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RESUMO

As principais reservas e a producdo de minério de ferro para o mercado
internacional se encontram concentrados em um numero reduzido de paises e
empresas. Este reduzido nimero de paises participantes e uma demanda de
minério de ferro dependente da industria siderargica chinesa, compde o cenario
atual. A analise macroeconémica do mercado é fundamental para o
planejamento das politicas de investimento, producédo e de crescimento dos
grupos empresariais participantes, além disso, os governos dos paises
produtores precisam dessa avaliagdo para a articulagcao de propostas e politicas
para o desenvolvimento da atividade mineraria, visto que essa tem alta

participacdo nas receitas desses paises.

Palavras-chave: minério de ferro, mercado, producéo



ABSTRACT

The main reserves and the production of iron ore for international Market are
concentrated in few countries and companies. These few players and the iron
ore demand dependent of the Chinese steel industry constitute the current
international scenario. An economic analysis of the Market is necessary to
companies’ investment, production and growth planning. Beyond that,
government of these countries need this analysis to articulate and propose
policies to develop and grow mining activity due to the high participation on
revenue of this activity.

Key-words: iron ore, market, production
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1 INTRODUCAO

O ferro é o quarto elemento mais comum na crosta terrestre, esta presente em
diversas classes minerais, entretanto s6 € economicamente viavel a extracdo de
oxidos de ferro para producédo. Os principais produtores mundiais sdo Australia,
Brasil e China, os dois primeiros focados principalmente no fornecimento para o
mercado internacional e a China produz, principalmente, para o abastecimento

da industria siderurgica local (Carvalho, Silva, Rocio & Moszkowicz, 2014).

O principal uso e a principal demanda para o minério de ferro € a producéo de
aco, portanto a demanda de minério de ferro tem uma relacdo estreita com a
demanda mundial por aco bruto. A China € o principal consumidor de minério de
ferro, em grande parte devido a ser a maior produtora de aco. A China produz

aproximadamente a metade de todo a¢o bruto mundial (USGS, 2017).

Até 2009, o sistema de precos utilizados para o minério de ferro era 0 comum as
outras commodities, onde os estes eram determinados dependendo dos valores
dos contratos fechados pelas maiores produtoras. Entretanto, apos a crise
econbmica de 2008 o sistema utilizado foi alterado, devido as pressfes

econOmicas provenientes das repercussodes dessa crise (Silva, 2014).

O mercado transoceanico de minério de ferro corresponde a todo minério de
ferro que é comercializado através de vias maritimas mundialmente (Silva,
2014), os principais participantes desse mercado hoje sao Australia e Brasil, que
levam sua producéo para a China, o principal consumidor. A grande diferenca
de distancia entre Brasil e China, comparando-se a distancia entre Austrélia e
China é um dos principais fatores dentro desse mercado (Comtois & Slack,
2016).

O mercado internacional de minério de ferro recente é caracterizado pelo ganho
de participacdo de mercado pelas quatro maiores produtoras e pelo esforgo
continuo de diminuicdo de custo de producédo (Price, 2014). A atual conjuntura
do mercado, e as questdes financeiras ligadas as dividas ativas das empresas
participantes além de caracterizarem a situagdo atual, moldam as previsdes

futuras para o mercado de minério de ferro.



Com a previsdo de demanda por minério de ferro estavel no futuro proximo, a
tendéncia que existe é uma concentracdo ainda maior do mercado pelos maiores
produtores, com a expulsdo de pequenos produtores ou produtores de minério

de ferro com teores mais baixos.



2 OBJETIVO E RELEVANCIA

Apresentar a atual conjuntura da producdo e reservas de minério de ferro e
analisar o mercado internacional, além de apresentar perspectivas do futuro

préximo para este mercado.

A visdo macroecondmica é essencial para a definicdo das politicas de
investimento, producao e de crescimento dos grupos empresariais participantes.
A partir do entendimento do segmento é possivel tomar melhores decisdes
baseadas nas perspectivas futuras do mercado.



