pais situa-se no estado de Minas Gerais (39 das 77 de
grande porte). Em 2003, esse Estado detinha 70% das reservas minerais brasileira de minério
de ferro, enquanto que o Estado de Mato Grosso do Sul possui 22% e o Parg 7%, Os demais

estados desfrutam de apenas 1%, como pode ser verificado no Grifico 4.4,

Grifico 4.4 - Divisiio Regional das Reservas Minerais no Brasi] — 2003

Minas Gerais
70%

Outros Estados
1% Mato Grosso do Sul
22%

L O Minas Gerais O Pard [JMato Grosso do Sul ] m *;

Fonte: DNPM, 2004.

A produgiio de minério de ferro nacional € bastante concentrada nas méos de poucos
Produtores. Sete das principais empresas de mineragéio sdo responsdveis por 95,9% de toda
produgdo nacional de minério de ferro (2003). A empresa de maior destaque nacional ¢ 4
Companhia Vale do Rio Doce (CVRD) que, em 2004, produziu 82,5% de todo minério de
ferro fabricado no pais, contra 49,6% em 1999 (ver Grifico 4.5). Enquanto a produgdo da

CVRD cresceu a uma taxa de 119,4%, no periodo 1999 — 2004, a produgiio naciong]

Aumentou a uma taxa de apenas 32%.
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de Minério de Ferro da CVRD X Produgiio de Minério de Ferro
Brasileira — 1999, 2003 e 2004

Grifico 4.5 - Producio
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Fonte: DNPM, 2004.

A produgio brasileira de minério de ferro em 2003 atingiu 234,5 milhdes de toneladas

(Mt). Essa produgdo esta dividida entre 31 empresas qu
7 usinas de beneficiamento. A CVRD e as empresas nas quais ela tem

ssim distribuidas: CVRD (Minas Gerais) com 92,7 Mt,

e operaram 48 minas (todas a céu

aberto) e utilizaram 3
participagio produziram 203,8 Mt, a

CVRD (Par4) com 59,0 Mt, CVRD (Mato Grosso do
Reunidas (MBR) com 35,9 Mt e SAMARCO Mineragdo — 15,0 Mt. Os 30,7 milhdes de

¢ ferro foram produzidos
onal (CSN), com 14,1 Mt a Mineragio

Sul) com 0,8 M, Minerag¢des Brasileiras

toneladas restantes de minério d por outras produtoras nacionais,
a. Sidertrgica Naci
Mt; a V&M Mineragdo Ltda, 3,3Mt e a Mineragdo Rio

50 destas empresas equivale a 6% (CSN),

distribuidos entre a Ci
Corumbaense Reunida Ltda, com 1,2

Verde Ltda, 2,4 Mt. Em termos relativos, @ produg
1% (V&M Mineragdo € a Rio Verde) € 0,5% (Mineragio Corumbaense Reunida). O Grifico

rodutoras de minério de ferro do Brasil, em 2003.

4.6 destaca as principais empresas p
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as Principais Empresas Produtoras de Minério de Ferro —

2003

Grifico 4.6 - Desempenho d

Producio (Milhses de Toneladas)

— T
V&M Rio Verde Minerago
Mineragdo Corumbaense
Reunida

. . P H 0,
* Prody ¢do da CVRD e das empresas em que a empresa tem participagdo maior que 50%.
Fonte; DNPM, 2004,.

A Mineragdo Brasileiras Reunidas (MBR) pertence & Caemi, subsididria da CVRD

desde 2001 quando esta ultima, juntamente com a Mitsui Ltd adquiriu o controle aciondrio da
(4 t

Caemi, By 2003, a CVRD adquiriu a parte da Mitsui na Caemi. Com 'isso, a CVRD passou 2
deter 60,2% do capital total da Caemi (100% das agdes (?rdinérlas ¢ 40% das agoes
Preferenciais), Além da MBR, a Caemi controla a MRS (ferrovias), a M?L (em fase fina] de
©xplorago de bauxita refratdria, face 4 exaustdo da mina), CADAM (ca'uhm) ¢, desde 2004, i’
Pary Pigmentos (PPSA). Com a aquisi¢do da PPSA da CVRD, a Caemi passou a ocupar a 3

POsi¢do no ranking mundial de exportadores de caulim para revestimento de papel,

iveis por 959% da produgio
ifico 4.6) foram responsdveis po ,
Essas sete empresas (Grd

Naciong] Quanto ao tipo de produto, a produgdo se dividiu em: granulados (19,6%) e finos
nal. Quanto a ’

(50,40, ' d, 50% e pelletfeed, 30%). A produgio brasileita de pelotas em 2003

. ,I . 0) — (smter{iec,VRD e suas coligadas (Hispanobras, Itabrasco, Nibrasco e Kobrasco),

Ota . iu, ai i

Drodlzéu . tado do Espirito Santo, 24,0 Mt (53%). A CVRD produziu, ainda, na usina
uziram, no esta

de p ira — Siio Luiz/MA, 3,6 Mt (8%) ¢ na usina de Fébrica ~ Congonhas, MG
eronta da Madeira — c145 Mt (10%). A SAMARCO produziu, em suas duas usinas
CX-Ferteco Mineragdo —~ 4,
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| ode ser constatado no Grifico
i icini ES, 13,2 Mt (29%), como p
Instaladas no Municipio de Ubw/ES,
4.7.

Grifico 4.7 - Produgiio de Pelotas da CVRD, 2003

Samarco . E§
29%

CVRD - MA
8%

VRD - MA COCVRD - MG 0 8Samarco - ES
nc -
’ OCVRD

Fonte: DNPM, 2004,

ferro ¢, até hoje, o
empresa mineradora e o minério de
como de seus negécios, a
A CVRD nasceu como em e ferro a base de
resa. Mesmo tendo no minério d o i,
em ¢ aluminio, €
pllnclpal produto da emp Ambito da mineragdo: atua nos segmentos de 3
amouo elotas, logistica
C a empresa no igas, manganés, p
VRD ¢ um b a, exploragdo mineral, ferro-lig borad
i orado em
cobre, energ rasil, o produto é exp
bauxita, caulim, iderurgia, dentre outros. No Brasil, o p
(ferrowas, portos, navegagdo), s

. . .
ina, ferrovia, pelotizacso ¢ termin;
do cada um, formado por mina, fi ,
°S si i endo
trés sistemas integrados, s
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Quadro 4.2 - Unidades Operacionais da CVRD no Brasil, Marco de 2005

Localizagiio

Unidades de atuaciio da
CVRD

T Descrigiio

Sistema Norte

Sistema Sul

]

Par3

MRN

Localizada no Porto de Trombetas (Oriximi
: ; Ximind,
capacidade de 16 milhdes de toneladas de bauxita, P com

Caemi (Unidade CADAM)

Localizada em Almerin, PA, na divisa co
) ] » Id mo A an? -
se produz 686 mil toneladas de caulim mapd, onde

Mina de Cobre do Sossego

Localizada em Canad dos Carajis, PA, com i
140 mil toneladas/ano de concentrado d:a Comecapacndade de

Minas Carajés

Localizada em Parauapeba, PA, com capaci
0 > » pacidad
milhdes toneladas/ano de minério de ferro (gra:ulgfio72

finos)

Localizada em Carajés, PA, com capacidad
. ‘ 3 » ade de 2.2 i
toneladas de minério de manganés metaltrgico, biéf(?dz)me[

Mina do Azul
quimico
Localizada em Barbacena, PA, com capacid :
Albras toneladas/ ano de aluminio pacidade de 430 mil
Localizada em Barbacena, PA, com capacid
Alunorte milhges toneladas/ ano de alumina pacidade de 2.4
Localizada em Barbacena, PA, com capacidade de 423

Caemi (Unidade PPSA)

milhdes de toneladas vendidas por ano de caulim

Maranhio

Pelotizagio Norte

Localizada em Ponta da Madeira, Sdo Luis, M
: : » , Maranhi
capacidade de 6 milh3es de toneladas/ ano de pelotas ?i’ec"n(;:](:

forno

Terminal Maritimo de Ponta da
Madeira

L(?calizado em S3o Luis, Maranhdo, com capacidade de 850
mil toneladas de minério de ferro, pelotas, manganés, cobre
e cargas em geral (principalmente soja e gusa). '

Usina Hidrelétrica de Estreito

Localizada no Rio Tocantins (MA/TO) con :
1087 MW ) com capacidade de

Estrada de Ferro Carajds

Liga o interior do Pard ao Terminal Maritimo de
Madeira (Sdo Luis/ MA) por meio de 892 KM. ¢ Ponta da

Ferrovia Norte-Sul (FNS)

Liga Acailandia e Aguiarnépolis, MA, por mei ~
de extensio por meio de 215 KM

Minas
Gerais

Localizada no Rio Grande, com capacidade de 210 MW

Usina Hidrelétrica de [garapava
Usina Hidrelétrica de Capim

Localizada no Rio Araguari, com capacidade de 240 MW

Branco I
Usina Hidrelétrica de Capim

Localizada no Rio Araguari, com capacidade de 210 MW

Branco Il

Porto Ferrovidrio de Armazenamento, localizado em

Uberlindia

Porto Seco do Cerrado

Localizada no Vale do Ago, com capacidade d :
toneladas/ més de ago silicio € 3,5 mil

Nova Era Silicon (NES)

Usiminas

Sede em Belo Horizonte € unidade de producio em Ipat
. < atinga
no Vale do A¢o, com capacidade de 4.800 mil tonelid;trs]%iqe,

aco

Usina Hidrelétrica de Porto

Localizada no Rio Santo Antdnio, com capacidade de 112
MW ' “

estrela

Localizada em Itabira, com capacidade de 45 Mta de

minério de ferro (granulado e finos)

Mina de Caué e Conceigdo

Mina Congo Soco

Mina Brucutu

Mina Cérrego do Meio

Mina Cérrego do Feijdo

Usina Hidrelétrica do Funil

Thais Regina Spanazzi de Oliveira

Localizada em Bardo de Cocais, com capacidade d
de minério de ferro (granulado e finos) e 6 Mta

Localizada em Sdo Gongalo do Rio Abaixo, com -
de 36 Mta de minério de ferro (finos) capacidade

Localizada em Sabard, com capacidade de 1 Mta de mincr]
de ferro (granulado e finos) € minério

Localizada em brumadinho, com capacidade de 7,7 Mtz de

minério de ferro (granulado e finos)
Localizada no sudeste do estado, com capacidade de 180

MW
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F Usina Santa Rita de Jacuntiga Localizada em Santa Rita de Jacunti
. 83’ comca idade
(RDM) mil toneladas de ferro silico manganés pacidade de 7
L . Localizada no Rio Piracicab apacid:
M . icaba, com capacidad -
ina Agua Limpa de minério de ferro (finos) pacidade de 3,8 Mua
s Localizada em Congonha ilhd
Pelotizagdo Fabrica . g s, com 4,7 milhSes de toneladas de
¢ capacidade de pelotas de alto forno e alta silica cladas de
Localizada .em Barbacena, com capacid:
. ) pacidade d i
Usina Barbacena toneladas de ferro manganés alto carbono, ferro (:na7n0w mll
médio carbono ¢ silico manganés £anes
Morro da Mina Lc.)cali.zada em Conselheiro Lafaiete, 150 mil toneladas d
minério de manganés carbonatado a8 de
Usina Sao Jodo del Rei (nicleo . . .
da RDM em Minas Gerais) Capacidade de 30 mil toneladas de cdlcio silicio
Usina Ouro Preto ((“Z;lz;gi;l;lade de 66 mil toneladas de ferro mangangs alto
. . Localizada em Mariana, com capacidade dec 11,5 Mt
Mina Alegria minério de ferro (granulado ¢ finos) > Mia de
. . Localizada em Mariana, com capacidade de 15 .
Mina Fgbrica Nova minério de ferro (granulado ¢ finos) Mia de
, . Localizada em Ouro preto, com capacidade de 2,7
Mina Timbopeba minério de ferro (finos) 7 Mta de
Mina Fazendio é{’gﬁ;ada em Catas Altas, com 14 Mta de minério de ferro
. L Localizada em Congonhas, com 11,8 Mta de minéri
Mina Fébrica ferro (granulado e finos) merio de
Localizada em Belo Horizonte, com capacidade dec 15

milhdes de toneladas/ ano de pelotas e minério de ferro

Samarco Mineragio

Usina Hidroelétrica de
Congonhas
Usina Hidroelétrica de Aimorés | Localizada no Rio Doce com 330 MW de capacidade
Pelotizadoras CVRD (Itabrasco, Localizadas em Vitéria, com capacidade de 25 mil
Nibrasco, Hispanobras € toneladas/ ano de pelotas de alto forno, redugiio dircta ¢ alta
Kobrasco) silica *
Localizado em Vitéria, com capacidade de 750 mil
toneladas de embarque de minério de ferro, pelotas, cscaria

Localizada no Rio Doce com 140 MW de capacidade

Espirito
Santo

Complexo Portudrio de Tubardo
e gusa

/ v 1
Localizado em Vila Velha, com capacidade de cerca de 709

Terminas de Vila Velha mil toneladas
Localizada no Rio de Janeiro

Sede da CVRD | Locd :
Reservas em Nova Lima, com capacidade de 38 milhdes de

Caemi (unidade MBR) toneladas de minério de ferro
Localizada em Santa Cruz, com capacidade de 96 mil

Rio de
Janeiro f Valesul toneladas/ ano de aluminio
Localizada no Rio de Janeiro, responsivel pela navegagio

de cabotagem, transporte de longo curso e rebocadores

Docenave
. Com 7.080 Km, integra os Estados de Minas Gerais, Ri
Ferrovia Centro Atlantica (FCA) Janeiro, espirito Santo, Bahia, Sergipe ¢ Distrito Fedérallo de
Com 905 Km, integra 2 FCA aos Estados de Min :
Estrada de Ferro Vitéria-Minas (EFVM) Espirito Santo as Gerais e
Ferrovias Bandeirantes SA (operagio da FCA) |Liga Araguz'ari (MG) a Boa Vista (SP)
J Ferroban (direito de passageri@_p_cﬁ‘)______’ Liga Boa-Vista (S'P) a Sar}tos (SP)
] Localizada em Simdo Filho, com capacidade de 180 mil
Usina RDM (Niicleo RDM - toneladas de ferro manganés alto carbono, ferro manganés
Bahia Bahia) médio carbono e silico manganés
Capacidade de 220 mil toneladas de minério de mangané
Minérios de Nordeste metallirgico nganés
- —al Taqui- Localizada em Rosério do Catet(::, com capacidade de 62
. EZ;SsgfaSpgoafrls/ ; mil toneladas de cloreto de potdssio para agricultura 0
Sergipe Terminal maritimo de Inécio Localizada em Barra dos Coqueiros, Aracaju, com
cagacidade de 55 mil toneladas em armazéns

Barbosa

Thais Regina Spanazzi de Oliveira
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Mato Grosso
do Sul

Mina do Urucum

minério de ferro

Localizada em Corumbd, com capacidade de 500 mil
toneladas de minério de manganés e 1.200.00 toneladas de

Sul

Usina Hidroelétrica de Foz do

o Rio grande do Sul, com capacidade de 855 MW

Localizada no Rio Uruguai, na divisa entre Santa Catarina ¢

Chapecd

Fonte: elaboragfio prépria.

A CVRD possui em

Chile, Peru, Franca, Noruega € Bahrein. De
amente aos seus clientes por meio de esc
tral, Bruxelas, Téquio, Xangai e América do Sul. O Quadro

ferro e pelotas diret

América do Norte ¢ América Cen

4.3 apresenta as principais empresas do grup
de produgdo, unidades de pesquisa mineral e de vendas.

divididas em unidades

Quadro 4.3 - Principais Empresas d

a CVRD - Dezembro de 2004

presas controladas e coligadas nos Estados Unidos, Argentina,
senvolve negécios e realiza a venda de minério de

ritérios de venda localizados na

o CVRD. As empresas do grupo CVRD foram

Thais Regina Spanazzi de Oliveira

Capital Capital
Empresa Atividade Principal Localizagiio V(;(l’zl)ﬂc 1('2/:’:;I
Unidades de Produgio
Ao Alumina Brasf] 61,74 57,03
Albras Aluminio Brasil 51 51
T A Tominio Brasil 54,51 54.51
MRN Bauxita Bras!l 40 40
PPSAT Caulim Bras!l 85,57 49,42
CADATI Caulim Bras!l 60,23 37,03
Salone Cobre gras!: 3;;()]05 100
0 _ i rasi , 38,15
ggg:g:zfo Igarapava E::;gia Brasil 33.33 33.33
i0 Porto Estrela __/——E/ Brasil 51 51
Conséreio Aimorés gn: :Z Brasil 50 50
gonsérc!o Candonga E:ergia Brasil 51 51
onsdreio Funil :
gonsémo Capirs Brance Energia Brasil 48,42 48,42
 Liergia : Brasil 40 4
%MFOZ do Chapecd __/——%:’::E%" Brasil 30 38
Rg;\s/lércm Estreito /"pﬁ?&ﬁ'— Frang¢a 100 100
ROV el [ tews | w [
FCA Ferrovia BraS!l 100 99,99
MR Terrovia Bras!I 18,32 10,37
T _/W BrasTI 100 100
NS ata W Bras!l 49 49
Ron W Bras!l 100 99,99
Sy )W BrasTI 99,88 99,33
B — Minério de Ferro Brasil 100 50
Maovale ] Minério de Ferro Brasil 50 50
Urisu W Branl 100 100
Sam m — Minério de Ferro e P elotas Brasil 20 50
arco W Brasil 100 60.23
Caem; | W Gabio 100 100
[CVTR M
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Docenave Navegagio Brasil 100 100
Mbms Pelotas Brasil 51 50.89
It%?,bras(;o Pelotas Brasil 51 50’ 5
Nibrasco Pelotas Brasil 51 5 i
Kobrasco Pelotas Brasil 50 50
GIIC Pelotas Bahrain 50 50
Ferro Gusa Carajés S.A. Siderurgia Brasil 87,92 87.02
CSI Siderurgia EUA 50 50
Usiminas Siderurgia Brasil 22.99 1146
”SFI\C;% Siderurgia _ Argentina 4,85 485
v Terminal Portudrio Brasil 99,99 99,99
CBPS Terminal Portudrio Brasil 100 100
Pesquisa Mineral
Thetys Mining LLC Exploragdo Mineral i Mongoélia 100 100
RD South Africa Exploragdo Mineral Africa do Sul 100 100
RD Mogambique Exploragdo Mineral Mogambique 100 100
CMAB Exploragdo Mineral Chile 100 100
CMLA Exploragdo Mineral Chile 100 100
| Miski Mayo Exploragéo Mineral Peru 100,00 100,00
Gevale Desenvolvimento de novos projetos Angola 100 100
Vendas
RDAsia Controladas 110 Exterior Jap#o 100 100
RDA Controladas no Exterior EUA 100 100
RDI Controladas no Exterior Bélgica 100 100
Itaco Controladas no Exterior Bahamas 100 100
RDIF Controladas 10 Exterior Ilhas Cayman 100 100
RDE Controladas no Exterior Iha da Madeira 100 100

* PPSA: em trolada pela Caemi, subsididria da CYRD.
presa controlada p subsidiaria da CVRD.

* 5% CADAM: empr aC i
; : empresa controlada pela Caemi, SULS™
*EENRS: empresa controlada pela Caemi, subsidi4ria da CVRD.
Fonte: website da CVRD, 2005. :

4.4 — DESEMPENHO PRODUTIVO

Como apresentado anteriormente,

que opera em diversos segmentos, desde a Pr

Pesquisa. Diante disso, ¢ neces
melhor compreensdo de sud atuagdo no mercado global.

4.4.1 — MINERAIS FERROSOS
4.4.1.1 - Minério de Ferro € Pelotas

A CVRD § a principal produtor

além de ocupar uma posi¢do de destaque D

Thais Regina Spanazzi de Oliveird

g4rio separar as atividades

a CVRD ¢ uma empresa diversificada, ao passo em
odugdo mineral até na drea de logistica e

desenvolvidas pela empresa para

4 e exportadora de minério de ferro e pelotas do pais,

o cenario mundial. Ao analisar os dados da

- M w  . a
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empresa, pode-se constatar que, embora a empresa seja diversificada, o principal produto ¢ o

minério de ferro. Em comparagdo com as outras empresas brasileiras produtoras de minério

de ferro, a CVRD era responsavel por 35% dos produtos comercializados nas formas de

granulados e finos ou 43,6% em termos do wvalor total de exportagOes brasileiras (por

US$1000) no ano de 1998 (Pinheiro, 2000:35). Em 2001 e 2003, a CVRD e suas coligadas

foram responsaveis por 57,2% ¢ 86,92%, respectivamente, da produgdo brasileira de minério
ribuiu de forma significativa para 0 superavit comercial do

de ferro e pelotas. A empresa cont
5 bilhdes em 2003 ¢ USS$ 5,5 bilhdes em 2004 (Jornal

Brasil, com exportagdes de US$ 3,9
Valor Econdmico, 29/03/2005).

O Grifico 4.8 apresenta a evolugdo da
2004. Neste periodo, a produgdo de minério de ferro

produgdo de minério de ferro e pelotas da

CVRD, a0 longo do periodo 1998 -

apresentou uma taxa de crescimento de 15
e toneladas em 2004. Enquanto iss
98, para 35,3 ml(;hﬁes de toneladas em

8%, passando de 81,8 milhdes de toneladas em

1998, para 211,3 milhdes d 0, a producdio de pelotas cresceu

60,5%, passando de 22 milhes de toneladas em 199
e acentuado especialmente a partir de 2002, como

2004. Tal crescimento foi bastant
coes de minério de ferro proveniente dos paises

conseqiiéncia do aumento das importa

além de Taiwan ¢ Japdo. O rapido crescimento da

asiaticos, com destaque para @ China,
minério doméstico, com baixo teor de ferro,

industria chinesa vem exigindo a substituigdo do

pelo produto importado de melhor qualidade. Em 200
rro foi de 15,6%, contra men

s da CVRD foram para a
am 39,6% das exportagdes da empresa.

0, a participagdo da China no mercado

.. L os de 4% no inicio dos anos 1990.
transoceanico de minério de fe

Em 2003, 21,2% das exportagde

China. No mesmo ano, as

exportages para o mercado asiatico som

Thais Regina Spanazzi de Oliveira
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Grifico 4.8 - Produgio de Minério de Ferro e Pelotas da CVRD, 1998 - 2004

[\g

250.000,00-¢"

7

200.000,00-

150.000,00-

100.000,00-|

Produgdo em Milhoes de Toneladas

50.000,00 |

2002 2003 2004

0,00+
2001

1998 1999
O Pelotas (b)

& Minério de Ferro (@), (c)
Eﬁ) Conceito US GAAP (principio de contabilidade, geralmente, aceito nos EUA).
pr2> dCog‘nceito BR GAAP (principio de contabilidade geralmente ace;ito no Brftsil), ou seja, inclui os volumes
Itabr:mdos pela controladora e por Suas joint ventures de pelotizagdo (Nibrasco, Kobrasco, Hispanobras
© Cc sco, Samarco ¢ GIIC) que sd0 computados proporcwnalmente a participagdio da CVRD nessas empresas. ’
F (?ns‘de"a a produgao da Caemi, para 0§ anos de 2002 e 2003.

onte: Relatorios de Produgdo da CVRD, 2002 —2004.

990, oS pre¢os do minério de ferro e pelotas apresentaram queda de

No final dos anos 1
o 1998 — 1999, como reflexo das crises econdmicas

959 ) a
5% e 12%, respectivamente, 10 biéni
o leste asiatico. Esta crise

e de 1998, a produgdo de ago dos principais

. . . , L
nanceiras ocorridas nos paises d provocou diminui¢fio na demanda

por produtos minerais. No segundo semestr
ferro (Japo, China,
de forma significativa. Conseqiientemente

b

Coréia do Sul, Taiwan, Alemanha
3

i . g
mportadores mundiais de minerio de
comegou & diminuir

Franga, Italia ¢ Reino Unido)
m defasagem & crise, que s¢ prolongou por mais de

a demanda por minério também reagiu €O
ma recessdo global.

18 meses ¢ fez surgir temores deu
o conduzidas via contratos de longo-prazo. A CVRD

As vendas de minério de ferr s
quando 0s pre¢os de
questiondrio aplicado 2 CVRD, a estratégia de

sse mercado estdo bem mais elevados

A
d0 vende no mercado spof, mesmo
os. De acordo com

ter relacionamento de
0S pregos realizados para exportagdo do

que os que obtém via contrat
longo prazo € oferecer o melhor

venda da empresa vem sendo a de man
produto, O Grifico 4.9 apresentd 2 evolugdo d
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minério de ferro ¢ de pelotas, no Brasil, no periodo 1998 — 2005. Como pode ser verificado,

0s precos do minério de ferro e das pelotas mantiveram-se em um nivel mais constate, no

periodo 1999 — 2002, apresentando significativas elevagdes, a partir de 2002, como reflexo da

. . : inci e, do fendmeno de crescimento
recuperagiio econdmica em nivel mundial, e principalmente, ,

China. Entre os anos de 1998 — 2004, os pregos do minério de ferro apresentaram aumento
. d ’

médio de 22%, enquanto que 0s prego

CVRD conseguiu negociar os pregos destas substancia
0 minério de ferro e de 86,67% para pelotas (FOB Tubardo), em relagdo a 2004. No periodo

alta média de 110% ¢ 116% para minério de ferro fino e

s das pelotas elevaram 15,5%. Por sua vez, em 2005, a

s minerais com aumento de 71,5% para

1998 — 2005, os pregos acumularam

pelotas, respectivamente.

Grifico 4.9 - Evolugiio dos Pre¢os Médios do Minério de Ferro e Pelotas 1998 — 2005

T

10—

80 s

60 | e

Pregos USS$/ FOB

40 -

P\ I — -

0 — 2002 2003 2004 2005

1
1998 1999 2000 200

wO Minério de Ferro Mercado Europeu (a)
,,,,,, Jo Japonés (a O« Minério d¢
[ et Minério de Ferro Merca O Pelotas Mercado Europeu (¢)

=== Pelotas Mercado Japonés (b)

(@) latbira (finos)

Eb)) BF pelotas "
¢) Samarco _ CVRD, 2004,

Fonte: AME, Fevereiro de 2005 ¢ Relatorios de Produgdo

g de ferro € pelotas ter apresentado queda no final dos
minério

{veis mais constantes até 2
cimento ao longo do periodo 2001 — 2004. Esse

Apesar dos pregos do 002, a receita de vendas dos

i n
anos noventa, e ter permanecido €

: . u cres
Minerais ferrosos da CVRD apresento

Thais Regina Spanazzi de Oliveird
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resultado vem sendo derivado principalmente do aumento das quantidades vendidas pela

empresa. O Grafico 4.10 destaca que, nesse periodo, a receita de vendas de minério de ferro

(granulados e finos) e pelotas apresentou  crescimento médio de 86% e 89,6%,

respectivamente, chegando, em 2004, a US$ 4,9 bilhdes (sendo US$ 3,7 bilhdes de minério de

ferro ¢ US$ 1,1 bilhdo de pelotas). Incluindo a Caemi, a receita da CVRD ultrapassando os

US$ 5.8 bilhdes.

