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RESUMO

O presente trabalho estuda as tendéncias futuras para a demanda do ago em todo
mundo e conseqlientemente seu impacto sobre matérias-primas minerais, como o minério
de ferro e o carviio mineral metalurgico.

Para tal, examinou-se a cadeia produtiva do aco bruto, devido a enorme variedade
de agos e complexidade do setor. Descreve o processo tecnologico de fabricagdo do ago
com foco na produgiio integrada, seus principais produtores e consumidores no mundo. Em
seguida, € feita uma andlise dos principais insumos minerais envolvidos na cadeia, em
termos de suas caracteristicas principais, produgfo e consumo em todo o mundo.

Discute-se em seguida a dinimica de mercado dos produtos citados acima,
estudando-se a maneira como eles s3o negociados e como sua demanda pode ser estimada
frente a situagdes econdmicas e relagdes entre o consumidor e o produtor. Uma discusséo
sobre a atual conjuntura econdémica mundial € colocada para situar o leitor dos recentes
acontecimentos, incluindo a crise atual (2008).

A partir dos dados reunidos, prepdem-se trés diferentes cendrios econdémicos e
analisa-se o comportamento da demanda do ago frente a cada um deles. Ela € baseada na
correlagdo da produgdo de ago com sua demanda ¢ com o PIB mundial. As demandas de
carvio mineral metalirgico ¢ minério de ferro sfio estimadas observando-se as tendéncias
do aco e a quantidade necessaria desses insumos para suprir tal produgio/demanda.



ABSTRACT

This piece of work studies the future trends for steel demand in the world and
consequently its impact on raw materials, like iron ore and metallurgic coal.

For that, crude steel production chain is examined, due to the enormous variety of
different steel compositions and the sector’s complexity. It is described the steelmaking
process, with focus in the integrated steelmaking route, and its main producers and
costumers in the world. Following, one analysis of the main raw materials involved in the
whole production chain is made, in terms of its foremost characteristics, production and
consumption in the world.

There is a discussion about those products and materials market’s dynamics and the
way they are trade and how its demands may be estimated according to the economic
situation and relationship between costumer and producer. An explanation of the present
world economic situation is made in order to introduce to the reader the recent events,
including the present world crises (2008).

From the data gathered, three different economic scenarios are proposed and then,
an analysis of the behavior of the steel’s demand is mad for each scenario. It is based on the
correlation of steel production with its demand and the global GDP. The demand for
metallurgical coal and iron ore are estimated in compliance with the steel’s trends and the
amount of those materials needed to supply such production / demand.
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1. Introducio
0O ago ¢ indispensavel em nossas vidas e essencial para o crescimento econdmico.

No atual estagio de desenvolvimento da sociedade, é impossivel imaginar 0 mundo
sem o uso de ferro fundido e ago. A producdo de ago é um forte indicador do estigio de
desenvolvimento econdmico de um pafs. Seu consumo cresce proporcionalmente &
construcio de edificios, execucdio de obras piiblicas, instalagio de meios de comunicacfio e
produgfio de equipamentos.

A industria sidertrgica figura como uma das grandes consumidoras de matérias-
primas minerais e €, portanto, de suma importancia o entendimento das forgas motoras e
estudos sobre o futuro desse setor.

Tendo-os como principais insumos de sua produgdio, o ago guarda uma grande
correlagdo com o minério de ferro e carvio mineral. Tais setores da mineracdo estdo
sempre atentos aos recentes acontecimentos e desdobramentos no mundo da siderurgia.
Assim, um estudo de como ele ira se comportar num futuro préximo € bastante interessante
para os principais produtores dos insumos minerais nele consumidos.

Para compreender como toda a cadeia de sua produgdo se comporta, faz-se
necessdrio primeiro uma pesquisa sobre a tecnologia do ago e a disposi¢fio dos insumos
com ele envolvidos ao redor do globo, desde a lavra das matérias-primas minerais até a
produgdo do ago bruto no processo de refino.