3 METODOLOGIA

Um estudo de revisao bibliografica foi feito sobre a atual conjuntura do mercado
internacional de minério de ferro, foram utilizados artigos cientificos, analises
financeiras, comunicados a imprensa, trabalhos estatisticos e noticias. A busca
bibliografica foi realizada entre maio de 2017 e julho de 2017, os artigos

selecionados para analise foram publicados entre 2000 e 2017.

Foram levados em consideracdo indices de producéo dos diferentes paises, as
reservas, a demanda e a oferta do minério de ferro. Em relac&o aos participantes
do mercado foram analisadas as vantagens e desvantagens em relacdo aos
outros participantes, a estratégia adotada no atual mercado e as estratégias

futuras.

O desenvolvimento do trabalho ocorreu devido a escassez de trabalhos sobre o
referido tema com dados recentes do mercado, e devido a grande variabilidade

do mercado econdmico internacional este se faz necessario.



4 DESENVOLVIMENTO

4.1 O minério de Ferro

O ferro é o quarto elemento mais abundante da crosta terrestre, podendo ser
encontrado em diferentes minerais portadores. O ferro esta presente em oxidos,
carbonatos, sulfetos e silicatos. Entretanto, atualmente, é economicamente
vidvel apenas a extracao de 6xidos de ferro para a producéo de minério de ferro.
Os dois minerais mais importantes em relacdo a extracdo de ferro sdo a
magnetita e hematita, com conteaddo de ferro de 72,4% e 69,9%,

respectivamente (Carvalho et al, 2014).

Os principais depésitos de ferro economicamente viaveis atualmente sao
sedimentares acamadados, estes que constituem os BIF’'s, “banded iron
formations”, que sado formagdes que intercalam finas camadas de silica e
minerais ricos em ferro, comumente, hematita, magnetita e pequenas porgdes
de carbonatos e silicatos (Klein, 2005). Com continuos processos de
metamorfismo e diagénese, o ferro presente nessas formacdes foi concentrado,
a teores meédios entre 20% e 55%, e a resisténcia fisica da rocha diminuida,
devido a processos superficiais, facilitando a producéo (Carvalho et al, 2014). Os
minérios de ferro sdo comercialmente denominados hematita, itabirito e canga,
com teores de ferro diminuindo nessa ordem, sendo a hematita mais rica e a

canga mais pobre e compacta (Carvalho et al, 2014).

No Brasil existem duas regides principais na producdo de minério de ferro, o
Quadrilatero Ferrifero e a Provincia Mineral de Carajas. Em ambas os depositos
sdo majoritariamente constituidos de itabiritos, que sédo formacdes de ferro
bandadas e hematitos formados devido a intemperizagdo e laterizacdo das
formacdes ferriferas. Na Provincia Mineral de Carajas ha ainda a presenca de

jaspelitos ricos em ferro (Rosiére & Chemale, 2000); (Rosa, 2015).

Na Australia, a producéo de minério de ferro esta baseada na regiao de Pilbara,
na Western Australia. O minério granulado e a proximidade do territério chinés
sao importantes vantagens competitivas das reservas australianas (Cantisano,
2012).



A China é o terceiro maior produtor (USGS, 2017) e o maior consumidor de
minério de ferro do mundo (UNCTAD, 2016), apesar da grande producédo
chinesa, devido a grande necessidade de aco, praticamente todo o minério de
ferro produzido € consumido internamente, e ainda assim, é o maior importador
de ferro mundial (Franck, Coronel, Silva & Silva, 2015); (Popescu, Nica,
Nicolaescu & Lazaroiu, 2016).