Grifico 4,10 -Evolugiio da Receita de Vendas dos Minerais Ferrosos da CVRD, 2001 —

2004

5000

4500~

4000

3500

3000-{

2500

2000

Receita de Vendas (US$ milhdes)

1500

1000-

500}

01 s 2003

O Pelotas

@ Minério de Ferro
s 4 receita de vendas dos minerais ferrosos da CVRD para os

Obser"aﬁiﬁo: néio foram encontrados dados referente

an0s de 1998 2 2000,
onte: Relatério Anual CVRD, 2001 —2004.

m de mercados como a China, Japdo e

as receitas prove

As principais origens dest -
r4fica se constitul em natural desvantagem

. . A : O
Alemanha, paises estes cua distancia 808
2, as vendas para 0 I

tacdes desse pais passando de 11%, em

ercado chinés cresceram a taxa

Competitiva. No periodo de 1998 — 200 '
no total das impor

anual ¢ 0 rticipagdo ; i
ooe pe 33;36 o//o, com;) I;Z e pI; 10,85, em 2004. No caso da China, que tem se constituido
» para 0, €m ’ A

inci ceanico,
no Principal motor do mercado transo
{timo para 05 ©

a CVRD desenvolve vérias iniciativas no
mbarques de minério de ferro. Dentre

Sentido de reduzir o custo do frete mar

Thais Regina Spanazzi de Oliveird
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Capitulo 1V - Mineracdo no Brasil: O

elas, merece destaque a promogdo de vendas de carvdo e coque metalurgico chinés para os

clientes brasileiros, gerando frete de retorno. O Grafico 4.11 apresenta a distribui¢do da

receita bruta dos minerais ferrosos, por regido geografica. Em 2004, 35% de todo minério de

ferro e pelotas vendidos pela CVRD foram destinados ao mercad
6% foram destinados & Europa ¢ 12% para a China.

o interno e 65% para o
mercado externo. Destes 65%,

Grifico 4.11 - Receita Bruta dos Minerais ferrosos da CVRD, por Regiiio Geogrifica,

em 2004

5% 7

0%

25%-

20%-|-

em %

15% -

10%-~

5%

Japdo Américas (exceto

Oriente Médio,
EUA)

Afiica ¢ Oceania

0% b7

Mercado Interno Europa

Asia (exceto

China
China ¢ Japiio)

Fonte: Relatério de Produgdo CVRD, 2004

minério de ferro somou cerca de 600 milhdes de

O mercado transocednico de
deranga com 32,1% do total, bem a frente

RD a posigo de li

toneladas em 2004, cabendo a CV
untas, essas trés empresas dominam 70% desse

da Rio Tinto (21%) e da BHP Billiton (1776) J

Mercado, Desse modo, em 2004, 3 CVRD confirmou sud P
rvado no Grafico 4.12. Em dois anos (2002 — 2004), a

enquanto que as participagdes da Rio Tinto

osicio de lideranga no mercado

t A s

Tansoceanico, como pode s€r obse
.. o 0

Participagdo da CVRD nesse mercado subiu 10%,

¢ da BHP Billiton apresentaram al2 de 5%.

Thaj - 7
hais Reging Spanazzi de Oliverrd
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50 da CVRD no Mercado Transocefinico de Minério de Ferro
b

2002 e 2004

Grifico 4.12 - Participag

35% -

30%

25%

20%

Participagdo (%6) no Mercado Transoceanico

10% -}~

5%

Rio Tinto BHP Billiton

02004

£22002

04 ¢ Jornal Valor, 24/02/2005.

F .
onte: Relatério de Produgdo CVRD; 20

o minério de ferro. Prova disso € que dos

O foco principal da CVRD continua sendo

US$ 3,3 bilhdes para investimentos da emp
as em 76 milh0es

resa para 2005, US$ 1,6 bilhdo serdo investidos

de toneladas, podendo a produgdio

ar ; ;
Para o aumento de capacidade das min

chegar a 282 milhses de toneladas no final de 200>

4,
4.1.2 — Mangangs e Ferro Ligas

mundial de minério de ferro, a CVRD ocupa,

r exportadord
maior pro

unda e terceira
uma das produtora
incipal cliente desses produtos ¢ a

Além de maio
dutora mundial de manganés e

res . .
pectivamente, as posigdes de S°8
multaneamente, s de custo mais baixo do
radas. Como 0 pr

o minério de ferro, 0 que permite a
jo Anual CVRD, 2001).

li
a s5. B, si
gas de ferro manganés. E, 1

nteg
aridade com
e marketing (Relator

muy :
ndo e uma das poucas produtoras’

INdtsten o domirg)
dustria sidertrgica, hd complement

ex . ot
ploracdio de economias de escala em Jogistica
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Desde o ano 2000, a empresa vemm promovendo uma reestruturacéo nestes segmentos a

fim de aumentar a produgfo e as receita
Ligas do Norte S.A., que, por seu turno, ja h
CVRD passou a controlar diretamente a SIBRA ¢

Brasil. Ao mesmo tempo, a mina de Igarapé do Azul,

g de vendas. Neste ano, a CVRD incorporou a Ferro
avia incorporado a VUPSA. Desse modo, a
a CPFL, dois produtores de ferro-ligas no
m Carajds, foi transferida da CVRD

para a SIBRA. A Companhia tem ainda participagdo de 49% no capital total da Nova Era

Silicon, produtora de ferro-silicio, em Minas Gerais.
O Grifico 4.13 apresenta 2 evolugdo da produgdo de manganés e ferro ligas da

CVRD, no periodo 1998 — 2004 Como pode ser cerificado, a produgdo de manganés cresceu

a uma taxa de 790% no periodo 1998 =
2004. Enquanto isso, a produgao de ferro li

betiodo 1999 — 2004, alcangando a produgio de >

s, é importante ressaltar que ent
7%, Esta queda foi causada pelo chamado

2004, chegando a 2.732 milhdes de toneladas em
gas obteve uma elevagao média de 13%, no
70 mil toneladas em 2004. Em relagfo a
producio de ferro liga re os anos de 2000 e 2001, a produgdo

desta substancia mineral apresentou queda de 2
periro de rigoroso racionamen

em ambito nacional. Frente a isso, a

to de energia, tanto para o

13
apagdo”, nome que denominou um
sumo doméstico,

consumo industrial, como para 0 con
ir sua produgdo de ferro-liga em cerca de 70 mil

CVRD foi obrigada, em 2001, a dimint

toneladas,

Thais Regina Spanazzi de Oliveird
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Grifico 4.13 - Produgio de Manganés e Ferro Ligas da CVRD, 1998 - 2004
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Fonte: Relatério Anual e de Produgo CVRD, 1999 - 2004.

Os precos médios do manganés € do ferro ligas vém mantendo-se mais constantes nos
nstra que no perfodo 19
o de US$ 51,14 em 1998 para US$ 46,24 em

98 — 2004, o pre¢o do manganés

Ultimos anos. O Grifico 4.14 demo
passand

apresentou uma pequena queda de 10%,
2004. J4 o prego das ligas de ferro a base

US$ 479 e 1998 para US$ 520 em 2004 Por S0 ¥
ferro ligag apresentoucrescimento neste mesmo periodo, como pode ser constatado no

0, a recei

de manganés aumentou 10%, passando da média dos

7, a receita de vendas do manganés e do

ta de vendas desses minerais cresceu a uma

Grifico 4.15. No periodo 1998 — 200
00 — 2004, foi de 255%. Nos sete anos de

no quinquénio 20
endas destas substanc
milhdes em 2004,

taxa de 860,7%, enquanto que

andlise, o auymento médio da receita de v
ara mais de R$ 2

ias minerais foi de 3.316%,

Saindo dos R$ 61 milhdes em 1998 p

—
~hais Regina Spanazzi de Oliveira
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Capltulo 1V - Mineragdo no Brasi

Precos do Manganés ¢ do Ferro Ligas, 1998 — 2004
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Fonte: DNPM, 2000 ¢ 2004.
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Grifico 4.15 - Receita de Venda
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Capitulo 1V - Mineragdo

presa norueguesa Elkem Rana S.A, em janeiro de 2003 — hoje Rio

A aquisi¢do da em
— representou um aumento de cerca 110 mil toneladas na

Doce Manganese Norway (RDMN)
capacidade de produgdo de ferro ligas d

internacionalizagio da CVRD. A drea de manganés avango
nsformagdo da Eletrosiderurgica Brasileira S.A. — Sibra —

¢ manganés ¢ mais um passo rumo A

u no processo de simplificagéio de

S o
ua estrutura societaria, com a tra
em Rj 5

m Rio Doce Manganés S.A. — RDM, passa

da Companhia Paulista de Ferro Ligas ¢ de empresas €
a e Morro da Mina (Minas Gerais) — € cinco plantas de ferro

ndo a concentrar em uma unica empresa os ativos

ontroladas: trés minas de manganés —

Azul (Carajas), minas da Bahi
S0 Jodo Del Rei, em Minas Gerais, € Simdes Filho,

li . i
gas — Santa Rita, Barbacena, Rancharia,
nesta area: Urucum (mina de manganés e

na Bahia, A empresa possui mais trés empresas
sso do Sul), Rio Doce Manganése Europe

minério de ferro ¢ planta de ferro ligas no Mato Gro
na Franca, e RDMN, em Mo i Rana, na

~ RDME, produtora de ferro ligas em Dunquerque,
Noruega (Relatério Anual CVRD, 2003):

4.4.2 - MINERAIS NA0-FERROSOS

.- e . w oaw

4.4.2.1 - Ouro

c 1984, Até dezembro de 2001, produziu 5,6 mil ongas de

maiores produtoras da América Latina. Até o ano

Bahia, Fazenda Brasileiro, Itabira, Almas e

A CVRD explora ouro desd

0 ~
uro refinado, destacando-se como uma das

cinco minas (Igarape

2000, 4 empresa operava em
s trés em 2001 (Igarapé Bahia, Fazenda Brasileiro e

Caeté), passando a atuar em apena
Itabira)' Em 2002, a CVRD encerrot suas ati

90 seu esgotamento €, em 2003, concretizou a ven
rces Inc, empresa d
pois suas reservas estavam se exaurindo e,

vidades de ouro na mina Igarapé na Bahia, frente
da da mina, Fazenda Brasileiro, por US$
e mineragdo canadense. A CVRD

20,9 milhges para a Yamana Resou
decidiu pelo desinvestimento na produgdo de ouro,

a mais escala neces
padréo. Desta man
o medida em que @ Pr

séria para continuar operando de forma

0 x i
Portanto, a empresa ndo tetl
eira, a producdio de ouro na CVRD

rent;
ntavel neste segmento, segundo 0 S¢
odugdo desta substincia

foj . .
Ol substancialmente reduzida em 2004, 0

Thate :
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Capitulo IV - Mineracéio no Brasil: O Caso da

e, na qual o ouro ¢ obtido como subproduto'* e de

mineral ficou vinculada & produgdo de cobr
em conjunto com as operagdes de minério de ferro.

pequena produgdo na mina de Itabira,
RD ao longo dos anos 1998 — 2004,

O Grifico 4.16 mostra a produgdo de ouro da CV
Como pode ser verificado, a produgao anual de ouro refinado da CVRD foi apresentando

que as minas de explorag
o, em 2003. A queda na

jo de ouro foram sendo

queda ao longo deste periodo, a0 passo em
o caso da Fazendo Brasileir

esgotadas ou vendidas, como foi
minuida de um montante de 638 mil

produgtio foi de 99,9% no periodo, tendo a produgdo di
ongas em 1998, para 313 mil ongas €m 2002, para 61 mil ongas em 2003 e para 0,86 mil

ongas em 2004.

- Produgdo de Ouro da CVRD, 1998 — 2004

Grifico 4.16
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Fonte; Relatério Anual e de Produgio CVRD, 1999 —2004.
nal do prego do ouro tem por base 0 OUro de 24 quilates e a onga
mantendo em patamares ndo muito elevados devido
e valor que limita o potencial de elevagiio

A cotaggo internacio

tr0y ou grama. O prego do ouro Verm s¢
como reserva d

]ta de pregos das commodities. Diante disso,

40 estreitamento natural de s€u papel
. i a
de suag cotacBes, mesmo diante de um ciclo de
— caling. Alemdo e Salobo — possuem ouro
14 _ Sossego’ CrlstallllO, - . )
D . ) , quatro 2007 (Relatorio A
esg;;}:i? oS °°br§d3§iﬁ‘§f§? 6 650 mil ongas por 1% a partir de 2007 (Relatdrio Anual CVRD,
-se que possam pr
2001 que possam p
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Capitulo IV - Mineragdo no Brasil: O Caso da Companhia Vale

a prioridade das mineradoras passa a Ser a busca por Ieservas geoldgicas que permitam baixos

custos de producfio. O Grafico 4.17 apresenta a evolugao dos pre
pode ser constatado, ao longo destes anos, os precos do ouro

¢os médios do ouro ao longo

dos anos 1998 — 2004. Como
apresentaram queda de 17,5% no period

30%. No periodo de analise considerado, 0s pregos

o 1998 — 2000 e elevagdo no periodo 2001 ~ 2004 de

do ouro acumularam alta de 30,4%.

Grifico 4.17 - Evolugio dos Pregos Médios Anuais do Ouro no Brasil, 1998 - 2004
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Obs: Precos em délar no mercado interno para 0S anos de 1
Fonae! M FIX. pelo DNPM, Informe Mineral de Ouro 2000 ¢ 2004.

onte: elaboragio propria a partir de dados

fornecido

i gradativamente diminuindo sua
q do ouro, a CVRD foi gra
Apesar da recuperagdo do prego
Produgfio, tento em vista que, 2 partir de 200
produgdo entre 0s
%, fruto da recup

7 os projetos de cobre também produziram ouro.

anos 1998 — 2001, a receita de vendas da

Mes 0
mo na . . .
com queda de 13 % era(;z"zo dos precos internacionais do

Cmpr, : e 69,8 )
Presa apresentou creseimento d fo a partir de 2002, porque

6 apresentou diminui¢

Metg] . empresa S .
. A receita de vendas da emp 2 venda de outra. A queda na receita de venda

2003,

houye ¢ esgotamento de uma mina e, em

Chtre os anos 2002 — 2004 foi de 99,5%;
4-18),

enas R$ 1 milhdo em 2004 (Grifico

Thais Reoina Snanneri de Oliveird
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Grifico 4.18 - Receita de Vendas do Ouro da CVRD, 1998 — 2004
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Fonte: R .
elatorio Anual e de Produgdo CVRD, 1999~ 2004.

4,
4.2.2 - Cobre

na mineragio de cobre da CVRD envolvem cinco projetos
118 — todos localiz
m US$ 2,6 bilhdes e resultardo, a partir de

Os investimentos
ados na regifio de Carajds, no Pard

Sossego, Salobo, Cristalino, Alemdo ¢
a foram orgados €
ro e 690 mil tonela
posto de exportador da commodity.

Os ci
cin

co programas da companhi
toneladas de oU das de cobre anuais. Estes

dor de cobre, 20
m‘fase de viabilidade e so entrardo em

200
7, na produgdo de 20,3

projet x
jetos levardo o Brasil, hoje importa

Cristal;
a ~
lino, Alemdo, 118 € Salobo encontram-s¢ €

Operagiio em 2010
o de 2002, com o inicio das obras

A CVRD marcou su

USs :
413 milhges e a produgdo anual estimada
para lavra, bene

om duragdo prevista de 17 anos. Em

gmento em junh

a entrada 10 ¢
ste projeto, 08 investimentos chegam a

cesso & mina. Ne
é de 150 mil tonelad
ficiamento de minério de cobre e

as de cobre concentrado.

So

Sse inei
g0 compreende um complexo mineiro

¢ 6 uma mina €

¢ concentrado (com teor de 30%). A receit
. a

transpor
porte do concentrado produZidO

2004
, a CVRD produziu 73 mil toneladas de cobr

Thar
afy ;
Recing Smamnari de Oliveirad
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Capitulo IV - MineracGo

Obtlda com
a venda do cobre foi de R$ 582 milhdes, 0 que equivale a 4% do total d
al da receita

da empresa,
A concretiza¢a
cretizagio desse proj S mai
rojeto € mais um passo da empr ;
esa rumo a sua diversi
iversificagd
0

mineral, E
m 2001, a empresa adquiriu as agdes de sua socia Phelps Dodge em S
o0ssego,

stes projetos, a empresa pretende concretizar sua
< <

torna

l‘l - 7 .

do-se a tinica dona das reservas. Com €
res mineradoras diversificadas do mundo

posigio, até
, até o final desta década, entre as {rés maio

(BHP Billj
Billiton, Anglo América e Rio Tinto).

443 _Mm
MINERAIS INDUSTRIAIS (CAULIM E POTASSIO)

a CVRD produz caulim e potdssio. Desde 1998, a

D . . . ..
entre os minerais industriais,
com 82% do capital total.

CVRD
controlava a Para Pigmentos (PPSA), produtora de caulim,
ncluiu a venda da PPSA para sua controlada, a Caemi

ompanhia vendeu a totalidade de sua participagio
por US$ 117,8 milhdes. O objetivo da

E
m dezembro de 2004, a CVRD ¢o

Mineracs
eragdo e Metalurgia S. A. (Caemi). A ©

aciondri
ria, correspondente a 85,6% do capital votante,

os negoeios de caulim da com

a PPSA é usado principalme
a boa qualidade dos produtos ¢ das reservas

atravé
ravés da CADAM. O caulim d

revesti

lm ) r M
ento. De acordo com questionarlo,
re 0S princ

0 mil toneladas anuais.
meio da mina Taquari-Vassouras, em

nte na inddstria de papel, como

rninera‘ . Em
i1s de caulim coloca a RD ent ipais players mundiais. 2002
CV ay @

ca a 1
pacidade de produgéo da PPSA passou pard 60

orado pela CVRD por

Ja o potdssio é expl
1. A demanda por potassio € derivada do

Sergi
. gipe, ¢ esta é a tinica mina brasilelr deste minera
Onsy - ol
r mo de fertilizantes. As vendas de potasslo da CVRD (ou cloreto de potdssio — KCI)
Cpres . .

entam em média 13% da demanda nact

IMportacs
Portacies, A CVRD esté investindo USS 67
as anuais, com in

Jugdo da producdo do

otéssio, € importante ress
u na média das 578.4 mil toneladas. Entre 1999

onal de fertilizantes, sendo o resto sustentada por
milhdes para a expansio da capacidade de
icio de operagdo para 2005.

Producsy .
¢80 da mina para 850 mil tonelad
s minerais industriais produzidos

" O Grifico 4.19 apresenta a €vo
Cla
CVRD. No que tange & produgo dep

1999
2001, a produgéo da CVRD permanece
nto médio

lim, observa-
580%. Este crescimento foi fruto da

altar que entre 0s anos de

de 10%, chegando a 638 mil toneladas em

€ 2004
a produgdo apresentou crescime
que a produgdio vem apresentando

2004
- Em relagfio & produgdo de cau
na ordem de

Cresci
Scimento no perfodo 1998 - 2004,

That
Qly N
Reoing Snanasri de Oliveird
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xpallsao dd [} ] (|a PPSA CII(l/ 2002 EIII 2004 1 P O(hl
apamdade de produgao 5 . T ¢ao d
y ¢ C 3] caulim

ch
egou a 1,2 milhdo de tonelada.

aulim e do Potdssio Produzido pela CYRD

G 2’ ity
rifico 4.19 - Evolugiio da Produgao do C
1999 — 2004
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T
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D Caulim @ Potssio
io para 0 ano de 1998.

Observ ~
agiio: ndo se encontra dados referentes a produgdo de potdssio
1999 —2004.

F()nte.
: Relatério Anual ¢ de Produgdo CYRD:

nto dos pregos do caulim e do potéssio, pode-se dizer que
amente constantes,
como pode ser observado no Grafico

Em relagfio ao comportame
se pratic
Jada exportada,
m apresentaram dimi
onstantes nesse periodo, na média

Zzoirezzs d’o .caulim antiveraini- ao longo do periodo 1998 —
, na média dos US$ 113 por 101¢
gdios do cauli
praticamente C
a foi de 16%.

nui¢do média de 11%. Os

4.20
- Neste periodo, os pregos 1
jveram

pre
¢os do potassio também s€ mant
g 2004, a qued

de g
S$ 212 milhges. No periodo 199

That
a
Jo DR, .« 1. Niveird
- AV
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Capitulo IV - Mineracdo 1o Brasil: O Caso da Companhia Vale do Rio

Gréfico 4.20 - Evolugdo dos Pregos do Caulim e do Potdssio no Brasil, 1998 — 2004
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. .y
Fonte: elaboracio prépria a partir de dados fornecidos pelo DNPM, Informe Mineral, 2000 e 2004.

Em relagio a receita bruta de vendas do caulim € do potassio, O Grafico 4.21
sio crescen @ uma taxa de 126%, a do caulim

demonstra que, enquanto 2 receita do potas ’ '
caso do caulim, a elevagao da receita foi

aumentou a 783%, no periodo 1997~ 2004. No | .
derivado do aumento da capacidade de produgdo da PPSA. Juntos, caulim e potassio
s da CVRD.

Iepresentam somente 2% da receita de venda

ey
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Grifico 4.2 i
21 - Receita Bruta de Vendas do Caulim ¢ do Potissio, 1999 —2004
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Fonte: Rel:ton-jlo se encontra dados disponfveis sobre receita de vendas
rio Anual e de Produgdo da CVRD, 1999 - 2004.

do caulim e potdssio, para 0 ano de 1998

ALUMINA, BAUXITA) E ENERGIA

4.4.4
METAIS BASICOS (ALUMiNIO,

4.4.4.1
~ Aluminio, Alumina ¢ Bauxita

emente correlacionada com o nivel de produga
¢do

aluminio ¢ fort
os Unidos sdo responsdveis por mais de

ticos € 0S Estad
disso, 0 aluminio
do o crescimento econdmico destes

. A demanda por
ustrial e, por isso, 0s paises asid
minério. Diant€
acompanhan

vem sustentando um ciclo de

60%
o da demanda mundial do

Cresci
ime .
nto, em alta, a mais de 20 anos,
a nos paises asiaticos, em 1998, diminuiu a demanda por
<

0 desequilibrio en
¢fio, resultou em continua redugdo dos

paise
S' . ~ . M
} A crise econémica ocorrid
Aumin;j
10 { ;
apenas por um pequeno pCI’IOdO- tre a expansio do consumo, que
b
ferta, € da produ

consequentemente, elevagdio de pregos do

vem
cre . r .
scendo mais rapido do qué @9

€Sto
Ques da LME — London Metd! Fxchange = ©

aluminig

Thyj
S Reoj
Regina Spanazzi de Oliveira
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Capitulo IV - Mineracdo no Brasil: O Caso da Companhia Vale do Rio Doce —

veis pelo aluminio da CVRD vém

Desde o inicio dessa década, as empresas responsd
apresen i igni
tando resultados produtivos significativos. Entre os anos de 1999 — 2004
, a
[hdes de toneladas, com receita bruta de mais de US$ 4

C .
ompanhia produziu mais de 2,8 mi
¢ controlada por uma empresa holding do grupo

bilhg :
hdes. A drea de metais basicos da CVRD

a Aluva .
vale, que atua nas areas de produgdo de bauxita (

(Albras
e Valesul). A Aluvale concentra sua operagdo na gesta
alumina e aluminio. Para a Albras e Alunorte, a

MRN), alumina (Alunorte) e aluminio

o de suas participagdes

aCioné o . e
rias e comercializagio de bauxita,
¢ insumos bésicos e gestdo financeira.

Al :
uvale realiza a administragdo ¢ compra d
roducdo de aluminio da CVRD. Do total

O Grifico 4.22 apresentam a evolugao da p
¢ realizada pela Al

2004, a produgdo de aluminio da Albrds cresceu

(I p Od ~ , e . s ' qtlaIltO (]lle a 'y

re z
Sponsével pelo restante. No periodo 1998 ~
a
) uma taxa média de 27%, enquanto que a
3 .50
5%. Em 2004, a produgdo de ambas empresas ©

erf o ,
Periodo de analise, o total da produgdo de alumfnio da CV
|adas em 1998 para 487 milhoe

a na produgio do metal devido
b

produgdo da Valesul apresentou diminuigfio de
hegou a 487 mil toneladas. Para 0 mesmo
RD cresceu a uma taxa média de
s de toneladas em 2004.