De acordo com esta conjuntura, uma anélise do mercado internacional do aco nos
ajuda a entender como a dindmica deste material se comporta frente aos acontecimentos da
economia mundial como um todo. Para isso, verificam-se os principais produtores ¢
consumidores (“players”) da cadeia siderirgica no mundo e suas relagdes com taxas de
industrializagéio ¢ desenvolvimento mundial, como, por exemplo, o PIB dos paises mais
atuantes no setor,

Ao conhecer a dindmica da cadeia do ago, compreender a conjuntura
macroccondmica vigente e avaliar alguns possiveis cendrios para o futuro é possivel
estimar uma demanda futura para 0 ago e consegiientemente para o minério de ferro e
carvdo mineral.

O presente trabalho ndo tern a pretensfio de prever acontecimentos futuros. Mas sim
estudar a tendéncia da demanda do ago e dos insumos consumidos pelo setor siderirgico
para alguns cenarios distintos nos préximos dez anos.
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2. Producio do Ago

Segundo MOURAOQ, o ago é uma liga metalica constituida basicamente de ferro
com 0,002 a 2,0% de peso em carbono.

O ferro € encontrado abundantemente na crosta terrestre e ocorre fortemente
associado ao oxigénio. J4 o carbono é encontrado de diversas formas. Na siderurgia, o mais
comum ¢ o uso do carvio mineral e em alguns casos o carvio vegetal.

Outros insumos s#o necessarios no processo siderirgico para se produzir ago, como
calcério, sucata, etc. No entanto, neste trabalho, serfio apenas detalhadas as matérias-primas
minerais mais importantes: o minério de ferro e o carvio mineral.

2.1. Processo siderirgico
Existem hoje basicamente dois tipos de rotas de produgio de ago:

A rota das usinas integradas ¢ baseada no uso do alto-forno e no “basic oxygen
furnace” (BOF). Tal rota utiliza matérias-primas como o minério de ferro, carvio, calcério
¢ aco reciclado. Em média, esta rota usa 1725 kg de minério de ferro, 645 kg de carvio, 150
kg de calcario e 138 kg de sucata de ago para produzir uma tonelada de ago bruto. (I1[SI)

A outra rota ¢ a da usina semi-integrada, que baseia sua producio no uso do forno
elétrico a arco, usando essencialmente sucata de ago e/ou ferro-gusa ¢ eletricidade. Em
média, a rota semi-integrada utiliza 1050 kg de sucata de ago, 65 kg de carvio e 43 kg de
calcério para produzir uma tonelada de ago bruto. (I1S])

Em uma usina siderfirgica integrada, existem diversas ctapas, desde as matérias-
primas at¢ o produto final. Podemos citar: a extragfio do ferro de seu minério nos altos-
fornos; a conversdo do ferro-gusa, produto intermedidrio, em ago; o lingotamento do ago
liquido de forma a solidificar em forma conveniente para as operagdes seguintes; e
finalmente, a conformag#io do metal na forma de produto final.

Na rota semi-integrada o processo inicia-se com a fusio da sucata de ago no forno
elétrico a arco, seguindo posteriormente a mesma seqiiéncia da rota integrada.

Existem ainda unidades produtoras chamadas de ndo integradas, que operam apenas
uma fase do processo: redugfio ou laminago. No primeiro caso estdo os produtores de
ferro-gusa, os chamados guseiros, que t8m como caracteristica comum o emprego de
carvo vegetal em altos fornos para redugio do minério. No segundo, estio os
relaminadores, geralmente de placas e tarugos, adquiridos de usinas integradas ou semi-
integradas e os que relaminam material sucatado. No mercado produtor operam ainda
unidades de pequeno porte que se dedicam exclusivamente a produzir aco para
fundi¢des.(IBS)

A [Hustragdo Itraz. um fluxograma simplificado do processo siderirgico:
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llustragdo I: Fluxograma simplificado do processo siderargico. Fonte: IBS

Sera abordado com mais énfase o processo integrado de produgdo de ago, ji que o
escopo deste trabalho ¢ o estudo da relag8io das matérias-primas minerais com a inddstria
siderurgica.