4.2 Reservas e Producao

Australia, Brasil e China sdo os maiores produtores mundiais de minério de ferro.
Juntos produziram 70% de todo o minério de ferro produzido no mundo em 2015
como € possivel observar na Tabela 1 (USGS, 2017). Também ¢é possivel
observar que Austrdlia, Brasil e RuUssia possuem as maiores reservas com
relativo alto teor de ferro contido em 2015. A China possui uma reserva
expressiva, entretanto, com um baixo teor de ferro contido (USGS, 2017).

Produgao mundial de minério de ferro

ROM Ferro Contido Reservas

2015 2016° 2015 2016° ROM Ferro Contido

United States 46 41 29 26 3,000 790
Australia 817 825 486 491 52,000 23,000
Brazil 397 391 257 254 23,000 12,000
Canada 46 48 28 29 6,000 2,300
China® 375 353 232 219 21,000 7,200
India 156 160 96 98 8,100 5,200
Iran 27 26 13 1 2,700 1,500
Kazakhstan 21 21 12 12 2,500 900
Russia 101 100 61 60 25,000 14,000
South Africa 73 60 46 38 1,200 770
Sweden 25 25 15 15 _3.500 2,200
Ukraine 67 58 40 35 ’6,500 2,300
Other countries 132 120 82 75 18.000 9,500
World total (rounded) 2,280 2,230 1,400 1,360 170,000 82,000

Tabela 1: Producdo Mundial de Ferro 2015 e estimativa para 2016 / Reservas Mundiais em
2015 - Valores em Mt
Fonte: USGS, 2017

E importante notar, também na Tabela 1, a producéo indiana. A india produziu
156 milhdes de toneladas em 2015, fato que torna o pais o quarto maior produtor
mundial neste ano. Apesar da grande producdo, a india tem uma producéo

voltada para o desenvolvimento do seu mercado interno. A forte industria de aco



indiana tem uma grande vantagem competitiva com a disponibilidade de minério
de ferro e mao de obra barata. Sendo apenas o excedente exportado,
principalmente para a China, devido as politicas do pais com objetivo do

desenvolvimento do mercado interno. (IBEF, 2017); (Thorstensen, 2011).

A China foi o terceiro maior produtor mundial de minério de ferro em 2015
(USGS, 2017). Apesar da grande producdo e de uma reserva consideravel, o
teor do minério de ferro chinés € muito baixo, o que torna o custo do minério alto.
Com a queda de preco do minério de ferro a producdo com custos mais altos
torna-se inviavel. A Figura 1 representa o comportamento da producédo e
importacdes chinesas entre 2006 e 2015. E possivel constatar uma tendéncia de
reducdo de producdo e um aumento significativo na importacdo de minério de
ferro. O indice de autossuficiéncia chinés em 2006 estava acima dos 50%, ou
seja, a China importava pouco menos de 50% do minério de ferro que
necessitava. Por outro lado, em 2015 esse indice estava um pouco acima dos
10% (UNCTAD, 2016), o que demonstra a tendéncia chinesa de diminuicdo da
producdo, enfatizando as minas com maior teor, e minério de melhor qualidade,
além de um aumento das importacdes devido a um menor prego e ao recorrente
esforco das grandes produtoras de minério de ferro na diminuicdo do custo de

producao (Price, 2014).

Minério de Ferro produzido e importado na China (62% Fe)
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Figura 1: Producéo, importacdes e indice de autossuficiéncia de minério de ferro da China
entre 2006 e 2015
Fonte: UNCTAD, 2016



Na Tabela 2 abaixo esta o ranking das maiores produtoras de minério de ferro
em 2015. As 5 maiores empresas produtoras foram responsaveis por quase 55%
de todo o minério de ferro produzido no mundo em 2015 (UNCTAD, 2016).