{”@pmwmmdeBSmMmudemm
E ' Importante notar que €m 2001 houve uma qued
Principalmente & crise energética ocorrida 10 Brasil. Neste ano, cerca de 8,3% da capacidade
amente paralisada,

pivel historicamente baixo (

ando a industria a trabalhar durante

Relatorio Anual CVRD,

gl '
obal de produgio foi temporari obrig

0a
no com 89,8% de sua capacidade,

2002)
mina da Alunorte apresentou crescimento médio de 78%, no

produzir 2,548 milh:
Norte (MRN) cresceu 8 u

’ A produgdio de alu
Periodo 1998 — 2004, chegando 2
Produgdo de bauxita da Mineragdo Rio
Mesmo perjodo. Em 2004, a produgio Je bauxita foi de 16,749 milhdes de toneladas, 16,3%

e nominal da MRN, de 16,3 milhGes de

Maj .
ator que em 2003 e ultrapassando 2 capacidad

ges de toneladas em 2004. Ja a

ma taxa média de 66% no

ton
eladas por ano (Grifico 4.23)-

o 5451 % do capital. Sua sécia é a BHP Billiton que detém 45,49%
. 3 ven 'da. A CVRD procura ser 3 compradpra das agdes,
$ 2 multinacional Glencore, ¢ outras 163 empresas, uma japonesa, uma norueguesa ¢ outra chincsz, também

’ ul € 0 suprimento de energia. Mesmo com hidrelétricas

agar & Light pelo direito de passagem

estari . :
Ariam na disputa, “O 'calcanhar de Aquiles’ da Valesul
ansmiss@o de energia que tem de pagar & :

63% pela Agencid Nacional de Energia Elétrica

Propyi

em f; 1as, tem o peso das tarifas de't 1
s ,;Ii linhas. Recentemente, €St tarifa Jfoi aumentada em
el)” Jornal Valor Econdmico, 10/ 02/2005-

15
AC
do CZI,{D ¢ a controladora da Valesul i
pital. Essa participa¢do da BUP Billiton estaria

Thg;
a ;
IAY RBO’Inn i N R PN n/ivei}‘a
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apitulo IV - Min ;

a Produgiio de Aluminio da CVRD, 1998 — 2004

Grifico 4.22 - Evolugiio d
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Fonte: Relaterios, Anual e de Produgdo da

CVRD, 1999 —2004.

auxita da CVRD, 1998 - 2004

A ina ¢ B
Grifico 4.23 - Evolugdo da Produga0 de Alumi "
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apitulo IV -

' S 0 com
Assim como o cobre, o aluminio ¢ uma commodity e ¢ cotado de acordo com os
b

etal. A London Metal Exchange (LME) fornece a cotagio desse
o metal.

estoques internacionais d . .
q a Grifico 4.24, os pregos do aluminio oscilaram
o Gr: e

metal. Como pode ser constatado n
fazoavelmente no periodo 1998 — 2004, devido pr

: { i4ticos € o recei
9% - 2000: a eise financeia (o3 D5 = da de demanda, o que teria, portanto
ueda de demanda, a, anto,

u uma pequena q

incipalmente a dois momentos especiais: /)

o de uma recessfo, em ambito

mundial, no inicio do ano 2000, gero

it i oeste dos EUA, teria gerado
elevado o preco do metal; i) as crises energéticas no Brasil e no ,
>

a dos estoques da LME e, conseqlientemente
e

luna d' .

pregos da bauxita e da alumina mantiveram-se
na média dos US$ 21,8 e USS 186,8,

US$ 182 por tonelada, com elevagio

cresceu 18,5%, no periodo 1998 — 2004. O

i eriodo
mais constantes ao longo deste mesmo P )

i m torno dos
tespectivamente. O prego da alumina ficou e

enquanto que 0 pree
média de 10%.

o da bauxita ficou na média dos
média de 13,5% no periodo considerado;

US$ 21,85 por tonelada, acumulando diminuigdo

s dos Metais Bisicos no Brasil, 1998 — 2004

Grifico 4.24 - Evolugiio dos Prego
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onte: DNPM, Informe Mineral, 2000 € 209%
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Capitulo IV - Mineracéo no Brasil: O Caso da Compan

Em relagfio 4 receita liquida de vendas dos metais basicos da (;\9/::D,7 ((;O(:rz(l)ﬁc: jzts
Mostra que esta vem crescendo a uma taxa de 280% entre 0s a.mos de 1998 - ;Ou u.ma ;:1())( aud :
que mais contribuju para o aumento dessa receita foi a alumina quf.> apr;S:l/ q];mmio
crescimento de 247% para 0 MESMO periodo, seguido pela bauxita (212%) e o ¢ &
). A receita liquida de vendas da Valesul (aluminio

imério pr i 1s (138% .
Primario produzido pela Albras ( 104 que sio s GH0S para 05 quAs s

imari iodo 2000 — 2
ri 0.7%, no period S
g cseen spens eceita liquida de vendas dos metais bdsicos da

dados encontram-se disponibilizados. AT ¢ 3. milhdes em 2004

‘Thi ara R
CVRD passou de pouco mais de R$ 1 milhdo em 1998 p

CO . - a

\

s
e

4.500-"

4.000

3.500-}

N
2

3.000-|

2,500

2.000

1.500-1"

Receita Liquida de Vendas (R$ milhdes

1.000 -}

500 -

O Alumina (Alunone) O Bauxita Q@ [

—— "2 rio Valesul -
e nio primArio ; is para 0s anos de
Lh 8 Aluminio primério Albras [0 Alumi s encontraim disp onfveis p

pha - da Valesul nd
Obser"a(}ﬁo: Os dados referentes a receita de vendas

1998
e 1999, CVRD, 19

) 99 —2004.
onte: Relatério Anual e de Produgdo

4.4.4.2 - Energia
mos para a atividade de mineragdo,

. ninais INSU

. rincipats , 5
A cnergia elétrica € U dos P . aumina € bauxita) € dos nio-ferrosos (cobre,
juminio, alum |

i . a
®Specialmente a dos metais basico (

Thais Regina Spanazzi de Oliveira
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Capitulo 1V - Mineragdo no Brasil: 0

Principalmente'®), Ao investir em geragdo de energia, uma mineradora estard se protegendo
contra possiveis volatilidades dos Ppregos, além de garantir ainda o aumento da
Competitividade em suas operagdes na medida em que ha redugdo de custos para a empresa.

O novo ambiente produzido pelo process
se energética no ano 2000, fez com que a area de energia

¢do, inclusive para a CVRD. De acordo

o de desregulamentacdo € a tendéncia de alta

das tarifas de eletricidade, frente a cri

S¢ tornasse prioridade para vdrias empresas de minera
sa, o ideal seria comprar a energia no mercado, mas

€om questionario respondido pela empre
investimento em energia. Foi uma

¢om tamanha incerteza no setor, a empresa decidiu pelo
o A falta de investimentos do governo no setor.

deciso estratégica. Esta incerteza diz respeit

Nos ultimos anos, a CVRD vem consumindo em média 4,
ente 10% de seu consumo. Para 2010, a

5% de toda energia consumida no

Pais. Em 2004, a empresa gerou aprox1madam

estimativa ¢ de 32%. O objetivo de 1ongo prazo & de 5 50%. Novamente, de acordo com

questionario:

e energia comprada e de auto-geragdo ndo é muito relevante. Os

“o diferencial de custo entr
analisados de forma independente e com pregos de

n . ) s
05s0s projetos de energia elétrica 49
Ir ansferénciq e quivalentes aos pregos de mercado. A vantagem da auto-geragao é o grande hedge que

1
€mos contra racionamentos ou volatilidade de oferta”.

ra um consorcio responséavel pela implantagdo de nove

e 3.364 MW, como pode ser observado na
(Igarapava, Porto Estrela,

Atualmente, a companhia integ

Usinas hidrelétricas, com poténcia instalada total d
ontram-s€ €m operagéo

Quadro 4.4. Entretanto, apenas quatro €1 , 5 _
%0 em fase de implantagdo em Minas

&s estd
Funi] ¢ Candonga'”). Das cinco usinas restantes trés
nco IJ) e as outras duas encontram-se em fase

Uerais (Aimorés e Capim Branco L€ Capim Bra
de planejamento (Foz do Chapecd € Estreito).

¢ o custo total.
No caso do cobre, o custo da energia elétrica d?:j lg‘ﬁ Z‘:ﬁiou em operagdo em setembro de 2004.‘Candonga é
eP“mem turbma da usina hldroelétrlCﬂd ¢ Candong CVRD p articipa com 50%. A construgdo da usina comegou
Propriedade do Consorcio Candongd 60 1 Ih6es
M junho de 2001, tendo a CVRD investido U $ 46 mi

The; - ;
"1 Regina Spanazzi de Oliveira
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Quadro 4.4 - Usinas Hidrelétricas

com Participagiio da CYRD

r Ty Inicio da .
Usina Poténcia instalada | Participaco (%) | gperagio (1° Localizagio

_ (MW) da CVRD Mdquina)

! 5 dez/98 Rio Grande, MG/SP
Pi?-iz g:ieh ﬂg gg:; set/01 Rio Sgnto Anténio, MG
Funil - 180 51 dez/02 Rl(} Grande, MG
Candongy 120 50 | set/04 gfo goce, MG
s 330 > 'JUUOS* RioIoAra(:fxz)riI\Al\(jG
<2Dim Branco | 240 48,42 jan/06* Rio Araguar, MG
Capim Branco 11 210 48,42 <'iez/06 ~o Araguart,
F0z 4o Chanecs 355 —0 | jul/08* Rio Uruguai, SC/RS
Estreito — 1087 30 ago/08* Rio Tocantins, MA/TO
—— .

* Previsto

Fonte: Relatério Anual 2003 e Press Realises, 2004.

O Grifico 4.26 apresenta a evolu

Chergia elétrica. Como pode ser verificado, de 1999

10s investimentos. O apice destas invers
investiu US$ 177,7 milhdes em geragio d

s de
Cresceram a uma taxa de 205,6%, passando

milhdes em 2004.

0s¢€

Grifico 4.26 - Evolugiio dos Investiment 92004

[\

200 pre

180 fowm

160

140}

120 (.

100 |-

80

Investimentos em US$ milhdes

2000

Thaiy Regina Spanazzi de Oliveira

es nesse segmento
¢ energia. No perfodo 1999 — 2004, os investimentos

US$ 18,5 milhdes em 1999 para US$ 56,5

¢do dos investimentos da CVRD na geragio de

para 2000 houve um aumento de 165%

foi em 2001, quando a empresa

m Geragio de Energia Elétrica da CVRD,

2003 2004
0 2002 0
2001

1999

isponibilizados-
Oservagyo; 0s dados para 1998 néo s¢ encomralnglv9d9l?gr(1)04
One: Relatério Anual e de Produgdo CVRY
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No questiondrio respondido pela empresa, foi destacado que, no caso especifico da
produgéio de aluminio:

onversdo da alumina em aluminio. O custo da

¢ i e i) ’
a energia elétrica é fundamental para a ¢
. O suprimento energético seguro ¢ com

e ; . . s . .
nergia é um dos principais fatores a serem considerados

Precos competitivos, pode viabilizar a operagio de uma empresa de forma competitiva’.

Em relagdio & proporgdo de energia elétrica comprada e de auto-geragdo na produgiio

de aluminio da CVRD, no questionario foi ressaltado que em 200

de toda energia que necessitava. Ja en 2004, a empresa trabalha com dois sme
No Par4, a empresa compra toda a energia

2, a empresa produzia 9,5%

lters, a Albras

No estado do Paré, e a Valesul, no Rio de Janeiro.

COnsumida da Eletronorte € no Rio de Janeiro, a Valesul consegue gerar 38% da energia

©Onsumida, sendo que o restante é comprado no mercado

4.4.5 - Logisrica (FERROVIAS; TERMINAIS PORTUARIOS, NAVEGACAO)

A mineragio de ferro € a principal atividade desempenhada pela CVRD, sendo o
Sistema de logistica seu segundo maior negdcio. In

40 da produgdo de minéri
s também no transporte de cargas de outros

icialmente, o sistema logistico da empresa
Na . o de ferro. Com o passar do
SCeU para atender a movimentag p

t
®mpo, esses ativos passaram a ST utilizado
16% da movimentagdo de cargas no

lientes. Em 2003, a companhia ol responsavel por
de granéis sélidos e cerc

2003:34). E mais, 11% de toda receita bruta

a de 39% da movimentagfo

B
1asil, 65% da movimentagdo portudria
do Coméreio exterior nacional (Relatorio Anual
d( R r 4t
% empresa, provém de seu sistema logistico-
O Grifico 4.27 apresenta 2 evolugdo dos montantes transportados pela CVRD em seu
Sistema Jogstico (ferrovia — terminal portudrio - navegagio). Como pode ser observado, no
tados pelas ferrovias da CVRD aumentou a

transpor
hoes de toneladas em 2004. Os terminais

Periodo 1998 — 2004, o volume de cargas
Ma taxa média de 99%, chegando a 29,5 mil
Portugrios da CVRD embarcaram volumes recordes de car

ilhd lada
de Crescimento médio de 306%, chegando @ 170 milhdes de tone o
navios da empresa (cabotagem e longa disténcia)

74,2 milhoes deto

gas nesse mesmo periodo, com taxa

s em 2004, enquanto que

08 volum : das pelos
es de cargas transportadas P neladas em 2004,

Creseer a
eram a uma taxa de 128%, chegando

Tha; ,
US Regina Spanazzi de Oliveira
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pelo Sistema de Logistica da CVRD, 1998 —2004

Grifico 4.27 - Volumes Transportados

180,00 //,’/—

160,00 -
y — .
-§ ~ o /
E 140,00
< 4 — .
Q
z 120,00-
2 R ,
= 100,00-
E 1 —_— —
g -
g 8000
o ————
g ] m
[~
o
& 60,00 - -
8 I [ _
5 40 ’
—_ ,00_ .
§ s . i - -

i :
20,00 & B
) 1 _.—.— Fa | — ' —ed
1 i & r B i - _Y
0,004~ ’ 2001 2002 2003 2004
[
g Ferrovias (2) O Navegagdo (b) QPortos () J
erl - - ) - -
Jas Estradas de Ferro Vitéria Minas - EFVM, Estradas de Ferro
ortadas pe de toneladas.

(a) Valore 2
. s referentes as cargas transp ; ilhdes
Carajés - EFC, e Ferrovia Centro-Atlantica - FCA, r‘?: déggjeen;&, os valores 0
Docenave, controladas e coligadas, sendo d atéineres de 20 pes)-

cabotagem em milhdes de TEUs (unidade equglggﬁz ?Pi;ta Ja Madeira, Incio Barbosa ¢ Tubarfio).

(¢) Volum Cont
es embarcados pelos portos da ¢0 004
Fonte; Relatério Anual e de produgdo CVRD, 1999 2004.

rrespondem & navegaglo de

o dos investimentos realizados pelas concessiondrias
0

stimentos nacionais cres
| de 954 milhdes de toneladas, os

. . 60
A CVRD foi responsivel por ceram a uma taxa

Ioerroviélrias entre 2001 e 2003. Enquanto 0s INVE

aram a uma faxa mé
o Grafico 4.28.

médi ‘ -
. a de 5,8% no periodo 200 dia de 49%, média anual de
Ivestimentos da Companhia no setor aument
‘ ado n
569 milhdes de toneladas, cOMO pode ser constatado

Thay .
hais Regina Spanazzi de Oliveird
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Grifico 4.28 - Investimentos da CVRD e do Brasil, 2001 —-2003

1200 -

1000-

800-| "

Investi
nvestimentos em Milhdes de Toneladas

QCVRD
perfodo (2001 - 2003).

g Brasil

Observ ~
Fonte; Zg:ao; estes dados estio disponiveis apenas para este
presentagdio CVRD, Janeiro de 2005.

formado pelos complexos:

O sistema logistico basico da empresa é

n

Ferroviario:

" Estrada de Ferro Vitria Minas (EFVM): com g08 km de extensdo, liga Minas
Gerais a costa do Espl'ritO Santo, onde a CVRD opera diversos terminais
o cais de paul, usado para o0
téineres; inal de Praia Mole, para descarga

embarque de ferro-gusa; o

portudrios, tais como,
terminal de Vila Velha, pard con
1 de Granéis Li
e minério de fe
enirgicos, carvio mineral, ferro-

o term
quidos, para deriva
rro e pelotas, as principais

dos de petrdleo e o

que; 0 termingd
rsos. Além d
jo produtos sid
stiveis.

de carvdo e co

terminal de produtos dive
ela EFVM

cargas transportadas P
soja e combu

gusa, calcario, coque, celulose,

om 892 km de extensdo, possui um sistema

Madeira, em Sio Lu
ais produtos transportados

4s (BFC): ©

Je Ponta da s, no Maranhfo,

* Estrada de Ferro Caraj
| maritimo

ranéis s6lidos. Os princip

integrado ao termina
barque de g

adequado ao em

T
5 S v
Regina Spanazzi de Oliveird
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pela EFC si ivei i
sio ferro-gusa, combustivels, veiculos e soja, além, evidentement
’ ente, do

minério de ferro.

a CVRD possui participagio na Ferrovia Centro

Participagdes Acionarias:
a EFVM, forma um corredor de

Atlantica S. A. (FCA) que, juntamente com

t [ ’ .

ransportes no Centro-Leste do Pais; detém participagdo na Ferrovia do Nord
rdeste

deirantes, a Ferroban. A CVRD opera aind
a ainda,

S. A. (CFN) e na Ferrovia dos Ban
e 204km da Ferrovia Norte Sul, de

sob contrato de arrendamento, O trecho d

o Governo Federal, entre Acailandi
Norte Sul atua como alimentadora da EFC, escoando a safi
b « d ra

ropri
propriedade d a e Imperatriz, no estado do

Maranhgo. A Ferrovia
de soja dessa regido a ser €

Luis. Desde janeiro de 2002, 2 F

mbarcada no Terminal de Ponta da Madeira, em Sio
CA assumiu a operagdo de um trecho de 431
quildmetros, antes uma concessdo da Ferroban. Por meio de um acordo, que
o de passagem até Santos, a F 0
o Mineiro ¢ o Porto de Santos.

envolve irei i
o direit CA passa a operar um importante

corredor entre Tridngul

Portuario:

o de Ponta da Madeira (em S0 Luis, Maranh#o): constituido

* Complexo Portudri
Pier 1, arrendado da C

pelo Pier I da CVRD,

armazenamento de 126 mil to

odomar e tem capacidade de

neladas em um armazém € quatro silos conicos

ario de Tubardo (Vitoria, Espirito Santo): complexo que transporta

de ferro € € composto
especializado no trans
as BR —262 ¢ BR

Complexo Portu
por quatro terminais: i) Terminal de

basicamente minério
porte de petréleo, encontra-se

Granéis Liquidos (TGL):

conectado 2 EFVM ¢ a5 rodovi

i[hdo de toneladas (derivados ¢ bunker); ii) Pier 3 (terminal de
o, tem capacidade de embarque de 25 mil

pecializado em gr
de 30 mil toneladas/ dia de soja; ifi) Pier 4 (terminal de

— 101. Movimenta anualmente

cerca de 1,2 m
Produtos Diversos): €S
toneladas/ dia de farelo €

Produtos Diversos): €SPeci
o de 85 mil tonelad
(TPM): especializado 10 manusei

mangan€s- '

jzantes, com capacidade de

alizado €m fertil
iv) Terminal de Praia Mole

as em um armazém;

o de granéis s6lido como carvdo, antracito
)

armazenament

coque, minério de ferro €

Thq;
S Reoi
egina Spanazzi de Oliveira
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Terminal de Vila Velha — TVV (em Vila Velha, Espirito Santo): tem capacidad
ade

de armazenamento de mais de 3.500 co
toneladas por ano. E especializado em importag

ntéineres € movimenta mais de 700 mil
do e exportagdio de contéineres
3

° . o :
arga geral, blocos de granito € automéveis. O Cais de Paul, especializado n
: 0

embarque de ferro gusa, também faz parte deste terminal.

* Participa¢des da CVRD: A CVRD possui um arrendamento do Terminal Maritimo
Inicio Barbosa (TMIB), localizado em B
e 5 mil toneladas/ dia e armaze
a2 um terminal em Belo Horizonte,
que atua como terminal de transbordo de bobinas,

arra do Coqueiro, Aracaju, Sergipe, com
capacidade d namento de 55 mil toneladas em
armazéns. Possui aind Minas Gerais, o Terminal
Carlos Figueiras (Teca),
vergalhdes e demais produtos si
ferroviario. Em 2001, a CVRD optot
oce Pasha (RDP), localizad

ara o The Pasha Group pel
ndeu sua participagdo no Terminal de Sepetiba Tecon

derirgicos € oferece opgdes de transbordo rodo-
pelo desinvestimento de sua participagfio no
Terminal Rio D o em Los Angeles, Estados Unidos. O
terminal foi vendido p o valor de US$ 10 milhdes. Em
2003, a empresa também Ve

S.A, localizado no Estado do Rio de Janeiro, para a CSN.

N avegacio:

e S/A (Docenave), com sede no Rio de Janeiro, opera

¢ transporte maritimo € apoio
eragoes internacionais, a empresa criou, em
iciliada na Libéria, que opera a maior

mente no Brasil pela Docenave. A

A Navegagiio Vale do Rio Doc
portudrio. Com o

desd
e - :
a sua criagio, em 1962, nas areds d

Objeti
iVo de ter maior flexibilidade em Suas op
empresa dom

gerenciada integral

(website CVRD):

1967
. » & Seamar Shipping Corporation,
arte
do transporte transoceanico, © ¢

COm .
Panhia oferece trés tipos de transporte

ongo Curso: @ Docenave_possui trés navios graneleiros de
ais movimenta CeT
resa freta navio

* Transporte do L
cade 10 milhdes de toneladas de carga

151.000 tpb, pelos g
8 Ppara isso a €1mp

s de terceiros. Seus navios operam

por ano’

-
yios pelo valor de US$ 55 milhdes, concen

8
Em
Seryian ¢ CVRD decidiu vender sete 02 ¢
i¢0 de rebocadores e no desenvolviment® da navegagao de cabotagem:

trando suas atividades no

Thaj
S Reoi
egina Spanazzi de Oliveira
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tanto em rotas nacionais, quanto em rotas internacionais e transportam

principalmente minério de ferro, carvéo, petcoke, produtos sidertirgicos
b

bauxita, manganés, cereais, grdos, dentre outros;

Navegacdo de Cabotagem: a Docenave vem atuando neste tipo de atividade
desde 1999, transportando contéineres € cargas em geral, no mercado nacional

além de oferecer um servigo regular de transporte maritimo que interliga os

ul (por meio de quatro navios, atende de

principais portos do pafs ao Mercos
assando por Rio Grande, Sdo Francisco do Sul
b

Buenos Aires a Fortaleza, p
s, Vitoria, Salvador, Maceié e Suape) € em outra rota

Paranagud, Santo

complementar, conhecida como FREEDER;

(rebocadores): O Grupo Docenave opera nos portos de
da Madeira, Trombetas e Sergipe com rebocadores
e desatracagfio de navios. A frota de

* Apoio Portudrio
Tubarfo, Praia Mole, Ponta

empregados em manobras de atracagdo
¢ composta de 13 unidades com tragdo estdtica de 16 a 35

rebocadores
obras seguras de embarcagdes de grande porte.

toneladas, permitindo man

4, A
4.6 - OuTrOS NEGOCIOS (SIDERURGIA, FERTILIZANTES E CARVAO)

4, .
4.6.1 - Siderurgia

fez de varias participagdes aciondrias que detinha no

Nos tltimos anos, a CVRD se des
ce ter sido a de sair de investimentos que

SCtor ol .
Sidertrgico, A estratégia da empresa par€

passo em que 2 indiistria siderdrgica compra minério de

8Cray .
a conflitos de interesses, a0
levagdes de pregos das matérias

fer .

T . )

© da mineradora e esta vem negociando substancials €
feriu. sua participagdo de 2,8% no capital da

pri
Mas. Neste sentido, em 2000, a empresa.trans

Acom;
¥ominas por acdes preferenciais da Gerdau. Em 2
oximadam

Co :
Mpanhia Siderrgica Nacional (CSN) por apt
_pa. joint-venture com Kawasaki Steel
existe desde a década de 1980 e em

001, vendeu sua participa¢dio na

ente US$ 216,7 milhdes.

A CVRD manteve sud partidpagﬁo

Co i )
rporauoﬂ, a California Steel Industrics = CSI, que
ges ordindrias ©

ompanhia Siderirgica de Tubardo (CST),

5,64% das agles preferenciais,

200
. % a CVRD adquiriu 4,42% das 8
(Iulvalentes a 5,17% do Capital total da C

iy

~hai, :
§ Reging Spanazzi de Oliveira
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MNteriormente detidas pela Acesita S.A., por um montante de US$ 57,8 milhges. Entretanto,

®m junhg de 2004 a CVRD decidiu pelo desinvestimento de toda a sua participagfio na CST,

vendendo-a 3 Arcejor por US$ 415,1 milhes.
A CVRD mantém alguns investimento em siderurgia, A cmpresa detém umg

parricipaga 0 na Usiminas de 22,99% sob o capital votante e de 11,46% sob o capital tota,

articipagdo, a Companhia possui quatro projetos greenfield, no Brasil, em fase
dl & y €

Além dessa p
no Quadro 4.5,

TN : r constatado
de Viabilidade, com investidores estrangeiros, como pode se

Quadro 4.5 - Projetos da CVRD na Siderurgia

% I Descricio
L entures i nstrugdo e operagdo de umg
ucor Corporation para co ¢d per: ¢
oint-venture entre a CVRD e a N P 12Ir cerca de 380 ;)

J i ta ird prodt
F Crro-Gusa Carajas planta de ferro-gusa no Norte (:;; a]igasﬂ. A plan p
toneladas métricas de fe’;‘;}z‘;’;‘f é .» uma das maiores siderirgicas da Elfmp_a, assinaram
CVRD e Th)(/issenlgifi’ilr’n ento Vjéan’do a possivel construgdo de uma usina Integrada de
memorando de en

il. O préximo passo do projeto serd a criag3o de uma jojy venture,
im Op
placas no Bras

la conclusio do

a maior sidertirgica

Companhia Je un
‘ i ico (CSA), que serd responsdve pe
idergo: ia Sidertirgica do Atlntico ( ) ; 2t o om0 do

Auén?_rglca do a Companl?la Slgz Viagbilidade e implementagfo do projeto. A p(li'mm ;er clqil([:']z.::; e de

1o (CsA) estudo conjunto ilhes de toneladas anuais de plac.as deagoe 7(%;“ ser localizada no
gr?ddu WZ{?) (;;3 ,:en};neiro. O inicio da produgdo € estimado para 2008,
stado

A CV B S i p i teel).
RD ghai Group Corporation (Baosteel), m
i aosteel. hanvgzﬂidade da implementagfio de uma Joint-venture pary
chinesa, decidiram avaliar a par

idertirgica integrada em S¥o Lufs, estado do Maran
construir e operar uma Pfanéz S;(;er:fi]g};;:n;egtoneladas de placas d? a¢o por ano. O
para a pro%t;gﬁo gssfjgrcaaa pos’sibilidade de uma expansdo de capacidade futury para
rajeto também ¢ 0 por ano.

17)’5 ijlhﬁes de tonladas de pI]a ngrdzra:tioi), maior sidertrgica sul-coreana, gssfn.aram
CVRD ¢ Posco (Pohang Stee jsango o desenvolvimento de estudo de pré-viabilidade
memorando de entend;meﬂf,‘;[:’ta sidertrgica integrada em S3o Lufs, no Maranhio. Se
para a cons(tirugﬁou sdiflaugjri guzl'ré inicialmente 4 milhdes de toneladas de placas de ago
implementada, a

Plangg Sider(trgica

— (
por ano, 2004, a CVRD assinou um memorando de entendimento com a
Em margo de ’

o . t0s para
companhia italiana de equipamen
i Dongkuk, com & construgldo e lmplementagao
Usina it sidertrgica sul-c.oreana ielli. e com o BNDES, para a ; € X
Cearg ‘S gglélrglca do plantas metah’lrgl%;,CDi{";igr’m sidertirgica deverd produzir 1,5 milhio de toneladas
em Fortaleza, da :
anuais de placas de ago.

Fonte: Website CVRD.

4'4‘6'2 ~ Fertilizantes

2003, a CVRD mantinha uma participagio de 10,96% ng
At 0 dia 24 de outubro de 2003,

dutora e comercializadora e
Pertilizante Fosfatados S.A. — Fosfértil, empresa P cretizou a venda dessy
S lLosfatados S.A. a con ¢
empres
fopeers , esta data, a N~
eltxhzantes fosfatados e nitrogenados. N aproximadamente US$ 85,7 milhges. Do

, \ . por
Dartxcjpaggo Para a Bunge Fertilizantes S.A. p “

Thor .
haig Reging Spanazzi de Oliveira
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~@pituio IV - Miner,

acordo ¢opy questionario respondido pela empresa, “esta operagao foi consistente con o fp,

da CMpresq em mineragdo, logistica e com a estratégia de venda de participacdes que tenhy,
’

Wumido cardter de investimento de portfolio e que possuiam pouca sinergia cop, |

Sy T s
iegdcio Principal dy empresa — o minério de ferro”.

+4.6.3 ~ Carvi

Depois dos esforgos da CVRD nos investimentos na minera¢do de cobre, 3 empresa
, P 0. A demanda por carvi
Vem reaﬁzando novos eSfOI’(}OS para entrar na nneragao de carvao. A ap arvio

vem Crescendo m
aem que

g demanda, na medid
Va0 do mundg vem sendo a responsavel por este aumento de :
) . - '
' te insumo para as siderirgicas e centrais de geragio de energia
Um importante ins

0 Carvip ¢
a nos

P i a economia chines
elétrica. A escassez de carvio podera limitar o crescimento d g

Préximesg
anos, | |
2004, anunciou trag
Visand tencial de crescimento desse setor, a CVRD, em 2004, j a
Sando o potencia

is primei jetos foram anunc
1OV05 projetog para o carvio e coque. Os dois primeiro proj

inesa Shandong
S&o duas joint-ventures, uma com a chinesz é.
Coting s tradingy

lados em Jjulho
Yankuang
do Mesmg

ion, uma das princip
Intemational Coking e outra com a Itochu Corporation, p

. . ~ €S projetos ests previs
J8Ponegy B provincia de Shandong. O inicio das operagdes destes p JO i imento tota] ¢
> ilhdes. O investimento otal ¢

006 com investimentos da empresa na ordem de US$ 27 milhd

®Stimad, em US$ 275 milhdes. o de 2004, A CVRD sene, a
O terceiro projeto foi anunciado em.dezembro.

to para

do nas jazidas de Moatize, g
NCOrLa : loracio de uma grande reserva de carvio nas j )
Cncia parg exploragéo depdsito avaliado ey
~ ndo, com eposi ¢ m

O¢amp; ‘ aiores jazidas de carvio do mundo, G

m 1que, que ¢ uma das m tal de US$ 1 bilhdo. Este € o primeiro grande
4 bilhg investimento tfota
’ Oes de toneladas, com inve

. tuagdo, a mineragdo. O Jance da
"e86cio gy o o exterior, em sua principal drea de atuag /; ican Metals and Cog]
mpresa n s . icana American als & b
Mpresq fo; ilhdes, em consorcio . -
01 de US$ 122,8 milhdes, . icipagdo. O BNDES financiarg
p de participag
. ileira detém 95%
“Matjong] (AMCI), no qual a brasileira

25m Je va é que o projeto entre em operagdo por volta de
Uhdes para o projeto. A e

2008 | ~
| A HP Billi ma mina de carviio p,
do com a BHP Billiton por u
Cmpresa esta concorrendo

: de 150 quilometros dy
el ido como Tolgoi, fica Jocalizado a cerca q
#0lia. 0 depésito & conhecido

Th7 .
s Reging Spanazzi de Oliveira
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fronteira com a China e tem 6 bilhdes de toneladas de carvdo, valor equivalente ao triplo do

consumo anual chinés.

4.5 - DEsEMpENHO ECONOMICO-FINANCEIRO

105 da CVRD séo importantes para mostrar o desempenho
cei des

RD foi de US$ 2,57 bilhoes (ou R$ 6,4 bilhdes) e seu
32 bilhdes, contra US$ 9 bilhdes em 2001,

Alguns resultados finan
da empresa. Em 2004, o lucro da CV

valor de capitalizagiio de mercado chegou 2 US$
Isto significa que a empr
2001, por valor de capitalizagdo de mercado, para a

esa saiu da sétima posigdo, dentre
i : 0,

Ou seja, um crescimento de 256%.

45 maiores mineradoras mundiais, €m

uarta posica 2004. E, em margo de 2005, a CVRD chegou a ocupar terceira posigdo.
a posi¢do, em .E,

a CVRD. Como pode ser verificado, o lucro

afi 3 Jucro d
o 425 spresena & V01 N de 1998 para 2004, passando de R$

s dio de 487%
da CMpresa apresentou um crescendo médio d )

1,09 bilhio em 1998, para RS 6,4 bilhdes em 2004

nido Consolidado da CVRD, 1998 — 2004

Griéfico 4.29 - Lucro Liq

//‘j .

Lucro Liquido consolidado (RS Bilhdes)
TE Gt e g

SIS AR K

2000

77 1998 1999 04
Fonte; " 999 — 2004
onte: Relatério Anual e de Produgdo CVRD, !

Th,t :
hais Regina Spanazzi de Oliveird
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O Grifico 4.30 apresenta 0 ranking das maiores mineradoras mundiais, por lucro

liquido. Em 2004, a CVRD ocupa a quarta posigdo, atrds apenas da BHP Billiton, Rio Tinto e

Anglo American.

Grifico 4.30 - Ranking das Maiores Mineradoras Mundiais, por Lucro Liquido, 2004

30

70

60-1”

50. e

40

30|~

Lucro Liquido em USS Bilhdes

201

o1

) i e e .
BHP Billiton Rio Tinto Anglo American

Fonte:
onte: Apresentagdo CVRD, 2004.

ompanhia. Como pode ser

consolidada da ¢
ou crescimento médio de 463% no

nta a receitd
presa apresent
5 bilhdes (ou RS 2

O Grifico 4.31 aprese

ob
servado, a receita bruta de vendas da em

de USS$ 11 9 milhdes) em 2004,
S ’

Periodo 1998 — 2004, chegando 2 mai

Val . . ante
Or 39% superior que a0 verificado no ano

rior.

Thgis ;
s Regina Spanazzi de Oliveird
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Grifico 4.31 - Receita Bruta de Vendas (Consolidado) da CVRD, 1998 - 2004

30 ¢

Receita Bruta de Vendas em R$ bilhdes

2001

L )
1998 1999 2000

99 —2004.

Fonte; Relatério Anual e de Produgéo CVRD, 19

¢io da capitalizagdo de mercado da CVRD vis a vis a

O Grifico 4.32 apresenta a evolu e
rincipal negocio d

ferro, que éop
a uma taxa de 700%,

minério de ferro passaram por um

ndial da demanda

a empresa. De 1998 a
chegando a US$ 39,9

e ;v N r .
volugo dos pregos do mincrio de

2004, o valor de mercado da empresd cresceu
0 180, OS prego

partir de 2002,
ularam elevagdo

s do
fruto do aqumento mu
média de 9,5%.

bilhges em margo de 2005. Enquant

Periodo de queda, recuperando-5¢ &

Pelo produto, No mesmo perfodo 08 pregos acumm

Thart .
hats Regina Spanazzi de Oliveird
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Griafico
¢ 4.32 - i i a
Capltalnzaqao de Mercado da CVRD X Precos do Minério de F
ferro, 1998

~2005

—
45 -
. 40

40
1 35

30

25

Capitalizaga
‘apitaliza¢do de Mercado (US$ bilhdo)
0,
(1/ -
401-$SN) 0119 2p OLIAUI[N Op S03a1]

0-
098
- g___s 1999 2000 2001 2002
=B Capitalizagio de Mercado da CVRD (USS bilhdo) Ze—Preso do Minério ¢ Ferf Uss-ronn) |
1998 ~2004. —

Fonte:
' Relatorio Anual e de Produgdo CVRD,

seu mercado também pode ser analisado por meio

de Valores. O Grafic
s as agdes preferenciais, VALE 5

Od
esempenho da empresd frente a0
resa nas Bolsas

Foram selecionada
e as ag0es or

das
COtac;(”)e
s das agd
¢cGes da emp o 4.33 apresenta as

Cotacg
¢Ges mensais das agdes da CVRD.

S50 Paulo, €M reais,
a NYSE - Nova York, em

mento de 207%, de janeiro de 1998 a

dindrias da empresa, a RIO
b

Cotad i d 0 a
ada pel() Indice Bovespa —
S$. Co pode scr

Cotadas
pela New York Stock Exchange,
a taxa de cresci

rescimento foi interrompido em junho de 2004

c
j;?:iia:aj°> a VALES apresentou U
e 2005. Este longo period® de ¢
< em adquirir e Noranda. Em agosto de
r com a perda
de 2004 2 feve
4 transagdo dem
tada pela NYSE, s6 caiu em setembro

bro de 2004 a fevereiro de 2005

a empresa canadens
da disputa pela Noranda para o grupo

reiro de 2005, as agdes VALE 5

Quangd
0
a CVRD mostrou interes

2004
» dS 0 1
agdes voltaram a S€ valoriza

Ching
Cs Mi
i .
nmetals Corporation. De agosto
oraram um pouco mais para

§ TUmores dest

Ceram a uma taxa de 39,25%- 0
que a RIO: co

Che
gar g
0 : : :
mercado mternacmnal, tanto €

de 29
04
, voltando a se recuperar €m nove

mbro. D€ novem

CSte
S Pand;
papéis cresceram 22,6%.

Tha[
A :
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o das Agoes da CVRD, 1998 — 2005

Grafico 4.33 - Evolugio da Cotag

160,0

70,0

50,0 4

I
S
<
() STIVA

[%%)
K=
<

NYSE - RIO (USS)

10,0 -

Font
e
www.finance.yahoo.com

4.6 —
CVRDE AS ESTRATEGIAS EMPRESARIAIS

empresa de minera¢io que atua em

o CVRD ¢ uma
de ferro (58%). Para efeitos de

0 anteriormente,
pal, 0 minério

u negocio princi
sariais da cv

Como destacad

Vario
s segmentos, além de se
RD serdo desenvolvidas, em sua maioria, por

minério de ferro, €
sempenhados pela empresa.

simplj
ifi X . e
icacfo, as estratégias cmPre
mbora se conhega a

VoS apenas ao

meio
da apresentag@o de dados relatl
is ¢ servigos de

impo A
rtinei A i
ancia das outras substanc1as minera

4.6
1 ~ ESTRATEGIAS COMPETITIVAS

4.6.1
.1 -~ Evolugiio das Vendas

ndo substancialmente suas vendas. O Grifico 4.34 representa
VRD, qu€ cre

pelotas daC sceram a uma taxa de 123,5% ¢

A CVRD vem aumentd

as \Y
en o
das de minério de ferro © de

Thai
ais :
Rooivia Crrnarzi de OIiveira
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erfodo 1998 — 2004. Em 2004, a empresa vendeu 231,5

186,49

470, respectivamente, no p

pelotas. Estes niveis de venda vém send
0

milhg
es
de toneladas de minério de ferro €

os do minério de ferro € do aumento da demanda chine
esa,

alcanca
¢ados gracas aos elevados pre¢

sob
retudo a partir de 2002.

nério de Ferro ¢ Pelotas da CYRD
b

Grifi
co 4.34 - Evolugio das Vendas Fisicas de Mi

1998 — 2004
o T e
‘ “‘K
| ’,///——1 |
A1 i
200,000 B
g _
R
QL ——— ——
15 & ;
: g g '?
5 150000 J | — |
=
g
8
2 100.000
g
el
5
>
50.000
/r _____
2002

2000 2001
@ Minério d¢ Ferro O Pelotas
1999 - 2004.

Fonte
: R ¢ v
elatérios Anuais e Produgdo CVRD,

s minerais € metais produzidos pela CVRD também

4, como pode ser obse
%), alumina (19%) e aluminio

ndidas dos outro
o 1998 — 200
de caulim (582
nham se elevado apenas 6% no periodo

am alta de 80%. O aumento

As quantidades ve
rvado na Tabela 4.3

apre
sSen :
N taram crescimento no perx’od
vend
a )
s que mais se elevaram foram as

(11%). Em

ora as vendas de minério de manganés €
endas desse minério apresentar
metais foi fruto do aumento da capacidade de

aluminio, dentre
nos sete anos de estudo, como

de an’ :

) alise, de 1999 para 2004, a3V
ais ©

o do caulim,

resentaram queda,
i (_45,5%)"e ferro-liga (-30%). Como destacado

%), baukl

as y
en
das de alguns destes miner
outros. Por outro lado
3

Prodycy
ucao
da empresa, como ¢ © cas

algy
mag i
destas substancias minerals ap

fOra
M os cas
asos do ouro (-99,8
des vendidas foi causada pelo

anter;

r

10rmente. no ¢ X d
) aso part1cular o Ouro;

Ssgot
am
ento e venda das minas d2 empres?-

Thaj
S Reo
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ais da CVRD, 1998 — 2004

Tabela 4.3 - Vendas Fisicas de Minerais e Met
Milhdes de Toneladas

) Yariagdo
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 1998 - 2004
Mangangs 5ao0 | 5552 | 16000 | 17500 6650 | 8850 | 999.0 6,05%
ierm-]igas d 770.0 2060 | 3624 539,0 502,0 542,0 -30%*
luminio — ]
Drimarip 429 356,0 365,8 331,7 406,3 4344 477,0 11,19%
Aluning e |10 | o0 [22B0 4 L
Bauxita 0,966 1(;884;0 71.200,0 | 10.900,0 | 9.0280 | 14.120,0 | 5.429.0 -45,52%
Potissio 150 =30 5615 | 4958 | 7310 | 8850 | 6300 -2,33%
Caulim 177’0 204’9 _’3'1-7',7—' 338,5 330,0 654,0 1.207,0 581,92%
Cobre . 2 L [ - - 269,0 -
- - S B
guro (Kg) 17.678.00] 17.181,00 @M 10.310,00 | 1.921,00 33,00 -99,81%
ransporte ’ 43.0 | 30.171,0 | 40.055,0 |  -39,65%
gerroviario 66.371,0 | 60.496,0 _6,52‘_‘5,0. 603710 58.143, 65%
Crvigos 165,0 | 28.743,0 28.697,0 -30,12%
Portugriog 11,0670 | 39.976,0 | 411580 | 317180 21.19, 7
99 ¢ 2004, pois ndo foi encontrada informagdes sobre vendas,

*
Taxa de variagdo calculada entre oS anos de 19

lp;"tl'a 0 ano de 1998.
onte: Relatérios Anuais e de Produgdo CVRD, 1999~ o

4.6.1.2 - Evolugiio de Participagio de Mercado

A Tabela 4.4 apresenta @ evolugdo da participag:ﬁo de mercado da CVRD, bem como
o market-share da empresa

ais. Como pode s¢
do com 0 plano estra

{ Sy e 2003
€omo lider mundial da produgdo de minerio de ferro. Desd , ' .

torno dos 16%, seis pontos percentuais acima de sua
m to

to (1 1%). As trés
35% de todo minério de ferro produzido

r verificado,

d
tégico da empresa em s¢ manter

3 principais mineradoras mundi
% . x

€m apresentando elevagdo, corroboran o

a participagdo da CVRD no

m .

ercado mundial vem sendo € . , .
o e maiores mineradoras mundiais —

ncorrente mais proxima, a K10 Tin
C o -

VRD, Rio Tinto e BHP Billiton— produzem

10 mundg.

j untas,

Thaic o -
hais Regina Spanazzi de Oliveird
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acdio de Mercado da CVRD, 1998 —2005

Ta
—_— bela 4.4 - Evolugiio da Particip
——
CVRD 1998 | 1999 | 2000 | 2001
‘ 5002 | 2003 | 2004 | 200 -
CVRI 5 | P .
é}?nnto o8 | 94 | 130 | 143 166 | 196 | 213 | 234 ]rtmpacaoo w2
BEP billion = s¢ | 115 | 116 | 118 | 13 143 | 171 10%
Nort (3 4712 70 | 78 | 82 | 91 | 106 116 1815’
mi (b) 43 -
Iéu”lba 35 | 32 | 35 | 36 36
F;Veland IR ST [ 26 | 28 |29 130 30 _| 30 i
I — ] i 2 e 28 | 31 | 36 | 37 %
Sub-
role,ftal T ST T |2 | 19 [ % 7 | 22 | 23 I
Sdutores globais 120 | 306 | 470 | 446 | 460 503 | 550 | 593 41%
\——_—_————‘/ /——‘__l——_‘ (1]
Tota] 623 | 623 | 620 gi5 | 646 | 717 | 749 854 599
o 020 [ 1089 | 1107 | U107 1220 | 1209 | 1447 100@
(]

@AN
(b) Em (2)3(})1;01 adquirida pela Rio Tinto no an
(©) CVRD ad a CYRD adquiriu 50% da Caem
onte: Ama quiriy a Ferteco em 2001.
e Mineral Economics (AME

ieem

4.6.1.3
Evolu¢iio dos Investimentos

De . r*
o acordo com questionarto res
nstant
e ; ani
mente em crescimento organico- Par

Seus i

investi : i 1
stimentos totais em pesquisa de novas area

. Além disso, a em

de

exploraci " . .
ploragiio de substincias minerai

cae tecnologica € 16%

total dog ;
0 : g
S Investimentos em pesquisa geolog!

de mj
Mmaqui
Quinas e equipamentos.

O Grifico 4.35 apresenta @ di

dOS a
nos 1998 — 2004. Neste periodo,

236%
6. Para 2005 estdo previsto

milhg
0oes X A 1
serdo alocados & sustentagd

5 investimentos
o dos negdcios j
dos quais US$ 2,2

inVe :
Stim : ani
entos em crescimento OI8 1C0,

proj
Jetos e US$ 375 milhoes em

Thay,
S Regi
egina Spanazzi de Oliveira

0 2000.

Setemb

), Fevereiro de 2005.

pesquisa ¢ desenv:

pondido pela CV
4 isso, a empres
s de negdcio € ampliag
presa investe, em média, 21% do

stribui¢do dos inve
0S investimentos de
de US$ 3,332 bilhde
4 existentes € US$
71 bilhes serdo investidos em

olvimento.

ro de 2003 comprovou os 50% restantes.

RD, a empresa vem investindo

a direcio tdi
a na, em média, 61% de

o das capacidades
em manutengdo ¢ reparo

stimentos totais da CVRD, ao longo
mostraram aumento médio de
s. Deste total, US$ 736
,596 bilhdes para
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Grifico 4.35 - Evolugiio dos Investimentos Totais da CVRD, 1998 - 2004
{-\ 1
1.400,00 (F

| /’/————’-" e
|| 1 | |
s 1.00 E:
& 1.000,00
5
3
1%)
g
800,0
E 0
»
kS
&
g oo AT
5 ,00 -
E
£
¢ :
g .
E B N
400,00 %
g
i
s IR
o
200,00 - ’;

2001

£ Manutengdo D Meio Ambiente

e - isa (geoldgica e tecnoldgica)
[ __ B Substdncias Minerais ¢ Areas de Negbeio OPesquisa (8

Fonte: Relatorios Anuais da CVRD, 1999 ~2004-

46.1.4 - Evolugiio de Investimentos ¢11 Logistica

stica vém contribuindo de forma significativa para
gis

i ‘ VRD em lo o
Os imvestimentos da © ia. Esta atividade constitui-se 1o segundo

A anh
> fumento da producdio e exportagdo da Comp ~
4.5 apresenta a evolugd

, avestimentos totais da empresa apresentaram

timentos em logistica apresentaram

o dos investimentos da CVRD
Malor neggcio da empresa. A Tabela

M logistica, No quadriénio 2000 ~ 2003, 0S 1 .
quantO que 0s INVeES

Variges r1s ™ 0
#580 média postiva do 2%, & deste tipo de investimento no total da empresa,

fedugiio de 20%. Em termos da parﬁCiPaQﬁo

pela empresa foram em logistica.

®M 2003, 14,6% dos recursos gastos

s Logistica da CVRD, 2000 - 2003

imento
Tabela 4.5 - Evolugiio dos Investim USS$ milhdes
Variagiio
T w0 | 2000 | 2002 | 2003 | 5400 30y3
89,80 -20%
RN 86,60 68,40 2 3
Tvess — | 36180 L T 56,50 | 198800 | 24%
Imentos em Logistica __———T7602,00 | 1.53%.57 - e
] 5,6% 7,2% 14,6%

IInvestimentos Totais ‘______:@ 22.6%
~vCstimentos em Logistica/ Investimentos -

Fonte; Relatérios Anuais CVRD, 1999 ~2003.
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9,
6.L5- Aqul’sigﬁes

aq llisig:

form

Quagy
. © 4.6 representa um resumo das mudangas patrimoni
Periodg 2000 - 2005,

Q

ade ¢
ompr P .. )
mpra/venda de participagdo aciondria e associagdes com outr

do Rio Doce — CVRD

O objet;
et g 4 y
JELVO desta seqfio ¢ destacar a entrada e saida da empresa em novos projet
etos.

40 oy ve
nda de empresas por parte da CVRD vem ocorrendo, em sug maioria, so}
d, SO

as empresas,
ais realizadas pela CVRD ;

’\““ldro 4.6 - Histérico das Mudangas Patrimoniais da CVRD, 2000 - 2005

Em 30 de Maio de 2000, a CVRD adquiriu 63,06% da
participagfio da Arbed of Luxembourg por US$ 525
Brasil | milhes. Entdo, a CVRD adquiriu 100% da participago 100%

da Samitri para adquirir o restante da participagio na
bolsa de valores.
Em 9 de Outubro de 2000, a CVRD adquiriu 50% do
Baharain capital da GIIC (pelotizagdo) da KPC, Companhia 50%
Publica de Petrdleo do Kwait.
A CVRD adquiriu 50% do capital da Caemi da Mitsui
Corp., por US$ 322 milhdes em 20 de Abril de 2001.
Brasil Em 2003, a CVRD adquiriu mais 50% das agdes
ordindrias e 40% das agdes preferenciais que ainda
estavam sob poder da Mitsui.

Em 27 de Abril de 2001, a CVRD adquiriu 100% do
capital da Ferteco pertencente a Thyssen Krupp Stahl. A
Brasil CVRD fusionou a Ferteco com a CVRD Parent 100%

Company. Os ativos da Ferteco foram transferidos para

a CVRD em 3 de Julho de 2003.

A MSG (Mina Serra Geral) foi formada em 1982, com
participagdo de seis companhi'as Japonesas,
conjuntamente com o desenvolvimento .drfu Mina

Capanema, A CVRD reestruturou sua participagio na 51%

MSG em 4 de Julho de 2003 quando adqm{xu 51%da
participagdo da JFE Steel, na mina de m.inéno de Ferro,
Fabrica Nova, Minas Gerais.

Samitri

Caem;

Brasil

n.d.

COm anhi :
&_/ Pais Atuagio Participagio / z’l;éosr
mill
T Minério de Ferro
Socoimey Em 15 de Maio de 2000, a CVRD adquiriu 100% do
Brasil | capital da Socoimex, localizada em Congo Socco, Minas 100% P
Gerais. \

Cobre

Phelps Dodge na mina Sossego, tornando-se a tnica
proprietdria da reserva.

Em 2001, a empresa adquiriu as agdes de sua sécia
Brasil / 100%
A Anaconda Peru S.A., subsididria da Antofagasta,
Peru / 50%

transferiu seus ativos para @ Newco ¢ a CVRD investiu
50% na Newco, formando a CMAB.

7 hay
S .
Reging Spanazzi de Oliveira
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Em 19 de Junho de 2002, a CVRD adquiriu 50% da

Fong,
€.
Tex Report, 2003:8 - 9 € Press Rea

The;
S .
Regina Spanazzi de Oliveird

Salobo Brasil i
L S1 participagdo que 2 Anglo American tinha na Mina de 100%
| Salobo. Desde entdo, a CVRD detém 100% desta mina. n.d.
Bauxita, Aluminio e Alumina
Alunorte Bras Em27 de Tunho de 2002, a Aluvale, afiliada da CVRD,
rasil | adquiriu 12,6% de participagdo da ‘Alunorte, subsididria 57,58
8% n.d
da CVRD. -G
M A CVRD adquiriu 64% de participagdo da MVC.
vC Brasil Juntamente com 36% de participagdo da Aluvale,
. subsididria da CVRD, a CVRD detém 100% de 100% n.d.
e participagdo na MVC.
Ferro Ligas
RDMN Em Fevereiro de 2003, a CVRD adquiriu a Elkem Rana.
Noruega | Os 100% do capital da empresa ficaram com a RDMN 100% 176
T — (Rio Doce Manganése Norway). ’
T VENDA DE ATIVOS
—— . .
Siderurgia
Em 24 de Abril de 2003,aCVRD e Arcelor
concordaram em comprar uma articipagdo na CST
CsT Brasil (Companhia Siderurgica de Tubardio) que pertencia 0 (10
Acesita S.A..Entretanto, enm 28 de Julho de 2004, a 28,02% 578,5
CVRD vendeu sua participagdo de 28,02% para a
Arcelor.
CSN [ Bm 15 de Maio de 2002, 2 CVRD resolveu vender sua
Brasil articipagdo de 10,33% no capital da CSN. 10,33% nd.
Em7 de Dezembro de 2002, a CVRD trocou sua
Agominas Brasil participagdo na Agominas com 2 Gerdau e 5 288
posteriormente vendeu €ssa participagz‘xo na bolsa de 28% n.d.
T valores.
T papel ¢ Celulose
Bahia § i CVRD vend
ul el Em 2 de Maio de 2001, a vendeu sua
Brasil participagﬁo na Bahia Sul. 32,02% 317,6
CENIB Em 6 de Julho de 2001, a CVRD vendeu sua
RA Brasil participagdo na CENIBRA para a JBP (Vapan Brazil 51,48% nd.
Paper and Pul Resources Development Co. Ltd.
FRD Em Junho de 2002, a CVRd vendeu sua subsididria
SA Brasil FRDSA para 2 Aracruz Celulose e para 2 Bahia Sul 99,85% nd.
T — Celulose
T —— Navegaciio
Doceng de 2001 CVRD vendeu sua
v . Em 20 de Setembro de ,a
—— © Brasil subsididria, Docenave, para a espanhola Elcano. 99,42% 53
—— Caulim _
Em 22 de Dezembro de 2004, 2a CVRD vendeu sua
PP participac;ﬁo da Pard Pigmentos (PPSA) para sua
SA Brasil subsididria Caemi. A transagio tem como obj C'thO 82% 1178
consolidar 0s negdcios de caulim na Caemi, que jé atua
[ —— no setor por meio da Cadam.
M\ Ouro '
ina Fazenqd Em 15 de Agosto de 2003, 2 CVRD vendeu a Mina
a
fasileirg Brasil Fazenda Brasileiro para aI canadense Yama Resources 100% 209
nc.
T — Fertilizantes
Fosfert; Outubro de 2003, a CYRD vendeu sua
til s Em 24 de Ou : o 11,12 24
Brasil participagio 12 Fosfertil para BUngc fertilizantes S.A. 0
Tises da CVRD, 2004.
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a CVRD realizou varias transagdes, envolvendo

Entre os anos de 2002 e 2005,
%0 acionaria. Em 2002, a CVRD realizou

c . . .
ompra/ venda de ativos e troca de participag
u, em outubro deste mesmo ano, 100% de

Seu capital da Floresta Rio Doce (FRDSA) para a Aracruz ¢ Bahia Sul SA por R$ 1914
0% do capital de Salobo, antes pertencente

, a CVRD detém 100% do

desj :
sinvestimento na édrea de florestas, quando vende

milhdes. Naquele mesmo ano, a CVRD comprou 5

% Anglo American, por mais de R$ 136 milhdes. Desde entdo
Jada da CVRD, adquiriu 12,6
a transacdo, a Aluvale passou a deter 57,03% do capital

a2 Minerago Vera Cruz (MVC) que pertencia ao

Capital de Salobo. A Aluvale, contro 2% do capital, em agdes, da

MRN por R$ 1 18,87 milhdes. Com est
da Alunorte. A Aluvale adquiriu também
8rupo Paranapanema.