Rank Producéo
2015 Empresa Pais M)

1 Vale Brazil 361

2 BHP Billitan Australia 2738

3 RioTinto United Kingdom 2633

4 Fortescue Metals Group Australia 160.5

5  ArcelorMittal United Kingdom 61

Tabela 2: Lideres na producédo de minério de ferro no mundo em 2015
Fonte: UNCTAD, 2016

4.3 Demanda

A principal demanda para o minério de ferro € a producao de aco. Mais de 90%
da sua producao tem como destino a fabricacdo de ferro reduzido e acgo bruto
(Carvalho et al, 2014). A China é o maior produtor mundial de aco e, portanto, o
maior consumidor de minério de ferro. Como € possivel observar na Figura 2, a

China produz aproximadamente a metade de todo ago bruto fabricado no mundo
(World Steel Association, 2017).
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Figura 2: Producdo Mundial de Aco Bruto entre setembro de 2015 e fevereiro de 2017

Fonte: World Steel Association, 2017



Com uma relacéo estreita entre producéo de aco e consumo de minério de ferro,
a demanda pelo minério de ferro segue a demanda mundial por aco bruto. A
demanda de aco bruto caiu 0.3% até 2017 comparado aos valores de 2014,
entretanto essa demanda vem aumentando desde meados de 2015, como é

possivel observar na Figura 3 abaixo (Szewczyk, 2017).

Evolucao da demanda por aco
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Figura 3: Demanda Mundial de A¢o Bruto 1950-2015
Fonte: Szewczyk, 2017

Com uma previsao de demanda por aco bruto estavel para os proximos anos
(Szewczyk, 2017) e com a diminuicdo da producdo de minério de ferro chinés
(UNCTAD, 2016), a previsao é de aumento da demanda para minérios de ferro
australiano e brasileiro, visto que as maiores mineradoras desses paises (Vale,
BHP, Rio Tinto e Fortescue) vém continuamente aumentando sua participacao
no mercado através da diminuicdo dos custos de produgcdo e aumentos de
producdo acima da demanda atual (UNCTAD, 2016). Entretanto, acoes
antidumping americanas e europeias em relacdo ao a¢o chinés podem levar a
uma diminuicdo da producdo e, portanto, a uma diminuicdo da demanda de
minério de ferro em 2017 (Forbes, 2017).
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4.4 Cronologia de Variacao de Preco

O preco do minério de ferro até 2009 era estipulado pelo sistema padrdo de
determinacdo de precos de commodities, o benchmark, os precos sao
determinados anualmente pelo primeiro contrato fechado por uma das trés
principais produtoras da commaodity (Silva, 2014); (ETF, 2012). Apés a crise
financeira de 2008, houve a mudanga para uma determinacao de pre¢os spot,
onde o preco do minério de ferro passou a ser determinado através da coletanea
de precos diarias no mercado, ou seja, benchmark index, e os contratos futuros
fechados no dia (Silva, 2014); (Market Index, 2017). E interessante notar a
diferenga nos precos do minério de ferro na Figura 4 abaixo. Até 2009, os precos
se mantinham os mesmos durante todo o ano, ou seja, determinacéo de precos
padrdo, o benchmark, e a partir de 2009, os precos oscilam durante todo o ano

devido a mudanca do sistema para a determinagéo dos precos spot.

De 1980 a 2002, os precos observados para o minério de ferro oscilavam numa
tendéncia de precos constantes (Pereira, 2012), isto é, houveram diversas
variacbes de precos durante esse periodo, que eram relevantes naquele
momento, entretanto, comparando-se com as variagcdes de preco apls esse
periodo, estas se tornam menos significativas, como é possivel observar na

Figura 4 abaixo.

Cotacao Minério de Ferro (62% Fe)

P s S

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Iron Ore 62% Fe (CFR China)

Figura 4: Cotac&@o minério de ferro 1980 — 2017
Fonte: Market Index, 2017
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A partir de 2002, com a expansao acelerada da economia chinesa, devido a
liberalizacdo dos precos e do comércio exterior (Nonnenberg, 2010), os precos
do minério de ferro subiram sistematicamente. Para sustentar o enorme
crescimento econdmico, a China demandava uma quantidade de minério de
cada vez maior (Franck et al, 2015), como consequéncia houve um aumento
expressivo no preco do minério de ferro, este que foi de US$12,68 em janeiro de
2002, para US$60.80 em novembro de 2008.