Em 2003, a CVRD adquiriu 100% da norueguesa Elkem Rana SA por US$ 17,6
milhges, Apés a transagdo, a empresa passou @ S¢ de

SA. No mesmo ano a CVRD comprou 2¢3¢S da Compa
otal da empresa, Por UsS

nominar Rio Doce Manganese Norway
nhia Sidertrgica de Tubardo (CST),
equivalentes a 5.17% do capital t $ 59,7 milhdes, passando a deter
28,02% do capital da CST. A CV

co . . ;
mprando as agdes que a Mitsul possuia.

RD também aumentou Sta participagio na Caemi,

A empresa realizou desinvesti
para a canadense Yama Resoucers por US$ 20,

29% na Fosfértil para Bunguc

mento em seus ativos

de ouro, quando vendeu a Fazenda Brasileiro
9 milhges, A CYRD vendeu também SUd participagdo e 11,1
Ihdes. Bm 2004,.a‘CVRD,vendeu duas importantes participagdes
o no capital da CST, por US$ 578,5; e vendeu

or US$ 117,8 milhdes para a sua

Fertilizantes por R§ 240 m
Aclondrias: yendeu sua participagdo de 282

SUa participagio de 82% na PPSA (Pard pigmentos) P
Controlada, a Caemi.

O Quadro 4.7 resume a atual pa a em seu principal negdcio, o

m' £ . 10l
€rio de ferro. As empresas subsididrias

ticipagdo da empres

da CVRD ¢io a Baovale, a MSG, a Urucum, a

Sa . i
Marco e a Caemi, todas localizadas no Brasil.

Produgdio de Minério de Ferro, 2004

Quadro 4.7 - Participagio Aciondria da CVRD na
— _ _;_ar———— Localilacﬁo Capital Votante (%)
| Lmpresa ‘Atividade PrinCipe e ”—’E@El_l_____ 100
50

Baovale Minério de Ferro Brasil
[ Bt
100

k
MSG\ Minério de Ferro = Brasil
Nlinério e Ferro ¢ Mangar Brasil 50

Urucum

: [ Bl
gamar‘c\o Minério de Ferro € Pelotas — Brasil 100
L 2emi NMinério de Ferro, Pelotas? Fer

Fonte: website CVRD.

Tha; -
9Is Regina Spanazzi de Oliveird



do Rio Doce - CVRD -138

Capitulo IV - Mi
/ - Mineragd il as N !
vedio no Brasil: O Caso da Compankia Vale

4.6.1.6
1.6 — Evoluci ;
luciio de Investimentos em Pesquisa Geoldgica

A CVRD i
; . .
nveste constantemente em pesquisa geologica com 0 objetivo d
de estar

de produgao mineral, e conseqiientemente, suas vendas. D
dd. (]

semp
re aum
entando sua 4
area
investimentos sdo de sum
a

a empresa, e€stes

acord
0 co ionari

m  questionario respondido pel
Jine futuro de projetos € uma fonte

importanc;
rtancia

a para a empresa, pois representam o pipe
Companhia. A Tabela 4.6 apresenta o montante de

fung
ame .
ntal de crescimento futuro da
resa. Os investimentos totais da empresa
<

investi
1men : .

tos totais em pesquisa geologica da emp
8 — 2004, chegando a US$
arajas. Ja os investimentos em

1,8 mithdes em 2004, devido

aum
entaram 290% no periodo 199
ssego, em C

prineg
palm i i j

ente aos investimentos no Projeto So
6%, neste mMesmMo periodo, passando dos

peSqu'
lsa y TR
geolbgica apresentaram elevacdo de 319,

US$ :
180 milhges em 2004. E important®
m a 10% dos investim

ressaltar que, €m 2004, os investimentos em

Pesqui
sa (reol [P
geologica corres ondera entos totais de :
€m 2003, p ais da empresa, contra 2,6%,
) Pesquisa Geolégica da CVRD

Tab
ela 4.6 - Evolugciio dos Investimentos Totais e en

1998 — 2004
—
USS$ wilhdes
T 1998 | 1999 s000 | 2001 | 2002 2003 | 2004 Variagio
vestimentos Totai - 1998 - 2004
Pesquisa Gool: olais CVRD | 4650 | 3433 T.601,3 | 1.537.0 9563 | 1.988.0 ] 1.8150 | 290,3%
Pesquizy G°°1<3g1ca 440 | 263 a6 | 22 02 | 525 | 1840 SOX
a Geologica/ 04 7 0 74 2 iy , 319.6%
5 ’ hald bl = oy 0

NVesti
Sstimentos totais (%)

I ont, R
e: 4 L
Cldtorlos AIlllal'S (: VRD, 1999 " 2003

ojetos greenfields (novos), o que
)

S objetivos em pr
a. Por este motivo, a empresa
<

des da empres
a geologica, contra R$ 66 milhdes

m focalizando set
o das pecessida
2 bilhdo em pesquis
ais

1 A empresa ve
a . .
a pesquisa mineral no top

esta .
nvestindo, em 2005, mais de R$ 1
a. 20 yezes a m

0 (ou US$ 46 milhdes), ou S¥%
2005, estes investimentos devem continuar se elevando

do que investiu em 2000 (Valor

Econom;
ndmico, 20/01/2005:B1). Pard

fre
nte H . a
ao0s investimentos na mineragdo de carvao.

Thai
a[SI o] ¥
Regina Spanazzi de Oliveira
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4.6.2 — .
ESTRATEGIAS CORPORATIVAS

ndido pela CVRD, a diversificagdo de atividade néio

D .
e acordo com questionario respo
tégica que a empresa vem tragando. Neste

é Objet' .
iv A o
0 e sim uma conseqiiéncia da dire¢ao estra
orados € postos em op

ratégico suas atividades em mineragdo, dadas suas
C!

sentido, vari
, Varios proj a a
projetos vém sendo elab eragdio, sobretudo a partir do ano

2000
. A empresa tem como foco est
e nio faz parte deste foco é passivel de

vanta
e ., r .
gens competitivas sustentavels. 0O qu

“de .
sinvestimento”.
s outros capitulos deste trabalho, estd sendo considerado como

lvidas pela empres
o. Nesta se¢do, serdo abordados pontos como o

Assim como no
a, desconsiderando sua atividade

diversi
€rs1 X . e
ficacdio todas as atividades desenvo

princj )
pal, qual seja, a mineragdo de ferr
de negocios), © tipo predominante de

hister

dric ] . i
o da diversificagio (entrada € saida
relevancia da integragdo vertical ¢ o

afica,

divers;

Crs1 ~ . . - .
ficagdo, diversificagéo produtiva € geogr

adros 4.8 ¢ 4.9 apresentam um resumo das

grau de dj .
e diversificagio (HHI) da empresa. OS Qu
estratéos . : hei i
gias de diversificagio da CVRD; sendo o primeiro por substincia mineral e, o segundo
b

por 4r
areas de negdcios da empresa.

Quadro 4.8 - Estratégia de Diversificagio da CVRD - Diversificagiio por Substiincia

§ Mineral
Newd . Tipo Predominante de
m £gdcio Atividade Econdmica LOCﬁllZI.lcin Diversificaciio
Albrag : Alumina Bran: concéntr?ca
Valesu] Aluminio __”EES_L._————- COﬂC?mrfca
MRN\_‘ Aluminio Brasgl conci:mrfca
m Bauxita ___/_%35%__———— COﬂcfjntrfca
Salobg Caulim ____’15@__————— COncc‘:ntrTca
NES\—‘ Cobre ’_"Jasz'l’———- COHC(:,ntr!ca
W—— Ligas de Ferro Silicio ___—”_/BES_%__————— COnC?ntr}ca
RDM¥_ Manganés e Ferro L?gas /gfj%’——— concéntrica
W—— Manganés ¢ Ferro Ligas _'-_____F,gésl;’——— zz:zfntrfca
N [ Ferol® e
CMAR Manganés ; /__,CHT’——-—"‘ o rica
CMLA Exploragdo M?neral * cg;‘zé :tt:lca
RD Mocarmi Explorago M{neral W_,_ concémrfca
SOui; mb“}ue Exploragdo Mineral - FJAfr'gc-a ,_ﬂ___—-—do L — concéntr!ca
Thetyg Ml‘/‘.xfnca “Exploragfio M ineral - Ml olia_ ‘ concé =
r——ling LLC ‘Explora@oll\/lirlfﬂ;——___;__—()ﬁ - centrica

Onte:
€ elaboragio propria.

Tha{ o N
S Regina Spanazzi de Oliveird
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Quadro 4.9 - Estratégia de Diversi

panhia Vale do Rio Doce — CVRD -160

ficagdo da CVRD — Diversifica¢iio por Area de

. Negbcios
Tipo Predominante de

[~ Negdcio Atividade Econdmica Localizacdo Diversificaciio
Conséreio Aimorés Energia Brasil concéntrica
Conséreio Candonga J@ Brasil concéntrica
Conséreio Capim

‘ranCO Energia Energia Brasil concéntrica
MEstreito " Energia___ Brasil concéntrica
Conséreio Foz do
Chapeco Energia Brasil concéntrica
Conséreio Funil Energia Brasil concéntrica
Consoreig Igarapava Energia Brasil concéntrica
Consoéreio Porto
’EStre\la Energia Brasil concéntrica
Fea Ferrovia Brasil concéntrica
MRS Ferrovia Brasil concéntrica
Infostrata Geotecnologia Brasil concéntrica
Docenaye Navegagio Brasil concéntrica
CBPS Terminal Portudrio Brasil concéntrica
vy e TPorwario | D —— concéntrica

e -
S.XO Gusa Carajas ) . Brasil concéntrica
CSI S{gerur 12 EUA concéntrica
Siderar* :i d:ﬁ; 2 __’___r}&’ﬂ@’.a_———— concéntrica
@as Siderurgia Brasil concéntrica

tal da Siderar foi posta 3 venda em outubro de 2004,

* . . .

: (;?]tpflrtlmpagﬁo de 4,85% da CVRD no ¢ap!
¢ elaboragao propria.

em menor intensidade,

diversificagdo produtiva ¢,

que a empresa atua, a
diversificadas, 18 referem-se a

A CVRD vem investindo na
penas dez (ou 28,6%)

8ografica. Das 35 atividades diversificantes €

i i i 'v'dades

tdo locahzadas fora do Brasﬂw. Destas 35 ativt .

S energia elétrica, siderurgld e servigo
b

s minerais, especialmente em cobre, aluminio,
gsaltado € que destas 17 atividades

diverc: i s de logistica, e 17
VeI‘Slﬁca(;aO de negécios, dentre ele ’

tAncia
rtante @ ser I¢

o atividades qu€ J
ue ainda encontram-se em fase de

dizem respeito & diversificagdo por subs
ferro'liga e manganés. Um ponto impo
ral, doze s
quisa mineral, 4
purados no Quadro 4.8).

4 envolvem a produgiio

divepg; L
Versificadas por substancia mine

mj .

Ineral e cinco sio atividades apenas de pes

Viabil: - c
abilidade dos projetos (estes €508 encontram-se 12

utilizado para 0 indices de dispersdo ¢ o nimero
diversificagdo do numero de paises ao
paises em que a empresa atua,
das, ele acaba sendo a melhor

de que 0 indicar utl
ra o fat0 ¢¢ 1 . por considerar 2

\\‘—-/

19
No
i Vamente, chama-se a atengdo pa indicador
i subsdiarias. Embora ndo seja o melhor INCEE  angeiro © © ndmero 4¢
invés da distingo entre m ercados doméstico © esem rermos de ativos € ven
ondfipendentemente da importﬁncia das opef_aqufvel
P¢d0 porque & o tnico tipo de informagd0 disp

Thais -
als Reging Spanazzi de Oliveird




Capitulo IV - Mi
- Mineracéio no Brasil: O C
; aso da Companhia Vale do Ri
io Doce — CVRD
-161

Em t
ermos produti i
producio, b produtivos, a empresa vem investindo na busca de novas frontei
 Depois do ] nteiras de
minerais cobre, o carvdo aparece Como principal alvo da empresa. Além d
mangangs. 4 panhia investe ainda na mineragio de bauxita, alumina, niquel ;
dentre outro J , potassio
s. Em termos geografic ’
os, a empresa estd investi
vestindo em
quatro

contin
entes. A P I's I'4
© Amér . . .
v icas, Asia, Africa e Oceana, na Australia. Em termos de prod
prospecta e,
RD cobre e fosfato no P ' ! -
eru e no Chile esta s¢ esfor
cando para produzi
1ZIr cobre

Na Af 3
rlca, a( ‘\/ A An
RD esta presente na gola, para exploragﬁo de cobre diamantes minéri
b y nerio de

fel‘ro e ouro
a mineral, a companhia atua na Venezuela e recentement
e

Ja em termos de pesquis
em, na Argentina. Na Africa, a CVRD est4

ganho
U um rrénci N
a concorréncia na provincia de euqu

Presente
no 3 i

Gabdo (em pesquisa pard exploragdo de manganés), no Mog
a do Sul (para exploragdo de manganés e

ambique (para

eXxplo A
Plorar caryy i na A
arviio na mina de Moatize) € na fric
a empresa esta presente na Mongélia
<y

Potenc;i

claly s X

almente, minério de ferro € carvdo). Na Asia,

aatar, que pesquisa cobre, ouro e carviio. Na
. ¢!

onde ¢ 0
em a subsididria Tethys Mining, em Ulanb

Augtesl;
St
ralia, o alvo & o carvio.
6 milhdes em pesquisa geoldgica no Brasil
b

NO esad .IIVCS .u ]
ano 2000, a empr 1 {1
1 ti ados 2‘1 regia (0] ([e Calaiés € 0S OutrOS .20/0 fOT'Uﬂ

Sendo
i que 80% destes recursos foram
I1buj
idos para o resto do pals. Em termos da d

<

y lstrlbuu;ao por prOdUtO, a emprcesa deStinOU
Cstes recur i a¢ 5% paI 0 man 1€s € y r
508 para a miner / a gane ISA) para

dl¢

Outras atjyj
atividades, Em 2005, a CVRD pretend
ndo 36% para regifio de Carajis ¢ 27% para o resto do

Segui

nte :
maneira: 63% para o Brasil (se
os.de produtos, os recursos de 2005 serdio

Brasil) & 37% . _

o para projetos 1o exterior. Em term
¢do de carvao,
el, 3% para o potassio e 15% para outras

21% para o cobre ¢ ouro, 20% para

distrilygg

tribuidos assim: 26% para a minera
59% para niqu
:B1).:

o de minerais € metais até na atividade de

realizada pela CVRD, ¢ a

Minery;
Crats fx
errosos, 9% para bauxita,

eas da empresa (Valor Econémico, 20/01/2005
esquisa, exploragd
te de diversificagdo
a empresa esta presente, todas (100%) as

logitic (‘:\ ZVRD atua desde a p
a. Entretanto, o tipo predominan
ersificadas em qué
gGCio principal da em
0 na atividade principal, qual seja, a

a concéntrica € o cardter path

Conea
centry
C . . .
a. Das 35 atividades div
presa, corroborando
com os

atlvi
1dad
e a ; i
S mantém fortes sinerglas com 0 nE,
focalizacd

ra diversificar de form
qvolvida. Em outras palavras, o que a
€

Objetj
v (o
o 0s estratégicos da empresd de
nera X
¢8o. Talvez uma boa explicagdo P

Ciepe
n
dence em que a atividade de mineragao esth €

Thaj
S .
Regina Spanazzi de Oliveira
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a esta fazendo no momento ¢ também no

CVRD fez no passado influencia no que 2 empres

seu futuro.
De acordo com questionério respondido pela CVRD, a integragdo vertical upstream da
cadei . (s .
adeia de produgdo faz parte do foco estratégico da empresa, enquanto que a integragfo

, ndo ¢ de grande relevincia e s6 ¢ avaliada

verti . o
tical, com maior participagdo no downsirean
ara o acionista. Ou sej

ortunidade para gerar valor”. De

de . . .
ntro do paradigma de geragdo de valor p a, “a empresa s6 considera a
for uma excelente op

Dbossibili e e
sibilidade de verticalizagdo, se €std
a & no sentido upstream. Entretanto, os

rtical da companhi

for .
ma geral, a integracdo V€
ior, as atividades diversificadas da empresa

no exter

a de produgdo, em sid
o Indice de Herfindahl-Hirschman, o

de 1998 — 2004. Como

Quadros 4.8 ¢ 4.9 revelam que,
erurgia e ferro-liga.

oc , i
orreram no sentido dowstream da cadel
Quanto ao grau de diversifica¢do, medido pel

Grifico 4.36 resume a evolugiio do HHI da CVRD, a0 1ongo dos anos
er de dez mil, mais a empresa € especializada.

S¢ sabe, quanto mais préximo O indice estiv
Neste sentido, pode-se perceber que CVRD encontra-se mais proxima da diversificicaglo,
656,27. Em 2004, 0 HHI da CVRD foi

Visto que, o HHI médio do periodo em andlise foi de 4.

de 3'344965.

HI da CYRD, 1998 - 2004

Grifico 4.36 - H
I — —
"5‘;93'4;92‘“’"”’"’”’“

-~ 5,809,68

6.000,00 -

5.000,00 |-~ '

e

4.000,00 -

3.000,00 -

HHI da CVRD

2.000,00 -|-

1.000,00 -

1998 1999

Fonte.
hte: elaboragiio prépria.

Thais poss
ais Reging Spanazzi de Oliveird
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~=Cpiuto IV - Mine

4'6'3 - ESTRATFZGIAS DE INTERNACIONALIZACAO

Como J& mencionado neste trabalho, as estratégias de intemacmnahza(;éio de uma
elnpresa podem ocorrer por meio de vendas no exterior, por hcenCIamento, ahangas
45 ou formagio de joint-ventures, fusdes e aquisicoes  (bromwfield) oy

ade internacionalizacﬁo

estratégic por
| atégi
"Mplantags, (greenfield). Para apresentar como vem sendo a estratég

da CVRD, estq sera desmembrada nos seguintes pontos: histérico da intern

aid i investimento direto estrangeiro, dispers
[ 1 { inante de investimen

Ida de paises), o tipo predom '
| exterior

acionalizagio
do
(entragdy ¢ S
. ~ i as operagles no
=€0gtifica  (nimero de paises); integragdo vertical das op ; d <
, . i rodutos das opera >0es

(Comparativamente ao nivel verificado no pais de origem) e o mix de p = Operag

0 0 { veri do no pais de origem).
CXteri r (C mparativamente ao nivel verifica pais g ) '
€ d estionario respondido [)613 Cv Im’ dentro da perspectiva de estar
D acordo com qu

. ortunidades em
Sempre buscand ar mais valor a seus acionistas, a CVRD busca op h
Cando ger a empresa

. ivagdo para a internacionalizagio d
Tualqy te sentido, a motivagdo p .
quer ponto do globo. Nes ] do capital

' i s do tipo, estrutura
Stam fayores tanto empresariais, relacionados com fatore po,

Sy resa (paih dependen
Versio a0 risco e, principalmente a trajetdria passada da empresa (. .
P a, como economias de escala,

ce), quanto
T itiva da industri
fatoreg CStruturais, referentes 4 dindmica competit do, 3 pross nvesia s,
. apen:
ancia ol istica. No passado, &
Ovas tecnolog; interd déncia oligopol
Ogias e interdepen

5 ia apenas via exportagdo de seus produtos. A exceciio
© Brasi ¢ Sua internacionalizagio oCoOrT.

i 1forni - No que tange
Ol um ti lizado com a norte-americana Califérnia Steel, em 1984. No g g
vestimento realiza

) : taca que, em 2004, a Europ
¢ I'“terﬂacionah'zeu;éo via exportagio, o Gréfico 4.37 destaca que,

) i elo mercado norte-americano
Dl’incjpal destinos das vendas da empresa, com 29%, seguido p 17,8% d d
das para o mercado chinés representaram 17,8% das vendas
- No mesmo ano, as vendas pe

a foi o

(11 50/0)
, g 2003 € 6% em 2002,
? empresa (ou 41,045 milhdes de toneladas), contra 10% em

de 19,8% nas importagdes chinesas de minério de
A Cmpresa possui um market-share de 17,

dnico de minerais e metajs além
ferrg A Chips : ta quase 1/3 do mercado transocedni e ,d
‘ 1ha Ja representa : tre todas as regides de venda da
scimento en
de se jores taxas de cre
®1'0 pajs que apresenta as maior

. ; s vendas da companhia foj 5
“Mpregy No primeiro trimestre de 2005, o principal destino da foi o desti i
* YO primeiro trime China foi o desting mais
Asig : 26% para o mercado europeu. A lor Econdnem:
> Com 26,8%, contra ° is da empresa (Valor cononomico,
. das .totais .da
lmportante do a 18% das ven
> correspondendo

13/05/2005).

Thagg Reging Spanazzi de Oliveira



7

Capitulo IV - Mineracdio no Brasil: O Caso da Companhia Vale do Rio Doce — CVRD -164

Grj . . .
rafico 4.37 - Participagiio da Receita de Vendas da CVRD, por Regiiio Geogrifica
2002 - 2004

25%

20%-

15%-|

Participagdo em %

10%-

5%

América  Oriente Médio,

Asia

0% -
Doméstico Europa Estados China : !
(Brasil) Unidos Emergente® Latina Alrica e
Oceania
g2002 (12003 22004

Fonte.
te Relatérios Anuais ¢ Financeiros CVRD, 2002~ 2004.

Os Quadros 4.10 ¢ 4.11 apresentam © nistérico de internacionalizagdo da CVRD, um
rojetos de pesquis
em exploragio mineral ¢ nove em

a. Como pode ser constatado, a

por :
Projetos de exploragdo e 0 outro porp
sendo cinco

em

I . . :

Presa possui 14 projetos no exterior,
etos da CVRD no exterior sd0 em pesquisa

% dos proj
propriamente dita. E
presa produz nos Estados Unidos

Pesquj :
Squisa mineral. Isto significa que 64,3
m relagdo aos projetos de

Mip - R .
eral e nio em produgdo de minerats

stacar que 2 em
Bégica (manganés) e Noruega (ferro-

r ~
fodLWaO mineral, ¢ importante de
Si . i
Werurgia), Bahrain (pelotizagdo), Franga (ferro-liga),

I .
'82 ¢ mangangés). Tem ainda um programd global de pesquisa ©
China, Mongdlia, Africa do Sul,

m exploragdo mineral, em trés

ezuela,
rciais em Nova Yorque (EUA), Bruxelas

Congy '
tinentes ¢ em oito paises (Chile, Pers Ven
come

adquarter 1O Rio d

M : r
O¢ambique e Angola), além de escritérios

Suj .
( Uiga), T(’)quio (Japéo) e Xangai (Chma) e he

e Janeiro.

ha f Ny
'S Regina Spanazzi de Oliveird
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Quadro 4.10 - Histérico da Internacionaliza¢iio da CVRD - Projetos de Exploragio

Mineral
%ﬂos 1o Exterior I Pais I Atividade de Exploragio N
RDME [ Franca [ Ferro Ligas
RDMN (Rio Doce Manganése Norway) [ Noruega | Ferro Ligas ¢ Mangangés
I (Rio Doce International S.A) | Bélgica ’ Manganés
J (C;IUC [ Bahrain | Pelotizagio
F—%a Steel Industries, Inc.) | Estados Unidos | Siderurgia

onte; elaboragag propria.

Quadro 4.17 - Historico da Internacionalizagiio da CYRD - Projetos de Pesquisa

~——_Pr0jctos no Extorion ] Pais | Atividade de Exploragio

i . Pesquisa e prospec¢do mineral em geral e de
Rio Doce Souty Aftica l Africa do Sul / ! carviio
Gevale ] Angola l Pesquisa e prospecedo mineral
I({:MLA (Cia Minera Lating-Amerion: 3] Chile Pesquisa e exploragdo mineral em cobre

D ; 7 - i i > carvi
sh ASIA (Rio Doce Asia C orporation - China Pesquisa mineral nabs dreas de cobre e carvio ¢
S anghaj Rep, Office) auxita
M Mangés e pesquisa geolégica

l
Rivigz)(_c?gégzgnie Miniére Trois } Gabdo / '
Rio p o Pesquisa e prospec¢do mineral em geral e de
9¢¢ Mogambique / Mogambique carviio
Tethys Mining L1.0 | Mongélia | Pesquisa mineral nas dreas de cobre o carviio
iski Mayo [ Peru ] Pesquisa e exploragdio mineral em cobre
R; Pesquisa mineral nas dreas de diamantes,
‘ % Doce Venezuela I Venezuela bauxita, minério de ferro e carvio

Fonte.
Onte; elaboraczo prépria.

Diferentes tipos de investimento podem caracterizar a entrada de um pais em outro,

dentre eles, 2 compra de participagio aciondria (cross-border), fusdes e aquisi¢oes
2

(bFOWnﬁel d) e implantagio (greenfield). Apenas os investimentos caracterizados como

Projetog de pro dugio podem ser analisados, ficando, portanto, fora da anilise, og
inV@Stimemo s que ainda se encontram em fase de pesquisa mineral. No caso da CVRD, os
Ilm’esﬁmentos realizados pela empresa no exterior concentram-se em projetos de exp loragao
minera[ em associagio com investidores domésticos (locais). Isto quer dizer que, grande parte

0Os investimentos realizados pela empresa 1o exterior ocorreu por meio de joim—ventures. ou
CSSOCiaQGes com investidores estrangeiros. O Quadro 4,12 demonstra um resumo do tipo

pl’edOminante de investimento direto estrangeifo' Como pode ser constatado, a empresa vem
P rI.Ol‘l'Zando a compra de participagdo aciondria (cross-border), especialmente em associagio

Com ; . .
M investidores estrangeiros.

TS
hais Reging Spanazzi de Oliveira
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Capitulo IV - Mineragéo no Brasil: 0 Cas

Quadr : . . .
0 4.12 - Tipo Predominante de Investimento Direto Estrangeiro (em Paises

Estrangeiros) da CVRD

Localiza¢io

Casos
Inc.) - 50% Estados Unidos

CSI (California Steel Industries,

Compra de Participagio
Acionarias
(cross-border) GIIC - 50%

Bahrain

Fonte:
nte: elaboragdo propria.
No que tange ao histérico das fusoes aquisigdes realizadas pela CVRD no exterior
Serdo i ’
considerados apenas 0S processos envolvendo compra ¢ venda de participagQes
aciondri i
rias estrangeiras, como foi destacado na Quadro 4.13. Como pode ser verificado, a
b

_se a cinco operagoes, sendo trés de compra de

atuacy '
d .
¢80 da empresa no exterior resume

Participacs e e . .
ipagdo aciondria e duas de formagao de joint-venture.

a CVRD no Exterior, 2000 - 2005

\Quadro 4.13 - Historico das Fusdes ¢ Aquisicdes d
com . Valor
\panl"a Pais Atuagiio Participagio (USs
milhdes)
T Minério de Ferro
GIIC Em 9 de Outubro de 2000, a CVRD adquirit{ 50% dp capital
e~ Baharain da GIIC (pelotizagﬁo) da KPC, Cqmpanhna piblica de 50% 91,5
Petrdleo do Kwait,
T Cobre
Codelco : A CVRD formou uma joinl-venture com a Codelco do Chile \
Chile para produgdo € processamento de cobre na Codelco 50%
A Anaconda Peru S.A., subsidiaria da Antqfagasta, transferiu
“MAB Peru | seus ativos para a Newco ¢ a CVRD investiu 50% na Newco, 50%
T formando 2 CMAB.
T Ferro Ligas S
i -iu a Elkem Rana. Os
R Em Fevereiro de 2003, a CVRD adquiriu a '
oM Noruega |  100% do capital da empresa ficaram com @ RDMN (Rio 100% 176
T Doce Manganése Norway)-
T Siderurgia
Califa.. . '
aélforma Estados Em 1984, 2 CVRD realizou investm}entos nos EUA para 0%
tecl Unidos ’ produg#o siderurgica.
2004.

FOH\
te: T
eX Report, 2003:8 — 9 e Press Release da CVRD,

¢do da CVRD, p
que a empresa

otéssio, manganés,
0. mix de . produtos origindrio nos paises

aragio ao mix de produtos origindrio

ode-se considerd-lo como amplo para a

Em relagéio ao mix de produ
produz além do minério de ferro, o

Producsio ario:

UGHo originaria no Brasil, a0 passe em
. ; ferro-liga e carvd 3

uxita, caulim, P g o, além de

Cobr.

e ini i

» aluminio, alumina, ba
acdo . a

atua .
I nos negocios de logisticd: Em rel
plo em comp

estr . .
angeiros, este pode ser con51derad0 am

vy ha [o V
I8 Regina Spanazzi de Oliveird
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pela C
odelco. N
. No exteri 3
mangangs. & or, a CVRD atua na produgdo ferro-liga, pelotizagdo, siderurgi
. Em termos de i i ’ e e
pesquisa mineral, a Companhi i i
ia vem investindo
atualmente
na

Mineracy
racdo de cobre e carvao
Aind

a 40 4 g

o em relagdo as estrateglas d
ado 3
ue izagd i
, que ¢ a caracterizagdo da internacionalizagfo da C

Proposta

or i ;
por Dunning (1993). Neste sentido, os projetos par
0S recursos € competéncias
50 das subsididrias (efficiency seeking)

e internacionalizagdo, um alti
, ultimo ponto
pode ser
VRD de acordo com a tipologia
oty a exploragdo poderi
o do poderiam te i
P | r sido
pela busca de melhorias d da empresa (s¢
a (strategic asset

Seeki
ng) e

pela busca de melhoria @ racionalizag
ineral podem ser caracteriza

urce seeking), como € o caso dos

enqu esquisa m
anto i em pesq

que os projetos squi !

0s como investimentos

que visy
1Sa0 a 3 .
eXplorag:ao de recursos nat rais (}‘850

investj
timentos da CVRD em carvao.

3.6.4
0.4, E ,
STRATEGIAS COOPERATIVAS

A te At
1 L] ;
déncia em termos das estratcgias cooperativas vem sendo a formagio de ali
atilangas
nte disso, nesta se¢do sd0 destacados pontos como 0 histori
rico

te de alianga estratégica (horizontal ou vertical)

as da CVRD, sendo que o primeiro

eStratéos
datsrate?glcas e joint-ventures. Dia
Os gti‘;?as estratégicas e o tipo predominan
adro 4.14 ¢ 4.15 resumem as estratégias cooperativ
para exploragdo mineral € 0 segundo,

0de
senvolvi
vimento de projetos (pesquisa mineral).
guindo a mesma tendéncia de associagiio
[44°2%

ado, a CVRD vem s¢
nos paises latino-a

as aliangas realizadas para

C
omo pode ser constat
mericanos. Atualmente, a

COm
nvesti i
o estidores estrangeiros presente
panhj
1 . . ~ ' y i a
a possui 23 associagdes ot joint-ventures, sendo que oito sdo aliangas exploragd
m acao
se aliangas para desenvolvimento de novos projetos (pesquisa)
ey

cada é que, no caso particular da CVRD, 62,5% das

onalizadas, ou seja,

llline
ral e q 1 em

Um
a Car 7 . .
acteristica importante & S¢T desta
sio aliancas com

q sdo internaci

es estrangeiros.
zados pela empresa destacam-se as

alj

langas formadas pela empres
lizadas em Pais
g recentes reali
te com investidor
para a produgdo de coque

inve 1
St1
dores estrangeiros loca
De i i i
ntre os investimentos mal
ialme es chineses, dentre eles, a
n bl

e Yankuang Group,
jon, para & construgdo de uma siderargica
<

a
Sha ¢Bes para pesquisa mineral, €SPEC
nghaj
ghai Baosteel Group Corporation

metal L
Urgico e a Baosteel Shanghai Group Corporat

em S3 .
d0 Luis do Maranhfo, Brasil, € produ¢

a China. Ressalta-se também os

d0 de carvdo n

Thai
S Reoi
Regina Spanazzi de Oliveird
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invegyj . . . .
mentos no continente africano, principalmente em Mogambique, Gabao, Angola, dentre

Outy ~
95, para exploracio de carvio e coque.
Quanto ao tipo predominante de alianga estratégica formada pela CVRD, destaca-se

Que . . . " . .
as 23 aliangas realizadas pela Companhia, treze sdo horizontais e dez sdo verticais. Dgg

as horizontais, onze sdo em pesquisa mineral e 69% encontram-se localizad
quatro em pesquisa e 40%

freze aliang
as no

CXterg . . . ~ .
110r, Das deyz aliangas verticais, seis sdo para produgdo mineral,

ests .
o localizadas no exterior.

Quadro 4.14 - Estratégias Cooperativas da CVRD - Aliangas para Exploracio Minera)
o Core- Localizacs Ti;{o
Projetq Participantes da Objetivo business do doclzi izagio predominante
Alianga Estratégica associado 0Frojeto | de Alianga
e —— Estratégica
Produgdo e a

Espirito

© Itabragco
Ompanhj, Italo Joi ializagdo .

. d ltalo- oint-Venture coma | comercializag Mineracio .
rasileirg de Ilva Mining B.V. de pelotas de nerag Santo, Brasil | Horizontal
elotizaggo) minério de ferro.

Produgdo de Manganés Franga i
manganés g ¢ HO”ZO"(H}
Hispanobras Joint-V: Produgdoea | -
. \“Ompanhja oint-ventyre COMa | oo ercializago . . Ispirito -
F hspano-BmS“eim Aceralia Cgrporacxén de pelotas de Siderurgia Santo, Brasil Vertical
elotizagzo) Sidertrgica, S.A. | ningrio de ferro.
i Joint-venture com um )
Ni brasco Comercializagdo . _ Espirito
Siderurgia Santo, Brasil Vertical

o de seis
grup de pelotas de

(Companpi, Nipo- | . po dc
siderirgicas japonesas '
minério de ferro.

tasijejr. )
elotjz i;de ¢ a Nissho Iwai
5d) Corporation.
, Produgdo ¢ a Califérnia,
g CSI(cy lifornia Joznt—ventz{re coma | .omercializagdo Siderurgia Estados Vertical
tee] Industrjeg Inc) norte-americana JFE de pelotas de Unidos
’ Steel USA minério de ferro.
Produgdo ¢ 2 Espirito
P Vertical

Kobrasco

Joint-venture coma [ ., ercializagdo . .
rgia .
Siderurg Santo, Brasil

Companh;
a
Oreano-Bryg ileirg | Pohang Iron and Steel de pelotas de

Co. (POSCO) minério de ferro.

¢ elotizagao)

: bricagdo € ‘ )
Glie (Guif dustriq | JOint-venture ccgjne 3 coﬁefciaﬁzagﬁo Petréleo Bahrain Vertical
IVestment Co.) empr edf)alfvi zﬁftr de pelotas
RDMN T '
MN (Rio Doce Exploragio de | pronoangs Noruega Vertical
‘ anganése manganés
or Way).

0 .
nte: ¢laboragag prépria.

Thois oo
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Quad
ro 4.15 - Estratégias Cooperativas d
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Projetos (Pesquisa)

a CVRD — Aliangas para Desenvolvimento de

Thal's ,
Regina Spanazzi de Oliveira

Projeto Participantes da Core- . Tipo
Alianca Estratégica Objetivo business do I(‘](LC;"Z"‘?*"O predominante
— associado rojeto | de Alianga
C Estratégics
MI\;[FR'(Compagnie &
niére Trois Produgdo de ferro
o a Gabio,
Riviere) gusa Manganés K frica Horizontal
G Pesquisa
evale geolégica € .
prospecgo Mineragdo Angola Horizontal
mineral
Rio Do Exploragdo de
Af:ifouth carvdo € Carvd ..
: prospecgo o | AfricadoSul [ Horizontal
mineral em geral.
Pesquisa mineral
Rio Dg nas dreas de
ce V ! .
enezuela diamantes, Mineragdo | Venezuela | Horizontal
bauxita, minério
de ferro e carvio.
Miski M Explorag?
ayo ploragdo . i
CMLATC mineral de cobre Cobre Peru Horizontal
atino (A ia Minera Exploragdo Cobre Chi
mericana) mineral de cobre. iile Horizontal
Teth . Mineragdo nas
¥s Minin Cobre e Mongdlia
gLLC 4reas de cobre € Carvilo sia J Horizontal
carvio.
CMLA (Cia M Exploragdo
atino E\Clﬂ Mlnera Joint-Venture coma mineral, Cobre Chil i
mericana) Antofogasta PIc. principalmente e Horizontal
| emcobre
RD Mogambi Joint-venture coma d
. 1que Industrial Exploragdo d¢ .
M(olz? ?)906 Development carvio na mina Carvio Moszglitc);que, Vertical
mbique) Corporation (UDR) & Moatize,
o ISCOR (Grupo LNM)
VRD e Nucor * Joint-venture coma Produgdo de ferr0 | perro Gusa Norte do Vertical
Nucor _________gj‘ﬂ__,/— Brasil ca
Joint-venture com s
Shang empresas Yankuang
ong :
I"ternat?(% Yankuz.mg Group, produtora de produgdo de Coque Provincia de
C nal Coking | carvéo, e coma Itochu coque Metalargico Shanf*"”& Vertical
o Ltd Corporation, uma das metalirgico China.
principais trading .
\‘\— . .
companies do Japo I
Construgdo de
; finaria de :
AB Joint-venture com 3 uma reli: Refinaria de .
C Reﬁnery Alumiﬂuﬂ Corporation alumlna Alumina Paré, BraS|l Vertical
of China Limited greenfield (ABC
~—— Refinary) n0 Paré.
/,
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Joint-venture entre a
RDA CVRD e Shanghai
STA Boosteel G
ool Group | FROUEEJRS) sl Provinciade | ven
Yongcheng Coal & enan, China ertical
c Eletricity Group
S\}:RD ¢ Baosteel Joitventure entrea | Construgdo €
gnghax Group CVRD e a Baosteel | operagdo deuma | | Sdo Luis do
orporation Shanghai Group | planfd siderurgica Siderurgia | Maranhdo, Vertical
- Corporation integrada Brasil
VRD e Thyssen Joint-venture entre a Construgdo de .
Krupp CVRD e a alemd uma usina de Siderurgia Sepetiba, Rio i
Thyssen Krupp placas de Janeiro Vertical
Joint-venture coma
sul-coreana Dongkuk, Construgdo de
Usina Sj com a companhia uma siderugica
lderar iC( . . .g >
do Cear - UEC" '1ta11ana de para Qroduzxr LS | giderurgia Fortaleza,
equipamentos para milhdo de gia | Cears, Brasil Vetical
plantas metallrgicas, toneladas de
L Danielli e com 0 placas de ago-
BNDES

*
E
o nl:; .fase de construg#o.
* Elaborag#o propria.

E . » .
xistiram dois casos em que

em projeto
s em que era controladora: a empre

a empresa decidiu adq

Sosse
go e da Anglo American em Salobo.

4.6 -
CONSIDERACOES FINAIS

sa comprou a p

uirir a participagio de associados

articipagdo da Phelps Dodge em

nte ressaltar que em 1997, a empresa foi privatizada
LU

ementado pelo gove
investidores privados, especialmente o

Em relagdio a4 CVRD ¢ importa
mo brasileiro. A partir de

c

Omo parte do processo de privatizaf}50 impl
nar por meio de
sa vem apresent
al de minério de ferr
axa de 158%, enquanto

Cntio
» & empresa passou a funcio
ando resultados significativos
3

Gru
0 : m
PO Previ. Desde entdo, a © pre
0. Ao longo do periodo

C()nc .

ret . i
izando-se como a malor produtora mundi

nério de ferro cr

de 138,7%. Em 20
ada sﬁo os investimen

1

998 ~ 2004, a produgfio média d¢ mi esceu a uma t
o média 04, a empresa apresentou um

ristica diferenci

endo 0 segundo

s diversificada- Di
revelando assim, um carater path

qQue g
Sy -1
endas apresentaram elevagd
tos que a empresa

n’lark
el-
t-share de 16%. Uma caracte
maior negocio da empresa.

ferentemente da Codelco, a

Mantg
em -

em logistica. Este aparcce como S
a CVRD ¢ mai
rma concéntrica,

am atividades rel

Em relagdo a Codelco,

Companp;
panhia diversifica apenas 9¢ fo
s. Embora sej

acionadas com a mineragfo, mais

en
dence em suas operagde

S .
Regina Spanazzi de Oljveira
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dam
etade 0 . . .
(51,4%) das atividades diversificantes da empresa sdo em dreas de negocio, com
cm ene . ) 5 0
iy 1a o4t . .
gia, logistica, vendas e siderurgia. Os 48,6% restantes referem-se a diversificagdo em
(e

substanci . .
cias minerais. A CVRD ¢ também a mais internac
% seja em projetos de pesquisa mineral. A CVRD

jonalizada. A empresa possui

Catorze ;.
negécios no exterior, embora 64,3

ade de formagdo de aliangas estratégicas. Ao todo

tamb¢
émr ioni i '
revela uma significativa capacid

sdo 23
S . . .
, sendo que quinze encontram-s¢ Jocalizadas no exterior.

relagiio a esta empresa tenha sido a de que
b

T ~ .
alvez a constatagdo mais importante e
cada em dreas de negoci

s de pesquisa do que em exploragiio

Nno m
omento 5 : : :
, a CVRD ¢ mais diversifi os, do que em substincias

lninerr M
i f T .
als ¢ que ¢ mais internacionalizada em projeto
Miner:
a - : . . . ,
I, propriamente dita. E mais, a0 S analisar o mix de produtos da empresa no exterior
- b

cionalizada na produgdo de ferro-liga e ago, do que

Constat
a-se que a empresa € mais interna
ue é sua atividade principal.

na I o~ .
producio de minério de ferro, q

Tha’ N
IS Regina Spanazzi de Oliveira
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Capitulo V — Mineragdo no

CAPI A
TULO V - MINERACAO NO PERU: O CASO DA

Co 3
MPANIA DE MINAS BUENAVENTURA (BVN)

5. — I

no Peru, ao longo da segunda metade do

As tentati i
tentativas de industrializagdo adotadas
turalmente a capacidade produtiva e

Sécul
0 XX, na
, ndo foram suficientes pard modificar estru
tes no pais. Este periodo foi

tam
pouco
c )
onseguiram atender as demandas sociais crescen
ios tipos de governos

Caracteri
1zad :

o por profundas modificagdes produzidas pelos var
micas. Os anos entre 1950

975a 1990 e de 1990 até os dias de hoje

entre 1950-1974, mais conhecido como

Instay
Irad
os e por transformagdes econd e 200
2005, podem ser

dividid
0s em trés periodos: de 1950 a 1974, de 1

O s .
r .
primeiro perfodo compreende 0 anos

GOlden
e 1940Ag€, caracterizado pela passagem do modelo pri
, para o de Industrializagdo por Substituigdo de Importa

cons;j o aumento das ex
idergy o sustentado pe
el i dmic
crescimento econémico S stent 1 t S
ernado por S€1s presidentes diferentes. Durante
. «! 2

anuais de 6,9% ¢ 7,8%

mario-exportador, inserido na década
<
¢oes (ISI) e por um ciclo de

portagdes primdrias

(Pinto
» 2003:81). Neste perfodo, 0 Peru foi gov

0s anos |
960-1967, o PIBe a produgdo industrial cresceram a taxas

a posterior restrigio crediticia
[¢

especti

1va i

amente, enquanto que ©0S gastos ptiblicos ¢
acordo com Pinto (2003:84), o

vidamento externo, .De.

natureza do déficit com
a inddstria crescey, mas foi incapaz de

entar :
am expressivamente 0 endi
ercial e de criar um sistema

Mmode]
o de ISI foi incapaz de modificar a
lavras,

integr
ad i
o de insumo-produto. Em outras pa
nal.

1]] efe . , . v .

eende 0s anos entr
pais foi governado
a4 em 1980 e.um peri
clevados de inflagdio, €
a economia por meio de au
arodi, 2000 citado por Pinto, 2003:87).

¢ foram marcados pela liberalizagfo

macional. A politica econdmica
[¢

0] :
segundo perfodo compr
por trés presidentes € marcou o fim

Producsn ;
¢4o industrial. Neste perfodo, 0

do

perio i
do de ISI, o retorno da democract

arcado por indices

odo de recessdo econdmica. O
m torno dos 2.775% (em

fin
al
dos anos oitenta foi m
mentos de tarifas

1989)

s € 3 i
stagnacdo econdmica € ajustes graduals d

uros e saldrios P

0S anos 1990 qu

na econdmica inte

Public
as, taxa de cAmbio, taxas ¢
O terceiro periodo compreende

da
mia e sua tentativa de reinser¢do
yre mercado, estabilizagfio

S estruturais de li

de
Ste e
periodo foi caracterizada POT reforma

Thg;,
S 3
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eCOnom' A N
1ca, aber
> tura econo i i O dQ S¢
mica, renegomag:ao da din a setor
n 1da € COIOCZI(," d t v
pri1 ado co
mo

motor do
crescim i volv
ento. Este periodo serd melhor desenvolvido na segéio 5.2

5.1 I q » e F I -
AO

PERUNANA

o Peru. Entre o inicio do século

A ativi
v i - ..
idade de mineragdo sempre foi importante para
ia alcangado um alto nivel tecnoldgico frente aos
[4

XX

¢adé .
écada de 1950, esta atividade ja hav

a2 mineracdo concentrava-

a voltada para exportagdo e cunhagem de

Padrg :
€s viger
ntes. t i
. Neste perfodo, se basicamente na exploragdo da
em ; ‘
) menor medida, de ouro. A produgdo er

em sua maioria,
o da demanda externa por cobre, este
3

Moed
as AS
. empresas min i i
eradoras eram, de proprledade nacmnal e de alguns

illvest' F umern
idore iv i

S pr1 ados estrangeliros. rente a0 & ent

m processo de desnacionaliza¢5o da

Mine
ral pa
passou a ser explorado no pais, marcando assim u
Kuramoto, 2001a:143) enfatizaram

Mineracy d
cdo 1 p
peruana. Thorp & Bertram (1978, citado por
ana se da por una mayor valoracion de las

Que: “Ig desnaci '
snacionalizacion de la mineria pert

Yacimj

mientos peruanos por parte de 10 extranjeros”

0, houve um ressurgimento da atividade de mineragdio nacional.
alizado na produgdo de cobr
Ao mesmo tempo, 0 Pregos da prata e

minerais como o chumbo e

A partir dos anos 193
e, mas os pregos desse

As
m
re 1 1 i
presas estrangelras hav1am se espeCl

Meta] py; m
ai : a i
xaram devido a uma superprodugdo undial.
emanda por Novos

Ourg
a
Presentaram elevago, bem como 2 d

Zing
0,0 . an
, 0 que beneficiou os produtores Per 0s.
rago controlada pelo capital nacional seguiu até a década de

mpresas estrangeiras.
entrada do capital gstrangeiro para o

O ressurgimento da mine
Entretanto, a promulgacido do

Qinq..
lent .

a sem uma maior rea¢do das ¢
tivou a

rincipalmente em mi
xo teor mineral, que ndo seriam

No
VO Cr .
6digo da Minerago de 1950 incen
nas a céu aberto, sistema

des .
peloen\;zljlmemo de projetos na mineragdo, P '
tentgy al permite a exploragdo Je minas com bai
elmente exploradas pelo método de minas subterraneas.
rocesso de industrializagdo por

O final dos anos 1950 foi marcado
ste mode
o mineragio que €
Atacocha, Milpo e Rio Pallanga,

. pelo inicio do p

Ubstityjcy i bene
tigdo de importagdes (ISD- E lo foi benéfico para 0 setor de mineragfo
equen onseguiram investir no setor

da Buenaventura,
plosivos SA A

naci
Onal . .
» em particular para a média e P

Por :
Meg : i
0 de parcerias, como foi o caso
s institui¢des relacionadas

de
Nire
outras, que foram acionistas da empresa EX

Thy;
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com o
setor como 1 i
Mings o a Sociedad Nacional de Mineria y Petrdleo € 0 Instituto de Ingenieros d
nharam maior i Anci icri -
am maior importancia. Bm 1969 foi criado o Ministério de Minas ¢ Energi
gia.

No f d
1nal 9 i

c os anos 1 60, 0 mercado de mmerag:z"lo mundi
nto oS investimentos nacionais quanto os

al entrou num periodo de

dess
quecim
ento, o que afetou, a médio prazo, ta
dos anos 1970, por

eStran .
geiros. i {

Os efeitos desse periodo de recessdo € estenderam ao longo
r. As empresas nacionais foram afetadas

meio ¢
a auséncei .

séncia de novos projetos relevantes no seto
e do chumbo ¢ do zinco. Frente aos principios

pelo
cola :
o apso dos pregos, principalment
lonalist
as ili
do governo militar do general Velasco, 0s investidores estrangeiros

g nio

tor. Como resu

hiquillay (Asarco), dentre outros

Verde
(Anaconda), Quellaveco € Cuajone (Southem), Mic

nio
foram concretizados.
estatal, Minero Pert, com 0 objetivo de desenvolver os

am nas mdos do capital estrangeiro e que

venda de minerais ¢ foi

O .
governo criou uma empresa

projet
os d %0 nd i

€ concessiao ndo desenvolvidos que estav
o um monopolio para a

for
am to d
mados pelo Estado. Foi cria
a mineragao deveriam contar com uma
(4

dete N
Imin : : 1
ado que os grandes projetos de investimento 1

Participacy

pagdio do Estado de 25%. O governo também passo
s e bens de capital, |
foram nacionalizadas, como foi o caso da

mines u a obrigar as empresas do sctor de
acdo a
com i em di
prar seus insumo ocalmente. Além disso, algumas

e€sas, i . .
as, incapazes de realizar novos projetos,
foi acionista do projet
(Ingemmet) para desevolver tarefas de

o Samarco no Brasil. Em 1979

Cer;
ro

de Pasco e Marcona. A Marcond
etaliirgico

vestigagdo € aplicagdo de técnicas metalurgicas e

foi ¢pg
c:‘rt‘;:::; 0 Instftuto Geoldgico Minero ¥ M
o a Egeolo.glca, exploragdo mineral, 10
a¢do mineral (Kuramoto, 2001a: 147-148).
ma série de desequilibrios macroeconémicos,

A década de 1980 foi marcada por U
assim como nos 0

pela,crise da divida, pois prejudicou a

a descapitalizagdo do setor. As

utros paises latino-americanos. O

evid .
enci .
ando uma crise no setor extermno;

8¢

re:l:b.df’ mineraciio foi um dos mais afetados
ilidade das empresas e, como conseqiéncia, houve um

am de jnvestir em suas operagdes € comegaram a extrair

s de insumos € equi

ir na reposi¢do do capital e muitas

bequ
en ’ g .
as e médias empresas deixar
pamentos também foram

mine ;

T d m

ais de alto teor. As empresas fo ecedora
araram de invest

afetaq
as pela crise, ja que as empresas P

,,,,,

afetadas pela crise, inclusive as

ac

abaram encerrando suas atividades-

s de mineragd
Tintaya ¢ M
niveis de obsole

o também foram

As grandes empresa
inero Pert. Os niveis de investimentos

Cstatg;
als 3
, como Centromin, Cerro Verde,
scéncia técnica das operagdes

dimj
myg o
liram, contribuindo para o aumento doS

T}lal’s .
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HOU
ve a s
uperexplo acdo d i
rage as minas mai i t
1S ricas do pais, 0 que
y comprometeu a vi 1t
ida util d
as

j azida
s, bem
co e s
mo a competitividade das empresas no longo prazo

S.2
/- A ; ~
BERTURA ECONOMICA NO PERU

Fujimori foi eletto presidente. Seu governo foi caracterizad
zado

No ano de 1990, Alberto
o as recomendagdes do chamado “Consenso de

por um
a ampla reforma de Estado, seguind

Washji
]ngto b3 ]

n” e do Fundo Monetario Internacional (FMI), a
taxas de juros ¢ 0sS fluxos de

avestimento nacional e estrangeiro, além
b

e redugic o fioer brindo o mercado, com a intengio
a hiperinflagdo, aumentar as o
capitais. Houve a

ﬂex' S F
1bilizacs
a s . .
¢80 das leis trabalhistas € de incentivos a0 i
monetéria, de pr

zagdo da estrutura administrativa publica

de i
Instay
rar u i
dimmi m processo de austeridade fiscal € ivatizagdo de emp
icts ° resas, de
. dos monopdlios estatais € de racionali

racterizado pela realizag
resso, suspendeu a constituigdio, reorganizou o

O governo Fujimori
- wjirnori ficou ca 4o de um auto-golpe de Estado
e 1992, em que dissolveu © Cong ,

poder ;
I judicidrio e i

cidrio e instaurou o Governo de Emergénci
ca negativa,
¢do de fatores atraiu capitais produtivos

ol ot a e Reconstituigdo Nacional. O auto

o pro 50 publi : -
provocou alguma reagdo publi além de ter apressado as reform

as

econdmj
1C . .

as e de eliminar as guerrilhas. Esta combina
ma. O PIB peruano cre
¢ a inflagdo diminuiu de 7.650% em 1990

sceu significativamente, cm

Cstrange; :
méd; geiros e incentivou a produgdo inte
la 419 ,
1% no periodo 1993 - 1997, enquanto qu

Para 159

% no ano de 1994 (Pinto, 2003:92-93)
o desempenho industrial, a0 longo da década de noventa, pode-se
strializagdo.