Apos a crise financeira de 2008, acreditava-se que o preco do minério de ferro
iria cair de forma agressiva devido a reducao das importacdes chinesas (Franck
et al, 2015). Entretanto, os precos do minério de ferro cairam somente até abril
de 2009, quando alcancou o valor de US$59.78. E apds esse momento, 0 preco
do minério de ferro voltou a subir e alcancou o valor maximo de US$187.18 em
fevereiro de 2011. Apesar da queda das exportacdes brasileiras e a estabilidade
das exportacOes australianas em 2009, a crise financeira acabou se mostrando
apenas como um contratempo no mercado de minério de ferro, este que
melhorou desde entédo para alcancar o valor maximo por tonelada no comeco de

2011 e aumentos significativos de producéo e exportacdo (OECD, 2012).

Depois de alcancar o valor maximo de quase US$190 por tonelada em 2011, o
preco caiu continuamente, entretanto com varia¢cdes durante o periodo, até
2015, onde alcancou o menor valor desde 2007, US$39.60. Nesse ponto, o valor
da tonelada de minério de ferro se aproximava dos valores de custo das quatro
maiores produtoras, que eram estimados em US$29 (BHP), US$30 (Rio Tinto),
US34$ (Vale) e US40$ (Fortescue) (Ng & Stringer, 2015). Com valores dessa
magnitude para a tonelada de minério de ferro, os produtores secundarios do
mercado mundial perderam espaco e diminuiram a producdo. As quatro maiores,
Vale, BHB, Rio Tinto e Fortescue adotaram uma estratégia de reducédo de custos
para enfrentar a queda do valor de minério de ferro que se acentuou desde
meados de 2013 (Price, 2014).

ApoOs a desvalorizacdo que levou o valor do minério de ferro proximo ao preco

de custo praticado pelas grandes produtoras mundiais, inimeros produtores de
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menor porte sairam do cenario internacional (Ng & Stringer, 2015); (Price, 2014).
Assim, as quatro grandes aumentaram de maneira significativa suas
participacbes de mercado. Na Figura 5 abaixo, € possivel observar como a
producdo chinesa de alto custo e producdes menores de outros paises
diminuiram ou desapareceram, e as quatro grandes aumentaram de maneira

expressiva sua participacdo de mercado.

Importagoes chinesas de minério de ferro

150
China Domestic Concentrate
Australia
Brazil
Indla
South Africa
100 4 Other
US$
50 -
Rio Tinto Fortescue L
Pilbara
0 : L T

0 100 200 300 400 500 600 700 800 900 1,000 1,100 1,200
Cumulative Mt (wet, as delivered)

Figura 5: Fornecedores de minério de ferro da China em 2012 (Posterior) e 2015
(Anterior)

Fonte: Fortescue, 2015

Com a diminuicdo do crescimento da producdo mundial de minério de ferro
devido a reducéo de produtores de menor porte, e a diminuicdo dos custos das
principais produtoras, estas ganharam um controle ainda maior do mercado
mundial. O valor do minério de ferro voltou a subir a alcancou em valor de
US$88.80 em fevereiro de 2017 (Forbes, 2017).

4.5 Mercado Transoceanico

O mercado transoceanico corresponde a todo o minério de ferro que é

transportado em navios através de vias oceanicas para entrega de produto para
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o comprador (Silva, 2014). Em 2015, o total de minério de ferro comercializado
através desse mercado atingiu 1360 milhdes de toneladas (UNCTAD, 2016).