0. houve..um process
a de cambio, favoravel as importagdes e

No que se refere a
Como observado por Jiménez (2000

diz
er
ue i
que houve um processo de desindu
o de “reprimarizagdo” da

o

fado por Pinto, 2003:96), neste perfod
jorizagdo da taX
ables, de tal forma,
bles e a produgdo priméria de exportagdo

ec()n .
Om
ia peruana, dado a sobreva
que esta situagio também

deSe .
Stim

ulante para a produgdo de trade
on-traded

do setor de minera

pais yoltou s caracte
frente ao processo de

fay
OreCe
u a produgfio primdria de bens 7
¢o que cresceu 48,5% acima do

risticas produtivas da

Com by
. aixo valor agregado, como é o caso
h ,
0 petiodo 1993-1997. Isto signif

déCad
a de 1950 com alta dependénci
iberal do

ade competitiyi
o ser parte. de um

ca que 0
a de insumos i
governo Fujimor
dade para as empresas, ndo ter gerado

. mportados,
Cralizacy . '

Indy ¢do comercial. O ajuste neol i estagnou o processo de
I1Striali ~

1alizagdo, além de ter gerado falt

nOVOS
postos de trabalho, nem ter revelad

processo de reestruturagfio

Thal'
s Reg,
egina Spanazzi de Oliveira




Capitulo V — Mineracdo no Peru: O Caso da Compaiiia de Minas Buenaventura - 176

produtivy :
a . .
orientado para resolver antigos problemas fundamentais da economia. Em tltima

insting;
1a oo oy eqs
. essa politica anulou as possibilidades de um processo enddgeno de

dese .
nvolvimento (Daffés, 1997:41). O Quadro 5.1 resume as reformas econdmicas

imp]
Plementadas no Peru ao longo do periodo 1950 —-2000.

Qu;
adro 5.1 - Resumo das Reformas Implementadas na Economia Peruana, 1950 — 2000

Perig
do Presidente

Modelo de
Desenvolvimento

Caracteristicas da Politica Econémica

- Investimentos ptblicos em infra-estrutura

1950.
1956 Manuel A. Odria

Intervengdo Estatal

urbana, habitacional e educacional
- Incentivo ds exportacdes

- Politicas fiscais expansionistas

Manuel Prado

Liberalismo Econdmico

- Isengdo tributéria industrial
- Incremento dos investimentos estrangeiros

nos setores exportadores

Ugarteche
. Plano preparatério paraa
God Ricardo Perez Substituigdo de - Protecionismo industrial
odoy/Nicolds Lindley Importagdes
- Protecionismo Industrial
o - Investimentos pitblicos em infra-estrutura
Industrializagdo pOr | _ poljticas fiscais expansionistas
Fernando Belatinde SubStltlIlt}aoade - Polfticas redistributivas,
Importagdes (1" fase)  |_ Atraso cambial

- Incremento da divida externa

Governo Revoluciondrio
das Forgas Armadas
(GRFA). Primeira fase
do General Jual Velasco

Alvarado

Capitalismo do Estado

- Reforma Agréria
- Acirramento da substitui¢do de Importagdes

- Investimentos publicos em infra-estrutura
- Retérica nacionalista

- Atraso cambial
- Incremento da divida externa

Segunda fase do

Governo Militar -
General Francisco
Morales Bermiidez

1980.
1985 Fernando Belainde

Ajuste e infcio de modelo
de crescimento para fora

I

Liberalismo € populismo

I

- Promogio as exportagdes tradicionais

- Liberalizagdo comercial

- Desvalorizago da taxa de cimbio

- Ajuste Fiscal

- Renegociagdo da divida externa

- Politicas fiscais expansionistas:
investimentos piiblicos

. Liberalizagdo comercial e posterior reversdo

desta politica
- Mini desvalorizagdes
. Fatores ex6genos: crises da divida externa e

o fendmeno “el nific"
- Fatores enddgenos: violéncia politica e
surgimento de grupos guerrilheiros

- Controle de pregos
- Politicas fiscais e monetdrias expansionistas

Populismo olitl © 1 i
Alan Garcia macroecondmico {1~ Reativagdo economica a partir do consumo
- Protecionismo comercial
/ﬂ_] " Reformas estruturais de livre mercado
- Estabilizagdo econdmica (controle de
Estabilizagd0, pregos) .
Alberto Fujimori liberalizagdo € abertura | _ Abertura econdmica
comercial . Renegociagdo da divida
- Setor privado como motor do crescimento

F
One; Pinto, 2003:88.

by hai. ;
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O i iimori termi i
governo do presidente Fujimori terminot com sua renuncia em novembro de 2000
3

por esta
r sendo acusado de corrupgdo. Alejandro Toledo Manrique, a
politica de liberalizagdo do mercado, ajustes

tual presidente, assumiu

0 poder
e seu governo vem dando continuidade a

fiscaj
ais ¢ i ionario. inici jimori
controle inflacionario, iniciado por Fujimort.

5.2.1-
ABERTURA ECONOMICA E O SETOR DE MINERACAO PERUANO

Possivelmente, o Peru é hoje um dos paises com a maior taxa de crescimento da
m torno de 10% e as exportagdes

Indlstria e
istria mineral do mundo, visto que em 2000 cresceu €
Site, 2001). Entretanto, no inicio da década de

aulnen . . .
taram US$ 3 bilhoes (Brasil Mining
peruano encontrava-se €m crise, com baixa produtividade ¢
bsolescéncia técnica de métodos, mdquinas e

ploragio. A partir dai, o governo

Nove
nta, o setor de mineragdo

falta
de competitividade® oriundos da ©
ogramas de ex

€qui

a inexi
pamentos ¢ dos quase inexistentes Pt
s mineradoras a implementar um programa de

Fu”
J1Imori : ; m
ori passou a incentivar as ¢ presa

oda produtividade, como parte de seu programa de governo

ra ‘ . ~
Clonalizago de custos ¢ aument
(Daffss, 1997.39).

Ao mesmo tempo, 0 governo

Cer.

IO M . .
verde, Hierro Peru, La Granja, Refinarl

cio de empresas tr

r o ingresso de divisas p

privatizou yérias empresas do setor, como por exemplo,

a de Cobre de Ilo,
ansnacionais € apoiou a entrada de

dentre outras, Além disso, o

EOver ici
no passou a permitir a participa
or exportagdes ¢ 0s

invegti

. stidores estrangeiros a fim de aumenta
in i

gressos fiscais. Em 1996, 17,3% dos IDE que entraram no Peru foram destinados ao setor

de Mineragfo, o0 que somou Um montante de US$ 76,6 milhdes, deixando, em 1995, 39,3%
investidores estrangeiros (Daffos, 1997:56-59). Este

dag
e ~
mpresas do setor nas maos de
o sendo um dos motores da economia peruana

Cong . x
Junto de reformas colocou @ mineragfo com

oto, 2001,:139).
inerag@o também foi alterado no inicio da

ara 0 setor de m

¢ reduzir 0s Custos de produgdo e facilitar a obtengdo
desaparecet & pred
eduziu a intervengdo ¢ o controle

e do Estado a promogdo

N O marco regulatério p
€Ca, [
ada de noventa com o objetivo de s

de | islagd
Ucros, Em termos gerais, com €512 legislagdo;
por sua VeZ se T

u sendo de interess

omindncia da atividade

de p:
Mineragfo estatal sobre a Pri"ada &

Csta i i
tal sobre a atividade. Mesmo assim, continuo

balho, @ competitividade do setor fje mineragdio ¢ definida por meio da
e trabd™ b ortagdes mundiais (posicnonamento).

presa nas exp

———

20
Co ;
Darlt?o- defzmdo na segdo 2.2.2 dest
cipagio (produgio) de cada em

th’ ;
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de i .
nvestime
nto :
s no setor, para o qual se estabeleceram uma série de incentivos, dentre el
’ €S

(Sénchez, 1999:17):

]
estabilidade tributdria, cambial e administrativa,
ndimentos que distribuem os titulares da

n
Atri 3 .
butagiio passou a onerar unicamente 0s re
atividade de mineragao;

x
O Estado passou a reconhecer a dedugio de tri
O 3 . . .
s investimentos aprovados pelas autoridades em infra-estrutura de servigos priblicos

butos que incidem na produgdo;

a . 7 M
passaram a ser deduzidos do Iucro liquido;
" A ndo-discriminacd i ambi ' dmi

iminagdo em matéria de cambio e outras medidas econdmicas com respeito
ores de atividade econdmica;

aos | i ionai
§ Investimentos nacionats € a outros set
s financeiros e livre

n .
A liberdade de expedir vantagens, dividendos € recurso

disponibilidade de moeda estrangeira;

L]
A . . . - " .
livre comercializago dos produtos minerais &

® . .
A simplificagio administrativa.

m \ltima instancia, estas mudangas legislativas objetivavam o aumento da

COmp e e
eti i B itul
tividade (ver nota 22) das empresas de minerago. peruana, a constituigio de um

gime de concessdes. Permitiu

em . ) . ol
a de garantias ao investimento ¢ & modernizagdo do re
oragio minera

into do .Reino Unido; Asarco, Newmont
s

tambg
Cr T , {
i n um répido aumento das areas de expl | e uma intensa entrada de
Nvest;
1 . ]
dores estrangeiros no setor, como a Rio. T

2}:;28 Dodge ¢ Cyprus-Amax, dos Estados Unidos;
ore, da Suica; Newcrest y BHP, da Australia; Teck.Corp, Cambior, Noranda, Placer
nacionalizagdo inward da mineragfio passou a ser um
amentagdo da economia peruana.

e 1995, foram concentrados

Anglo American, da Africa do Sul;

D()]
ne
. ¢ TX, do Canad4. Assim, a trans
aco
0 marcante do processo de abertura € desregul

O aumento dos IDE no Peru, entre 08 afos de 1992
pl’inc‘ s .
ipalmente nos setores de comunicagéo © mineragio e, em menor grau, no de energia-

o. Juntos, 0S setore
¢ de IDE no Peru. Os IDE em mineragiio

foram responsaveis por 43,6%

s de mineragio (17,3%) e

Cléiricy, indtstria, finangas € comerci
m 52,9% do estoqu
ndo que 0S EUA
11% e China por 7% (Daffds, 1997:55).

IDE no Peru, sendo que 17%

COm : ~
Unicagdo (35,6%) alcangara

ale
angaram US$ 76,6 milhdes em 1996, s¢
Canada por

US$ 9,6 bilhdes em

deg
8¢ montante, Reino Unido por 25,5%;

No
ano 2000 foi registrado um montante de

Tha;
N 20y
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foram d o
estina
nados ao s i
etor de minera % té i
¢ao. Destes, 38% t€m como origem O Reino Unido e

32%

o, 0s EUA (Araoz et alii, 2001:30-35).
a desses IDE foram as privatizagd
ional de empresas mineradoras peruanas

eriodo, a participagio

A vrin:
principal forma de entrad d
es das empresas estatais,

em novembro de 1992. O controle transac
m 1995, sendo que, 10 mesmo p

para 15,3%, enquanto que a participagdo do capital
Daffos, 1997:56-59). Nos anos de 1993 ¢ 1994
o a Cerro Verde (US$ 35 milhdes)

pas
d sou de 28% em 1990 para 39,3% ¢
0 Fe

Estado no setor reduziu de 27,6%

domgst:
estico s
e
manteve em torno de 40% (
rtantes, com

arias La Refineria de Zinc de Cajamarquilla e

.2 mostra os principais casos de

o vendidas as empresas estatais mais impo
intz .
L aya (US$ 218 milhdes) e também as refin
<l ef ’
ineria de Cobre de Ilo (Sanchez, 1999:25). O Quadro 5

Privatizacs .
¢ao e projetos na mineragdo peruana, entre 0S anos de 1992 ¢ 1998.
¢do, 0 Estado peruano obteve um montante de US$

hdes em papéis da divida externa (em

Je investimento (Daffés, 1997:59). A

Pe i
la venda das empresas de minera

856 milhs
ilhdes aos quais se devem somar Us$ 95 mil
promissos

valore N .
S nominais) e US$ 1,13 bilhdo em com
ao longo do processo de privatizagiio

Prinej

al st ansnacionai
pal caracteristica das empresas transnaclonats,
e, em menor gra

o da mina de Yanacocha em que

per .

uano, foi a execugio individual de projetos u, em associagdo com o capital
¢ exploragdo de our
ana Buenaventurd. Entretant
o, o capital estrangeiro detém o

domgst; od
Cstic : p j
0, como é o caso do rojet
o, em todos 0s

ewmont € 2 peru
acional € doméstic
ar dessa joint-venture entre o Grupo

pcll‘tic'
lpﬁn] a

Caso
S de P~ .
associagdo entre 0 capital transn

No caso particul
Buenaventura) e a
sivel, em parte, devido a reinserg¢do

Newmont, o objetivo foi

Contr
0 . .
le aciondrio majoritdrio.

Bena id da
v

ldes De La Quintana (por meio
nto, O qual foi pos

mén, 2000:415).

COnS .
e .
guir maiores fontes de financiame

dop
eru no < o :
no sistema financeiro internacional (Hua
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s ¢ Projetos, 1992 — 1998

atizagiio de Empresa

Quadr .
— 0 5.2 - Minerag¢io Peruana: Priv
Data da
a dy . s Pafs da Participag¢i p
\ : Substincia . pagdo Prego de
enda Empresa Mineral Adquirente Empresa Aciondria v¢n§a c;,
Adquirente transferida (%) | USS milhdes
) . Privatiza¢io
jul9r | Cia. De Minas 50
Bélenavemura Prata compradores Peru 9.2 1,51
mai/9? ia. Minera Grupo Local .
Condestable Cobre SIIE)RFIN Meéxico 80,2 1,29
set/92 | Minpeco USA/ Ingé do Gru
po .
Comercial : Kibo Brasil 100 41
nov/92 :
Hierro Peru Ferro Shougang China 100 120
nov/93 | Corp. 4] _
Cerro Verde Cobre Cyprus-Amax EUA r 91,65 35,45
out/9 .
4 Tintaya/ Cu Cobre lgs gn;arl EUA 100 273
nov/94 Refinari .
Zinr éa de Zinco Cominco Canadé 98,1 193,28
Complej
mar/ p ’JO
KT Metal La The Doe Run EUA 100 121,5
: Oroya
un/! //
w71 Wishr Tinel Volcan Peru 100 237
[ — Cobriza The Doe Run EUA 100 7,5
—
Concessio
dez/92 Anglo
ica do Sul C h
Quellaveco Cobre | American | Aftica do Su oncessio 12
mar/ L Concessd
194 La Granja Cobre Cambior Canadd s anos)o 63
jukog Cobre, Zinco, Inmet Mining
Antamina Ouro e Corp. & Ri0 Canadé Concessilo 20
[ Manganés Algom
[~ — Dircito de Explord %0 (DE) em Projetos
ia ] DE com 0pgio
n/94 Cafiariaco- Ouro placer Dome EUA de compra 2,1
| Jehuamarca 3 anos)
// |
oo ondes C & DE com opgio
n/94 ) ndes Corp- de compra 2
Hu a pré 0,21
| aquillas Ouro Vegsa (3 anos)
w_// ]
abr/94 | Refinerfa de Southem Pert EUA 66,6
; Collpar/ : DE com op¢do
Juy/ par rrick Gold p§
o4 Hualatan/ Quro Ba (]:er' Canada de compra 0,57
| —T Kappes < DE com opgdo
ma .
ﬂ Berenguela Cobre Cassiday & | EUA d'f gompra o
/Aisg‘iiﬁqg—s’ T,_.// | @sanos)
| -
. Sunshm@d DE com opgdo
jul9s . Mining an EUA de compra (3 0,24
Mishki/ Au Quro Reﬁning anos)
B __,CBL"_EEQX———/r—’(
L
a Andrade \ DE com 0pgdo
8o/95 San Antonio Ouro Gutierrez Brasil de compra !
— | oo  ineragio L Ly —
) /formagﬁes Torne cida,SI por Daffés (1997.57) ¢ Sanchéz (1999:26).

Onte: ..
Elaboragdo prépria a partir d in
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i i missdo de ins
Yentures)y ¢ financeira (programas de investimento e e st e
iva d rea
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i ta Gltima a m
com empregyg estrangeiras, sendo es

ais répidas de
: m como fontes ma

€ Joint que as aliangas financeiras aparecera

o, “Ventures, uma vez

f m i ho.
iliz capital de trabal
'Inanciamento, que logo poderiam ser utilizados como cap

I.mpfem

ises latino-americanos
bem como nos outros paises I "
. s ibili S0 mais fici
®ntado na economia pe ' ) Hiton 0 aces
as no setor de mineragdo, possib
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mo dj [ i mente,

dlSCUtldO anterior

) es da
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ineragd de protegio
déeaq locou o setor de m to das normas de p
4 de noventa, co 0co o aumento
e . fo das reservas minerals € © resas transnacionais a se

onom; 0 : em

Nomija, €sgotamen fatores que incentivaram as emp o a2
Tb; U 1 foram fa p aises latino-: anos,
| ental 0% EUA ¢ Canadi & timentos. Neste sentido, o0s p Peru b
‘ ves J . t'mthO. e
COnCentrare b de novos in - de investi
m na busca dades 0
Chtre o) am como excelentes oportuni o s d 150 toncladss por s
Itre o es I'u, aparecer. - roducio de m
o da América Latina, com producd
0 majq, pr a
odutor de ouro

Tabela 5.1 apresenta a
4:57-59). A

U 41% g total produzido na regido (Caro, 200

0 do tota

'a e mundial de ouro.
ricana e mundial
~ ino~americana €
participaﬁlﬁo peruana na produgdo latino-a

T

ais Reging Spanazzi de Oliveira



Capitulo V — Mineragdo no Peru: O Caso da Compaiiia de Minas Buenaventura - 182

50 Latino — Americana e Mundial de Ouro,

Tab . .
ela 5.1 - Participagdo Peruana na Produg

1998 — 2002
_— Milhdes de Ongas®'
oo 1998 1999 2000 2001 2002
rodugdo Peruana 92,1 128,5 132,6 134,0

Produqzﬁo Lati s > > ) 157,3

Prod. atino-Americana 338,5 ___33’0_6___ 376,8 375,0 368.4
LProdugdo Mundi ,

Pere) Mundial Mﬂ?ﬁ_—_ﬂz_éﬁl,l 26228 | 25870

5 Ameérica Latina 272 33,8 352 35,7 42,7
Leru/ Mundo

3,6 5,0 51 5,1 6,1

Fonte: Caro, 2004:59.

s na mineragdo peruana, provenientes

entos diretos estrangeiro
para o aumento da produgiio

ais, foram determinantes
ue ¢ a mais significativa no pai
m investimentos diretos estrangeiros

| A entrada de investim
pr.mcipalmente de empresas transnacion
Mineral, em particular o da produgdo de ouro, q s. Entre os anos
de 1990 ¢ 1997, o pais recebeu mais de US$ 2,1 bilhoes €

(Ruramoto, 2001a:139). Como conseqiiéncia, 0 controle das em
em 1990, para 19% em 1995 e para 33% em 2000,

s empres
a participagio das empresas
statado pelo

presas transnacionais na

Producg
¢&io de ouro peruana, passou de 0,3%
as estatais, que diminuiu

en T
y Quanto que, praticamente, desaparecet @ participagao da

€ 4,98% em 1990 para 0,19% em 2000.
90 para 60,86%

Ao mesmo tempo;
Racionais caju de 89,8% em 19 em 2000, como pode ser con

ciosos. Sua medida equivale a 28,3495

trata de metais pre

v
2]

Ol] a .

graQ aés 'a medida mais utilizada no

mundo quando ¢

Thqi ,
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a Produgdo de Ouro Peruana, 1990,

Grafico
4 S.1-
1 - Estrutura de Propriedade ¢ Controle 1
1995 e 2000
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Dado
. ~“90S prevj
istos por Daffds (1997:76). Embora dados previstos nfio seja 0
jam bem proximos destes.

llterrl

atura

F recente ;
onte: Daffgs (19?7?28 que os dados reals estej

melhor tipo de informaglo, a

s empresas de mineragdo mais

(BVN) ¢ uma da
e ao Grupo

a, aberta, pertencent
m operagdo a unidade de

nas Buenaventura
a sociedade anOnim
quando entrou €
acdo e comercializagio de

adas no proprio

A empresa de Mi

trad' .

icional do Peru. A BVN ¢ um
2 desde Julho de 1953,
exploragdo, conc
s de mineragdo, sedi

Be
navij

ides De La Quintana’
a se dedica 2 entr

Min

eracy

acdo Julcani. A empres
om trés unidade

Metgq;

als prec

is preciosos. A companhia opera ¢

Pais:

calizada no distrito de Ccochaccasa
»

neragdo esta lo
onde s€ produz prata, chumbo, cobre, zinco

rraneas. Os produtos finais sdo

a unidade de mi
uancavelica,
recia sdo subte

» Julcani: est

no departamento de H

e ouro, As minas Acchilla € Luc

. Entretanto, cinco dos sete membros da

bros independentes.

aBVN
m

2
A familj
] .
nilia Benavides, como grupo, controla 26,8% das agdes d
mité de Auditoria sdo me

iretori
a e todos os integrantes do CO
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0§ concentrados de prata, ouro e chumbo e a capacidade de tratamento & de 400

TCS* por dia,

Uchucchacua: esta unidade de mineragdo se localiza na encosta ocidental dos
Andes, no distrito de Oyon, no departamento de Lima, onde se produz prata,

zinco e chumbo. As minas de Socorro, Carmen e Huantajalla sio subterraneas.

A planta concentradora de 2.250 TCS, produz 2 tipos de concentrados, o prata-
chumbo e o concentrado de zinco.

Orcopampa: esta unidade de mineragdo fica localizada na provincia de Castilla,
no departamento de Arequipa, onde se produz ouro e prata. As minas

Nazareno, Prometida, Lucy Piso e Prosperidad sio subterrineas. A capacidade

de tratamento é de 1.200 TCS por dia e tém como produgio final barras de

ouro.

A BVN controla mais cinco companhias de mineragfo, que sdo empresas subsididrias

ou : . s s a)e
Afiliadag € que possuem as minas de (dados fornecidos pelo website da empresa):

e

CS g5 ) .
530 toneladas curtas secas, medida mais conhecida como s
%as ou 907,184748990598 quilogramas. 1

tong|

)

* Colquijirca: localizada no distrito de Tinyahuarco, na provincia de Cero de

chumbo e prata. E uma mina a céu aberto com

Pasco, onde se produz zinco,
1,2 milhdes de toneladas métricas (TM) de mineral por ano. A planta

concentradora de 3.500 TM, produz 2 tipos de concentrados, o de zinco e o de

prata-chumbo.
o pertence 4 INMINSUR (Inversiones

Antapite: esta unidade de minerag
Mineras Del Sur S.A.), subsididria da.empresa, em que a BVN € proprietaria

anhia produtora de ouro, prata e cobre ¢ que opera nas
huinca. Antapite se localiza na provincia de
velica, ¢ produz ouro € prata. As minas
o final sfo barras de ouro com

de 78%. E uma comp
unidades de Antapite ¢ Ishi
Huaytar4, no departamento de Huanca
Zorro Rojo e Reyna sdo subterraneas €4 produg
capacidade de tratamento de 450 TM por dia.

hort ton, que equivale 2 0,907184748990598

aiy Reos
e - —
&na Spanazzi de Oliveira
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* Ishihuinca: esta unidade de mineragio esta localizada na provincia de Caravelli, no

departamento de Arequipa, onde se produz ouro e cobre

" Shila e Paula: estas unidades de minerago pertencem 100% e 51%

respectivamente, 4 subsidiaria da BVN, a Cedimin. Ambas estio localizadas no

departamento de Arequipa, onde se produz ouro e prata

A BYN possui mais cinco projetos com direitos minerais 100% da empresa, sem
ASS0Cinna . '
*50ciagio com terceiros, para a produgfio de ouro, prata e zinco: Cearhuarazo, Huancavelica

Jatun Orcco, Pampa Andino e Franja Sur. O projeto Jatun Orgo encontra-se em fase avangada

08 outrog em fase de viabilidade. O Quadro 5.3 apresenta um resumo destes projetos

ndmduals da BVN.
Quadro 53. Projetos Individuais de Exploragiio Mineral da Buenaventura

% I Objetivo , Localizag¢dio do Projcto

o Az l Ouro e Prata | Peru
u'mcave]]ca l Ouro, Prata e Zinco | Peru

J == Anding I Quro ¢ Prata I Peru

Fatun Oreo J QOuro ¢ Prata , Peru

‘raﬂak l Quro ¢ Prata ’ Peru

Cedl% l Ouro, Prata e Cabre l Peru

*1

Nelui pg
> €sa P] . o
s S proor S oues s fornecidos por Securities and Exchange Commission From 20-F

ne: e aboracy . '
BN (20045 Propria a partic de dado
as dedicadas

utras empres
Além disso, a empresa mantém 1nvest1mentos em agdes de 0 p a
que é a maior mina de ouro da América

atwldade de mineragfio, dentre elas a Yanacocha,, -
0 Sul ¢, talvez, a mais lucrativa do mundo (BN Americas, 04/07/2003), por meio da

ompama Minera Condesa S.A. (Ver Box 5.1). Possui ainda joint venfures com a Newmont,
ridian Gold, dentre outras, ¢ também conta

°d Fields, spoc, prp Billiton, Barrick & Me lhe presta servicos de
om ym, nergia elétrica € outra’ que lhe prest:
empresa transmissora de energ da na Bolsa de

ta registra
“eenhari relacionados com a inddstria de mineragao. A BVN estd f; NYSE BV
tores de Lima (BUE.LM) desde 1971 e na Bolsa de Valores de Nova Yor ),

desde 1996,

7 /?a ¢ ;
* Reging Spanazzi de Oliveira




Box 5.1

- Minera Yanacocha S.A

a Yanacocha g.A., representou um

O pro
projeto para exploragdo © produc;ﬁo de
50 peruano, em 4ue a participagio

ponto
importante para 2 recupera
o de recursos financeiros

dO C 3
apital estrangeiro com o capital
er realizado logo apos

¢ tecnold gt
dgicos para a empresa- Este foi um dos primeiros projetos &
or de mineragao peruano, no inicio da década

a prom 5
ulgagio da nova legislagao para 0 set

de noventa.

rodutord de ouro gituada nO departamento €

A Mi
mner 4
era Yanacocha ¢ umé empresd P
de viabilidade

prOVin H
C .
ia de Cajamarca, a0 norte do Pert: Em 1

990 comec;aram os estudos

o, Frente 805 resultados positivos nesta plantd,

fmu .
ma planta piloto pard hxmaqao em pilba
s Maqui Maqui € San

em . .
1992 o projeto fo iniciado 1994, as mind

J 08 4
é
passaram a S€T exploradas €
40 08 projetos Yanacocha e La Quinud. Em 2003, &
estlma—se que Suas reservas de ouro

Yan
a
cocha produziu 2. 800 mﬂhoes de ongas
0s de olorago. A empresit tem como

Aty
al
mente se encontram €m operagd

asse

guram uma vida rainima de qui Vlﬂte

parti o R

cularidade fatos como: reservas © as de toneladas, com produgdo
ugio exclusivamente yoltada pard

de
a v
proximadamente 2, 3 milhdes de ongas s por an?
0 me A
T
cado externo, boas caracterl omo rochas porosas e frageis €

baix
o custo de produgao (US$ 104 por
ont Mining, que € @

AY :
a L4 .
nacocha é uma aliana estratégiC ca entre & no

a Bu senaventurd (43,65) ¢ @

Co
ntroladora do projeto com 51,35% do ¢©@ plta\
Mundial - BRGM (5%)- A Newmont

i;lrizra?ao Financeira Intemacional straliana

N g se tornou @ maior miner ‘

NOTmandy Mining, por US
ewmont quanto para a pYN, Para 8 85T ‘

I;SrOdugao relativamente mais baix0S 1 ) €0 e "
uropa (US$ 225) € [ndonésia (224): Alem d‘sso,‘perrmtlu ® man'® .

na produgiio de ouro € apicat 0s Me S e0l6gicos © minerais 41° iliza

em .
Carlin Trend (Nevad?, Canadd),
Y anacocha

smos co et
o da empresd na reg_.,no,

Visto
que as caracterfsticas da

inere
n L
tes a toda operagdo de mineragd®

s Reoi
egina Spanazzi de Oliveird
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Para 4 BVN, esta alianca permitiu sua consolidagdo como produtora de metais preciosos,
%0 passo em que foi a primeira empresa peruana a desenvolver projeto de mineragdo com
Brandes grupos mundiais. Ao mesmo tempo, significou uma grande oportunidade de
aprendizado o de transferéncia de tecnologia no tratamento hidrometalirgico de minerais,
bem como a expansfio de outras empresas do grupo Benavides, como a Buenaventura

Ingen; ~
Eenieros que construiu uma planta de cal para abastecer as operagdes da Yanacocha e de

0 . j
Utros projetos da BVN como Tantahuanay, Minas Conga e La Zanja.