No mercado transoceéanico, um dos principais custos que deve ser considerado
€ o valor do frete do minério de ferro do pais produtor para o pais importador
(Comtois & Slack, 2016). Nesse quesito os produtores australianos garantem
uma vantagem em relacéo a Vale, isto porque a distancia entre Brasil e China &
em torno de trés vezes maior que a distancia entre Australia e China. Em
novembro 2014, o custo do transporte de uma tonelada de minério de ferro do
Brasil para a China custava US$25, enquanto o custo de uma mesma tonelada
da Australia para a China custava US$10. Entretanto, depois desse periodo os
precos de fretes transoceénicos comecaram a diminuir devido a queda do valor
do bunker fuel, um tipo de 6leo combustivel utilizados por navios cargueiros
(Gilroy, 2015). Aliado a diminui¢éo do preco do combustivel utilizado em navios
cargueiros, a Vale havia feito grandes investimentos em infraestrutura de
transporte, e passou a utilizar o Valemax, um navio cargueiro com capacidade
para transportar 400 mil toneladas de minério de ferro. O Valemax tem uma
capacidade 2.3 vezes maior que um navio Capesize, que Sao 0S navios
cargueiros utilizados por companhias como BHP, Rio Tinto e Fortescue
(Chetwynd, 2016); (Gilroy, 2014). Outro grande investimento no setor de
infraestrutura de transporte realizado pela Vale foi a implementacdo de um centro
de distribuicdo na Malasia, onde o blend do minério é feito, devido a essa
implementacéo, o minério fica armazenado ja no continente asiatico e, portanto,
o tempo de entrega para novos contratos € reduzido, o que traz beneficios
durante as negociacdes (Vale, 2017). Com a diminui¢céo do preco do combustivel
e o0 investimento da Vale em infraestrutura de transporte, o preco do frete

transoceénico diminuiu, como é possivel observar na Figura 6 abaixo.
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Figura 6: Valor do Frete Brasil-China e Austrélia-China entre janeiro de 2014 e janeiro de 2015
Fonte: Gilroy, 2015

O valor do frete Brasil-China caiu de US$25 em novembro de 2014 para US$10
em janeiro de 2015, uma reducgdo de US$15, enquanto o frete Austrélia-China
foi de US$10 para US$4, uma reducdo de US$6. Com essas reducdes, a
diferenca entre o preco dos fretes Brasil-China e Australia-China caiu de US$15
para US$6 (Gilroy, 2015). Com essa expressiva reducdo na diferenca entre os
valores de frete entre Brasil-China e Australia-China € possivel concluir que a
Vale se torna ainda mais competitiva no mercado transoceanico de minério de

ferro.

4.6 Mercado Recente

O atual mercado internacional de minério de ferro se mostra cada vez mais sob
o controle das maiores produtoras: Vale, BHP, Rio Tinto e Fortescue. A
estabilidade da demanda por aco mantém o preco do minério de ferro num

patamar onde companhias com maiores custos de produ¢&do ou com minérios de
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menor qualidade ndo conseguem competir e, portanto, sdo excluidos da

producédo para o mercado transoceanico.

As quatro grandes produtoras aumentaram significantemente seu controle do
mercado internacional com a continua diminuigdo de producdo das empresas
com altos custos, ou até a extingdo da producao (Ng & Stringer, 2015); (Price,
2014). Alem disso, a inversao da politica chinesa, de investimento na producao
para uma focada na importacéo levou a um ganho na participacdo de mercado
significativo pelo “big 4” (UNCTAD, 2016).

Apesar do aumento da participacdo de mercado e um menor numero de
concorrentes no cenario internacional, o baixo preco do minério de ferro mantém
as margens dessas companhias muito apertadas. A politica adotada por essas
companhias desde o final de 2013 é a de reducéo de custo de producéo (Price,
2014). Ha um esfor¢co muito grande para reduzir o custo de producéao e frete, o
segundo principalmente pela Vale, a maior afetada por este devido a distancia
entre Brasil e China (Gilroy, 2015).

Um ponto de extrema importancia no mercado atual de minério de ferro, € o inicio
da producédo do S11D, complexo mineiro operado pela Vale em Carajas. A mina
S11D, possui um minério de qualidade altissima, com teor de 66,7%, e uma
capacidade produtiva de 90 milhdes de toneladas (Vale, 2016). Além da 6tima
qualidade e grande quantidade de minério, a aplicacdo de um sistema truckless,
ou seja, transporte de material dentro da mina feito exclusivamente por correias
e britadores moveis, pode levar o custo de producao do minério de ferro no S11D
a US$7 a tonelada, o menor entre todos os produtores (Gilroy, 2016); (Watson,
2016). E possivel observar a diferenca entre o sistema convencional e o sistema

truckless na Figura 7 abaixo.
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Lavra Convencional X Sistema “Truckless” V VALE

Lavra Convencional

CARREGAMENTO

Sistema Truckless
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Figura 7: Comparacéo entre o sistema convencional e o sistema truckless
Fonte: Vale, 2016

A dualidade australiana e brasileira na exportacdo de minério ferro em escala
mundial se consolida cada vez mais com o aumento da producéo, diminui¢do do
custo dessa producdo e com o preco constante do minério de ferro que impede
novos entrantes e expulsa pequenos produtores. Apesar da vantagem
geografica australiana em relacao ao Brasil, o custo de producao extremamente
baixo no S11D pode equilibrar a balanca.

4.7 Perspectivas Futuras

O mercado internacional recente de minério de ferro se mostra cada vez mais
competitivo e mais centralizado pelas quatro maiores produtoras, Vale, BHP, Rio
Tinto e Fortescue. Com grandes esfor¢cos de diminuicdo no custo de producéo e
no transporte, essas se preparam para um mercado futuro onde as margens

sejam ainda menores e, portanto, tornam este mercado impraticavel para
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produtores com custos mais altos, e com minérios de menor qualidade, a ndo
ser por um subito aumento dos precos, que parece pouco provavel até o
momento, devido a uma previsdo de demanda constante por aco e, portanto,

uma previsdo de demanda constante por minério de ferro (Szewczyk, 2017).

As quatro maiores produtoras atualmente fazem um grande esfor¢co para uma
diminuicdo continua no preco de producdo de minério de ferro. Um
comportamento observado principalmente na Vale e na Rio Tinto é o enfoque na
producdo de minério de ferro, com a venda de ativos em outras areas para
arrecadacdo de fundos para a diminuicdo do débito dessas companhias (Gilroy,
2015). Em dezembro de 2016, a Vale anunciou a venda da maioria das
operacbes de fertilizantes para a The Mosaic Company, lider mundial em
producdo e comercializacdo de fosfato e potassio concentrados, com excecao
das operagbes em Cubatdo em Sao Paulo, que a Vale tem a intencdo de
negociar em 2017. O valor arrecadado com a venda foi de US$2,5 bilhdes (Vale,
2016). Ja a Rio Tinto negociou em novembro de 2016, a venda da operacao em
Lochaber, na Escécia, por US$400 milhdes, para a SIMEC, grupo metallrgico
mexicano. Ha ainda a intencéo de vendas de ativos no valor de US$1,3 bilhdes
em 2017 (Rio Tinto, 2016); (Forbes, 2017). A venda de ativos por essas
companhias além de demonstrar a intencdo de foco na producédo de minério de
ferro, demonstra também a necessidade de capital, visto que os débitos dos
investimentos feitos pela Vale comecaram a ser pagos em 2016, e a Rio Tinto
busca diminuir seus débitos em US$ 2,5 bilh6es ainda em 2017 (Vale, 2016);
(Rio Tinto, 2017). Portanto, as duas companhias adotam uma politica de venda
de ativos para capitalizacdo e pagamento de débitos. O pagamento de débitos
aumenta o controle de mercado dessas empresas e as torna menos vulneraveis
a oscilagbes no preco do minério de ferro. A Fortescue também adota uma
politica de pagamentos das dividas ativas, entretanto, ndo aposta em uma
politica de venda de ativos, visto que todas as suas operacdes sdo de minério
de ferro. Em marco de 2017, foi anunciado o pagamento de US$ 1 bilhdo, que
representa aproximadamente a metade da divida ativa da companhia até 2019.
(Hoyle, 2017).
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Enquanto Vale e Rio Tinto procuram capitalizar através da venda de ativos para
uma diminuicdo de suas dividas, a BHP, com um capital estruturado e uma
posicdo extremamente forte no mercado, aposta ainda mais na diversificacdo da
sua producao (BHP Billinton, 2017), diversificacdo essa que a torna muito forte
contra eventuais oscilagdes no preco do minério de ferro. A diferenca das
politicas adotadas pela Vale e Rio Tinto em relacdo a BHP se d& devido a
diferenca na estrutura de capital entre elas. Enquanto Vale e Rio Tinto ttm uma
divida ativa consideravel e um capital de investimento baixo, a BHP tem uma
posicdo de mercado forte, um alto capital para investimento e uma producao
muito diversificada, o que muda completamente a politica adotada por essas