*E
S . : i inclui N
prtZValor corresponde a0 cash cost, ou seja, ndo inclui os custos de capital, pois se fosse incluir, o custo de
0 ~
1640 da Yanacocha subiria para US$ 150 por ongas de ouro.

Desde sug fundagdo, a BVN jé produziu 280,8 milhdes de ongas de prata e 8,2 milhdes
aiores produtores de

d .
® 00¢as de ourg (BVN, 2004). A empresa estd no ranking das dez m

Meta; . ) X .
tais pr eciosos do mundo (principalmente ouro), possuindo duas das maiores min
r mina de prata do mundo (Kuramoto,

as de ouro

Subte A .
Tanea em desenvolvimento, € a quarta mato

2001b¢3). O Quadro 5.4 apresenta 0 ranking dos dez maiores produtores mundiais de ouro,

e 2002 a 2005, a

0
Por valop da produgsio (em milhées de ongas). Como pode ser constatado, d
ocupando a sexta posigio.

By
N dparece entre as dez maiores produtoras de ouro do mundo,

Quagy, 5.4 - Ranking dos Dez Maiores Produtores Mundiais de Quro, por Valor da

Produgio
Milhdes de Ongas
Produgiio
PO e I
SIcdio no Ranking em 2005 Empresa ,-*2002 [ 2003 [ 2004 ‘, 2005
7.384,0 | 69855 | 6.8255
wmont 7.921,0 y

2] | INéoldAshanti 25620 | 72150 | 6.5700 | 7.423,0
' A“g°] Fiolds 14610 | 42560 | 4.1600 | 43300
; | oo . 335690 | 38610 | 3.3400 | 3.8000
: I lf{ce;lzzm TS0 | 42760 | 35000 | 44000
2 ' = Stura*® 12570 | 1.5280 | 1.633.2 [ 1.586,3
g | Buenave - 2395 | 7192,0 | 16750
7 | Neworest - 550.8 590 745,0
s ” poih;Zs — 3837 | 3850 | 4800

2 elloes. — 3450 400,0 500,0
——___10 | Fujian Zijin 59010 | 303289 [ 28.555,7 | 31.764,8

Total
Goldsheet Main Page e HSBC Company Data.

l“C]uind() 0 4 g, C
N 3 CcO ha‘

Onta-
%:Elaboraczo prépria a partir de dados

7 haf N
§ Reging Spanazzi de Oliveira
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¢do de ouro da BVN, incluindo a

8 —2003. Como pode

a a participagdo da produ
para 0s anos de 199
madamente 88%, P
que a produgdo da

O Grifico 5.2 apresent

Yar
lacoc
ha, no total da produg¢do de ouro peruana,

ou aproxi assando de 3,2

Ser ob
serv ~
ado, a produgfo peruana de ouro aument

¢as em 2004, enquanto

bilhﬁe
s de oncas em 1998, para 6,1 bilhdes de on
1998, para 1,6 bilhoes de ongas

BVN
aumentou 148%, passando de 619 milhGes de ongas €m
*m 2004,

o de Ouro da Buenaventura 1998 -

eruana X Produci

Gl“’ .
ifico 5.2 - Producsio de Ouro P

2003
7.000.000,00 ~
6.000.000,00 -
5-0004000,00 R
w
g
4
S 4.000.000,00 -
]
'
£
& 3.000.000,00 |~
2.000.000,00 -
]'000.000’00 |
1998 1999 2001
[ odugdo d¢ Quro Peruand )
I @ Total da produgdo de Ouro da Buenaventura @ Total da produ¢ }
04:58.

FOnte
'R L
elatério Anual da BVN, 2003 e Caro; 20

S.4
DESEMPENHO PRODUTIVO

que 0 metal mais importante

percebe-se qué nos

s de ouro.

de-s¢ pergeber
‘ a da companhia,
7 bilhGes de oned
ro da empresa foi

naventurd, po
3 histori
4 mais de
odugdo de ou
9 bilhdes de ongas d

a participagdo da

- Ao analisar os dados da Bu®

Cmpresa é o ouro. Um breve retorno
jé produzi
histéria, & Pr

foram produzidos 1,
ro por meio d

de ongas de 0¢

Cinq..
ue .
By nta ¢ dois anos de vida, @ BVN
ret
anto, nos primeiros 30 anos de sud

Pratjc
amente irrelevante. NOS altimos 20 anos,
3 bilhdes

e ouro

®m
Ooperacs .
Peragdes diretas da empres ¢ &
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Capitulo V — Mineragio no Peru: O Caso. da Con,

rticipagdo da Yanacoch
a 1,65 milhdo de ongas, em 2004

a na .
Yanacocha. Considerando a pa a, em 1998 a empresa

produzj —_
’ iu 619 milhes de ongas, passando a 914 em 2000 €
(Grifico 5.3),

Grifico 5.3 - Produgdo de Quro da Buenaventura — 1998 a 2004

1800
1600 |-
1400
1200 |-
1000

800-}

Em milhdes on¢as

6001

aog |7

200-

FOnte‘
! Relatorios Anuais da BVN, 1998 —2004:
empresa. Em toda historia, a

s relevante da
amente 60 mithdes

quais aproximad
utros 221 milhdes restantes

¢ a segunda mai
s de ongas, das
a empresa € 05 0
vem crescendo si
de prata, passando para

A produgdo de prata

e

f:::;f o prf’duziu mais de 280,8 milhoe
t0c l,lltltarodumdas nos primeiros 30 anos de yida d o |
imos 20 anos. Isto significa que & produg:e”lo de prata gni jcativamente
haes de ongas

Nog yi1+:
ultimos anos. Em 1998, a BVN produziu

11,6
¢m 2000 ¢ para 13,6 em 2004 (ver Gra

g da empresd
q receita de Vv
para Us$ 3

das-da empresa par

11 mil

fico 5.4)-
vem apresentando crescimento, €Omo pode ser
endas da empresa foi de US$ 60 milhdes,

16 milhdes em 2004. Em outras
a no periodo 1998 — 2004

0bserva3 receita de venda
Passang o no Grifico 5.5. Em 1998,
palaVraSO para US$ 136,9 mithoes €M 2000 €
, & taxa de crescimento da receita de Ven
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_ 1998 2 2004
Grifico 5.4 - Produgio de Prata da Buenaventura = 1% ———

12,50 “ . 1.

G e ¢ By g W R T 8 T % i,k

Em milhdes de ongas

o, y )
o — - 2001 200
1998 1999 2

\
Fonge; Relatérios Anuais da BVN, 1998 —2004. ,

_ 1998 a 2004
entura—19
Grifico 5.5 - Receita de Vendas da Buenav :
< . -
~——
3160
350- / vé///’”"‘ 5::? —
I 259,6 1
300 Fi - ”
2501
2 )
S 2001
:
L p
E 150
100 - //
so.|

Fonte.
Onte: Relatérios Anuais da BVN, 1998 - 2004.
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SEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO

dor da empresa deve ser destacado. Eo

fico 5.6. Como pode ser constatado, 0
apresentando elevagéo,

odo 1998 — 2004, a

0O co
mportamento de um importante indica

lue

luciz izzz(}:rz’sa’ que eSté. sendo demonstrado pelo Gra

principalmem: emI.)r'esa, incluindo a participagdo da Yanacocha vertl

taxa de Cl‘escima partir de 2'002, quando aumentou 79%. Ao longo do peri
ento desse indicador foi de 503%, paSSando de US$ 30,3 milhdes em 1998,

bara
USS$ 183,4 milhdes em 2004.

a Buenaventura— 1998 a 2004
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GSW
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co 5.7 compara o valor de capitalizagdo de mercado da BVN com a evolugic

uro ao longo dos anos 1999 —~ 2005. Em 2003, o prego do ouro ultrapassou a
as de ouro, enquanto que o valor de capitalizagdo de mercado da

O Grifj

barre;
. \:relra dos US$ 400 por ong
N super
2,03 b'lhp ©Tou os US$ 3 bilhdes. Em 2005, o valor de capitalizagdo da empresa foi de US$
3 1 6 ’ T o
©5 € 0 prego do ouro de US$ 4264 por onga. No periodo 1999 ~ 2004, o valor de

“apitaliygox
Zagdo
$90 da empresa apresentou elevagdo de 163%, enquanto que os pregos do ouro

subi1~am 3 1,6%24

Grifico 5.7 . Capitalizaciio de Mercado X Pregos do Ouro - 1999 a 2005

03314

/SSN) oang op s

(zQ,

=== Capitalizagdo de Mercado

Obser

Vacin. N~ -

Fontg, R(é}l;'NaO foi encontrado dados para o ano de 1998.
Orios anuajs da BVN, 2000 — 2003 e website BVN.

O pr 0cesso de abertura econdmica € desregulamentagao econdmica pelo qual passou a
ra a BVN, a0 passo em que este possibilitou

N0mj
1 " A e
4 Peruana foram de suma importincia pa

24\‘—
Em . ) ) . )
en?re‘elaf;ﬁo a0s precos do ouro, cabe ressaltar aqui que, n0 perfodg ant.erlor ao consxdedrado nzzi ané;x;;)ou seja,
Conge 9S anos de 1996 — 2000. o prego desta substancia mineral vinha apresentan do anuela?e r(r ’ eoo,Bcomo
Centr;?;uencia do andncio feito p’Or |5 Bancos Centrais (11 da Zona do Euro, 0 ?agczci;) : egcom romete?)?izo
tm 199 EumpeU, o Banco Nacional da Sufga, o Banco da Inglaterra € 0 Banco da du e cor gx’nco on ,
HERY %, a restr ingir suas vendas de ouro a no maximo 2000 toneladas ao longo Ost ; déncia declin ‘t ZL
do que 499 toneladas por ano. Este antncio foi importante para reverter a tendenci inante do
: uro subiu 40,6%.

Preco
4o ouro, tanto ¢ que no perfodo 2000 — 2003, 0 prego doo
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4 empy €58, a realizacio de um programa de colocagiio de ADR? na Bolsa de Valores de Nov:

York, a NYSE, 0 que gerou mudangas importantes em termos de governanga corporativa, ao

f‘ Passo ¢y, a empresa passou a se esforgar mais no sentido da divulgagdo de informagdes e
ransparf“:ncia de suas atividades. Ao mesmo tempo, o valor de cotagdo das agdes da BVN vem
apresentando aumento ao longo dos tiltimos anos, como pode ser observado no Grifico 5.8,

Em agosto de 1998, as agies da BVN tiveram a menor cotagdo dos tiltimos anos (USS$ 7,72),

"3 logg voltou a subir. Em janeiro de 1998, as acdes BVN eram cotadas a US$ 11,65 e em

oo de 2005 a Us$ 21,27, ou seja, um aumento de 83%.

0 - a 2005
Grifico 5.8 - Evolugiio da Cotagiio das Agoes da Buenaventura — 1998 a
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R On,
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) elaborawo prépria a partir de dados fornecidos pelo websife: finance.y
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- ean ] ipts (ADR) sdo rec e emis ‘ r
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o o u ialos v mer ot nterno e no externo. Isso acontec gndo e bastant utlzads or

compm_tar $ou titulos no merczido n empresa necessita. Esta Yem s T dores estrangeiros ¢, 10

8rang e'no tamanho da captagio que ;ue e e veiar 0 m;%rgj)

: Presas latino-americanas, e |

o ®Mpo, aumentar sua capitagdo de recursos externos (Brant

T;,q
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N zntcresses dos
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hol
ders e com d manutengdo de sud
N . yo
este sentido, @ empresa VeI essamento metaltrgico em
e Jiminuir 05 custos

Uch
uccha o
cua para produzif mais de
ento metalﬁrgico em

i::::ﬁo para US$ 3 PO7 onga. Vem melhorando tambe

o U ;)alpara produzir 200 mil ongas ¢ ©

focalizada 50 por onga com a nov
na exploragdo continud de reserva

a proteqﬁo ambiental.

be
m Com
o na melhoria das operagdes ¢ dos padroes'de

5,5 1
ESTRATEGIAS COMPETITIVAS

§.5.1
.1 ~ Evolugio das Vendas

longo dO Grifico 59 apresentd a evoluga® das qua.nt dades vendxdz; Ciz ; apresemam o

fax os anos 2001 — 2004 Neste periodo; pantid oV j

a de crescimento de 61%, P assando jlhdes ongas © 998, pard 356 milhoes de

ongas em 2004. Ao mesmo rempo; 35 endas & prata © tamb presemamm

elevaggo, como deve SET veriﬁcado na Tab a 5.2 quan dades vendidas de prata ¢
te MES eriodos © yendas d

chu
mbo
aumentaram, respectivamente,

Zinc
o diminus
diminuiram 1,6%-




uenaventura - 195

C a 7 . ~
pitulo V — Mineracdo no Peru 0 Caso da Compafiia de Minas B

a Buenaventura, 2001 -

ades Vendidas de Ouro d
2004

Grifi
ico 5.9 - Evolugiio das Quantid

MilhGes de Ongas

2002

2001

FOnte
 Relnras
elatério Anual BYN, 2001 - 2004.

ura-— 2001 a 2004

sda Buenavent

T: .
abela 5.2 - Evolugiio das Vendas Fisica

/——_‘—-— V-\ri 1§10 %

Ariagd (]
m;_ 2001 2002 2003 2004 2001 - 2004
‘\_-— /"'
L — 13.642.714 www 4,3%
Zinggrs— 2859 | 2278l F_,E‘,"_Oig——' 29010 ?Zj
- 933 52.539 -1,6%
% Em Ongas, 53413 52433 ___.5—0-9—""""—"'"
on g nf{l:ldas métricas,
atorio Financeiro BVN, 2003 € 2004.
ercado

5.5.1
1.2 3
Evolucdo de Participagio de M

e mercado equivale a

artxmpa(;aO d
o ranking das

i apresentado
a BVN ocupa @ sexta posi¢do, 0
9% em 2000, como pode
produgfio de

uma empres
Justria. NO
2005 Atualmente,
e 5%, contra 4,3
ider mundial na

@)
part market-share de
ICipacsy
maig Pagdo da empresa em relagéo @ in
res
produtoras de ouro do mundo €

Que
bode
ria ser representado por uma paftlm
para(;ao,
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provado no Gréfico 5.10. Em co™
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a 26,9% em

Ouro
» Possui
, NOS di : . s
as de hoje, uma participagdo de 21,5% no mercado, contr

2000.

ode Mercado da Buenaventura, 2002 - 2005

—

Grafic
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onte: efap O\NJrO do mundo (CR-10)
ragdo propria a partir de da
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), .3 - E
vV & 2ol
oluciio de Investimentos em pesquisa Geologic?t

presa de mineragdo

itais para uma em
do. Tendo

alor de merca

pesquisa geold
m exploragio

antir O cresci
o de pesquisa

Os i :
dar o S Investimentos em
Ontinuyj
uid £ A
ade em seus negocios € &
geologica €

ament
om potencial de

isto
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ente, a BVN conta com UM depart

Min
Cral
, ond . .
e & realizado, permanentemente, e
s0s, passa-s€

q de projetos ©

®Xpl
Ora({\~
d0. U ) .
ma vez identificado novos recur
m diversas etapas de

Atu
alm
ente .
desenv 1 » @ empresa conta com uma cartelr
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vimento. Diante disso, & empresa yém aumentando; ano a ano, seus investimentos em
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invegy;
mentOS e . i
2004. M pesquisa geoldgica aumentaram 64%,

chegando a US$ 11 milh

40 dos Investimentos em Pesquisa Geolégica da Buenaventura,

- 2004
\ US$ milhdes
Resqui 0 2002 2003 2004
OW [ 2000 | 2001 ] | |

o VAR o [ 67 | 68 | 51 ] 108 [ 110
/ Onte; el ora&‘;o o e”C_ontrado dados referentes aos investimentos totais da BVN.
PrOpria a partir de dados fornecidos pelo questionério.

| - Em g0,
m”hﬁes
Barric

>

planejoll in

» 05 investimentos totais realizados pela empresa totalizaram US$ 17
> Sendg q

ue US$ 6,4 milhdes foram investidos pelos sécios da empresa (Newmon
Outhern Peru, Meridian Golg e Hochschild). No perfodo 2000 - 2005, BV}

Vestimentog ng ordem dos US$ 978 milhdes em diversos projetos.

O obias: . ie
aqu; Objetivo desg segdo € o de destacar a entrada e saida da empresa em novos projetos.
! qulSiQﬁo 0

jori rma
e U venda de empresas por parte da BVN ocorreram, em sua maioria, sob a form:
"MPrafyeng

4 de Participagdo aciondria. No inicio da década de noventa, o Estado peruano
Do, Mma pal’ticipagéo aciondria na BVN. Esta participagdo foi vendida, como parte do
€sg

Binpyg. - PiValizagi, por USS 1,5 milhdo. Em 1995, a BVN vendeu sua partiipagdo m
preSa ? ?

my mera Iscayoryz .. para a Glencore, Em 1996, a BVN comprou da Cyprus-
% 9,179,
4 (¥

ment
N icipaga no ano 2000, a empresa
iy, ¥ participagao na Yanacocha, entretanto, somente )

ou iti ' i articipagio de
/ B S0, deﬁmtl"amente seu acordo com a Newmont ¢ BRGM ratificando sua participag

Mina Yanacocha e Cedimin. 1
| dog . 0 Quadro 5.5 apresenta um resumo da participagio patrimonial da BVN, 2.10' onf,o
/ ey oS 2001 - 2004. Como pode ser constatado, em 2002 a BVN diminuiu sua participagio
¢ 10n £, 4 ) ,
muhwana fa IHVersioneS Colquijirca, de 59,66% para 59,02%, por um valor de US$ 90,22
ocs. : ticipacdo aciondria na
sup L margo de 2002, o Companhia transferiu 100% de sua participag

2 Mineri, Huallanca S.A.C. para a Compaiifa BHL-Pert por USS$ 2 milhGes, mas em

da Minera Cerro Verde ¢ adquiriu 100% da Cedimin. No mesmo ano, a BVN

Sidjgy
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ua participac;ﬁo para 59,9%. Em

0% de sua partlmpag:ao na Minera Yanaquihua
4 uma fusdo entre duas

Em 2003 ocorr®
ida pela Cedimin.

dizer que & BVN

2003
a empre
sa ~
recomprou agoes da empresa aumentando S

abri
bor IS(;;OZ a empresa vendeu 2 terceiros 10
Subsididrias da“}:\ligo o serem pagos até 2007.
,em que a Minera Shila foi absorvl
rrentes, pode-s€
8,04% da peruan
men-

s transagoes resv

adquiriu apenas

Em
termos de aquisigdes de conco
85, ¢ 59,9%

4 Inminsul, em 19
se a reestmtumqao

dll'ls
<l em r
a pe presas em toda sua histéria: comprov 7
Tuan
a Inv. Colquijirca, em 1999. As demai

patyy
monial
em :
> sua maioria entre sub51d1ar1as da propna empresa
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Quadro 5.5 - Participa¢do Patriminial da Buenaventura — 2001 a 2004
Subsididrias 2001 2002 2003 2004
Direta | Indireta | Direta | Indireta | Direta | Indireta | Direta | Indireta Atividade Econdmica
Y% % % % % % % %
Buenaventura Ingenicros S.A 100 } 100 } 100 ) 100 } Presta servicos de acessoria e engenharia, relacionados com a
& o industria de mineragéo.

Mantém investimentos em S.M.R.L.Chaupiloma de Cajamarca,

Cedimin S.A.C. - 100 - 100 44 .83 55,2 44 .83 50,17 [Minas Conga S.R.L.e em outras empresas filiadas dedicadas 2
atividade de mineragio.

Compaiia Minera Condesa S.A. 100 \ ) 100 \ ) J 99.99 } 99.99 Mantém investimentos em Buenaventura, Yanacocha e em outras

P o > ’ empresas filiadas dedicadas 2 atividade de mineracio.

Extragfio, concentragfio e comercializagdo de minerais polimetalicos,

Compaiiia Minera Colquirrumi S.A. 73,63 - 74 - 73.63 - 90 - principalmente zinco e chumbo. Atualmente se dedica a venda de
energia elétrica.

CSlcglsorcm Energético de Huancavelica \ 99,99 \ 0,01 \ 99,99 \ 0,01 \ 99,99l 0,01 \ 99,99 \ 0,01 Fornece energia elétrica a empresas de mineragéo

Contacto Corredores de Seguros S.A. _ 100 V } 100 \ _ \ 99.99 \ ) 99.99 Colocagiio de contratos de seguros e prestacio de servigos

i ’ ’ administrativos ¢ técnicos em assuntos de seguros

Extraggo, concentragfio e comercializa¢fo de minerais polimetalicos,

Inversiones Colquijirca S.A. 59,66 - 5902 1. - 59,90 - 59,90 - principalmente zinco e chumbo, por meio da subsidiaria Sociedad
Minera El Brocal S.A.

. . . Extraggo, trag ializaca dos,
Inversiones Mineras del Sur S.A. [ 7s0e | - [mser] - lmsee| - |omes| . [Pt concemtigioccomerciaizagio de concenirados
Metalirgica Los Volcanes S.A. {100 | - 1 100 | - {100 | - 1 100 | - | Tratamento de minerais ¢ concentrados.

. Extragido, concentragdo ¢ comercializagfio de minerais polimetalicos,
Minera Paula 49 §.A.C. \ ) \ 31 \ ) \ 31 \ B \ > \ ) \ St J principalmente ouro.
A partir de dezembro de 2000 cedeu & Yanacocha seus direitos para
Minas Conga S.R.L. - 60 - 60 - 60 - 60 a exploragio e exportagiio dos direitos minerais de propriedade da
S.M.R.L. Chaupiloma de Cajamarca.
. . Extragfio, concentragio e comercializagio de concentrados,
Minera Shila S.C.A. \ 50 \ 50 \ 50 \ 50 \ - \ - \ - \ - Jprinci@lmcnte ouro.
. 10 Extra¢do, concentragfio ¢ comercializagdo de minerais polimetalicos,
Minera Huallanca S.A. B 0 B B B ) ) principalmente chumbo € zinco.
. . Extragdo, concentragfio e comercializagdo de minerais polimetalicos,
Minera Yanaquihua S.A.C. - 100 - - - - - - principalmente ouro.
. Proprietéria dos direitos minerais em exploragdo e exportagdo de
S.M.R.L. Chaupiloma Dos de Cajamarca \ 20 \ 40 \ 20 \ 40 \ 20 \ 40 \ 20 L 40 ‘ Yar?acocha. P
Fonte: Relatérios Anuais BVN, 2002 e 2004.
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5,5 2
,f “~Es ;
| TRATEGIAS CORPORATIVAS

AS e ,
Stratéo; . . .
81as de diversificagio da Buenaventura serdio abordadas por meio de por

0, 0 h ,
IStoer . . - .
0 da d1vers1ﬁca<;ao (entrada e saida de negécios), o tipo predominante

iver.:
CISificn s
acdo, diverq:
IV ~ » I A . - ~ .
gray g, ive if- ersificagdo produtiva e geogréfica, a relevancia da integragfio vertical e
rSificacs
© dive, o cagdo (HHI) da empresa. O Quadro 5.6 apresenta um resumo das estratégi
Stlicacy
a I . 4 3
£90 da BVN. Novamente, é importante ressaltar que s6 se considera com

iVer .
SIﬁCa ~
£do P . .
Qua) g > 48 atividades em que a empresa atua desconsiderando seu negocio principal
Ja, ae ~
Aluacg, d Xploragdo de metais preciosos. Neste sentido, pode-se dizer que a drea d
anB . o L \
Uenaventury ¢ pouco diversificada, principalmente se comparado & CVRD e

COde]
€0, a
% Passo em que a CVRD possui 35 atividades diversificadas, a Codelco quinze e a

Uena

ven
fra apenas quatro,

Quadro 5.6 - Estratégia de Diversificagio da Buenaventura

o Tipo Predominante
/ Localizagio / de Diversificagiio

Neggin:
Bocio Atividade Econ6mica

Desde 1977, presta servigos de
acessoria e engenharia, relacionados Peru Concéntrica
com a industria de mineragdo,
/ Desde 1983, fornece energia elétrica a
empresas de mineragdo,
acty Correg Colocaggo de contratos de seguros e -
S.A, ores de prestagdo de servigos administrativos € Peru
técnicos em assuntos de seguras na

Bye
Nay
(BISA) CNturg Ingenicros 5.4

/ Peru / Concéntrica

Concéntrica

mineragio,
anes / Tratamento de minerais e / Peru / Concéntrica

concentrados.

FOnte

7
or ¢80 propria,

ot

2ng fermos da produgéo de substancias minetais, a BVN produz ouro, prata, chumbo e
0, .
© acordo com questiondrio respondido pela empresa, a companhia busca

Con
Stant, Ca
“Mente aumentar seu grau de diversificag@o por meio do aumento da participagdo na

pl‘od
Ugg . ~
0 de metais basicos em sua carteira. Além disso, 0s novos projetos em andamento sido

todo

By § pary 4 exploragiio de ouro. J4 em termos de ‘negécios, as atividades diversificadas da

mdust::tringem-se a uma empresa que lhe presta servigos de engenharia relacionados com a

SegUrO de Mineragfo, uma empresa transmissora de energia elétrica, uma corretora de
® Que Ihe presta servigos administrativos € colocagdo de contratos e outra empresa

h)et
ahjr .
§lca de tratamento de minerais € concentrados.
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