companhias.

Dessa maneira, a perspectiva até 2020, no mercado internacional de minério de
ferro é o pagamento das dividas ativas pela Vale, Rio Tinto e Fortescue, para
um fortalecimento na posi¢cao de mercado e um enfoque na producao de minério
de ferro. Vale e Rio Tinto apostam na capitalizacdo através de venda de ativos
de operacdes de outros produtos. A BHP aposta ainda mais na diversificagédo de
suas operacdes para um aumento da sua posicdo de mercado. Com a
perspectiva de um valor oscilatério constante para o minério de ferro, a entrada
de novos produtores globais se torna improvavel, assim como aumento na

participacdo de mercado de pequenos produtores.
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5 CONCLUSAO

O mercado internacional de minério de ferro hoje se mostra estavel, visto que a
demanda por aco também € estavel e tende a continuar assim no futuro proximo.
Com o atual preco do minério de ferro e suas variagdes constantes e oscilatorias
este mercado tende a se centralizar ainda mais nas quatro maiores produtoras
(Vale, BHP, Rio Tinto e Fortescue). Essas que fazem um esfor¢o de reducéo de
custos e, com excecao da BHP, enfocam na producéo de minério de ferro com
uma politica de venda de ativos para a reducdo de seus débitos, assim
melhorando sua posi¢do de mercado e se tornando mais imune as variacdes de

preco.

O inicio da produc¢é&o de minério de ferro no complexo minerario S11D, com custo
de producdo de US$7/tonelada € um ponto importante e que mantém a
competitividade da Vale no mercado transoceanico. Outro ponto que mantem
essa competitividade € o baixo preco do bunker fuel nesse momento, que faz
com que a diferenca no preco do frete entre Brasil-China e Australia-China seja
de apenas US$ 4.

A BHP, que é a maior produtora de minerais no mundo, tem uma posi¢do de
mercado extremamente forte, além de alto capital de investimento e uma divida
ativa baixo, portanto esta preparada para o futuro cenario internacional provavel,
mas também para maiores adversidades inesperadas que venham a acontecer.
Sua alta diversidade na producdo mineral a faz muito equilibrada em situagdes

econdmicas adversas.

Rio Tinto e Fortescue tém dividas ativas menores que a Vale e também buscam
a quitacdo dessas dividas para uma melhor posicdo de mercado. A Rio Tinto,
assim como a Vale, vendeu ativos para a captacdo de capital para esse
pagamento, e tende a continuar com vendas de ativos em 2017. J4 a Fortescue
tem uma producao equilibrada no territorio australiano e busca a ampliagéo de

sua producéao.

O mercado internacional de minério de ferro é altamente dependente do
consumo chinés, e, enquanto esse consumo se mantiver equilibrado, a

tendéncia € um mercado cada vez mais concentrado, além da busca por custos
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de producdo cada vez menores, o que impede novos entrantes e expulsa

produtores menores ou com um custo mais alto.
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