Antes de ser alimentado no alto-forno, o minério de ferro passa por um processo
chamado de sinterizagdo. O carviio mineral por outro processo conhecido como
coqueificacio.

Segundo MOURAO, a sinterizacio & um processo de aglomeragio que utiliza a
fragdo intermediéria do minério de ferro (sinter feed) com granulometria entre 0,1 e 9,5
mm. Nesse processo, um leito de “sinter feed” depositado sobre uma esteira - juntamente
com finos de coque ou carvdo - forma uma camada de até 2 metros de espessura. Tal
mistura é aquecida por uma frente de combustdo, alimentada por ar succionado através da
camada, que percorre da superficie até o fundo da mistura sobre a esteira. Tal processo
resulta em uma ligagéio incipiente produzindo o colamento entre as particulas de minério de
ferro, resultando no que conhecemos como o sinter.

Ja o carvio mineral é enviado & coqueria, onde o processo de coqueificagfio
(destilagdo do carvdo mineral) produz o “coque”, principal agente redutor do processo.

O alto-forno € um reator cilindrico vertical que recebe o sinter de minério de ferro, o
coque ¢ o ar aquecido, produzindo o ferro-gusa (composto essencialmente de ferro e
carbono em solugdio a uma temperatura perto dos 1500°C) e escéria (minerais de ganga do
minério de ferro na forma liquida).

O ferro-gusa € pré-tratado antes de ir para a aciaria, minimizando a presenga de
Silicio, Fésforo ¢ Enxofte, tratamento esse que facilita a producfio de agos de melhor
qualidade. Ja a escoria € aproveitada pela industria cimenteira.



13

Na actaria o ferro-gusa é refinado, obtendo-se o ago. Nessa etapa parte do carbono
contido no gusa é removida juntamente com impurezas.

A maior parte do ago liguido € solidificada em equipamentos de lingotamento
continuo para produzir semi-acabados, lingotes ¢ blocos. Tais pecas sfo produtos
intermediarios e podem, além de processadas na prépria usina, ser vendidas no mercado
nacional ou internacional.

Na laminag¢dio, os semi-acabados, lingotes e blocos, sdo processados por
equipamentos chamados laminadores e transformados em uma grande variedade de
produtos sidertargicos, cuja nomenclatura depende de sua forma e/ou composi¢do quimica.

Os principais produtos negociados no mercado sdo: agos longos, planos, nio planos,
bruto lingotes, chapas grossas, tarugos, vergalhdes ¢ fio-maquina, entre outros.

2.2. Matérias-primas minerais

Os principais insumos minerais do processo siderirgico sdo: minério de ferro € o
carvdo mineral.

2.2.1. Minério de Ferro

O ferro ¢ um dos mais abundantes elementos metalicos. Seus 6xidos compdem
cerca de 5% da crosta terrestre, podendo ser hematiticos (Fe,03), magnetiticos (Fe;Oy),
ilmeniticos (FeTiOs), limoniticos (0xido de ferro hidratado), entre outros. Os mais
importantes sdo os hematiticos e os magnetiticos. A grande ocorréncia de minério de ferro
na crosta terrestre permite sua exploracfo por longos anos sem receios de exaustdo.

O processo de beneficiamente do minério de ferro tem as seguintes etapas:
desmonte, britagem, classificagfio, cominuigio e concentragio.

No desmonte, o principal objetivo é fragmentar, com o auxilio de explosivos, o
corpo mineral em tamanho adequado aos equipamentos de transporte utilizados e que
possam ser alimentados no britador primario da operagdo. Na britagem, visa-se reduzir o
tamanho dos blocos em particulas que venha liberar a hematita da ganga ou ainda adequar o
minério a uma primeira fragdo granulométrica conhecida como “lump ore” ou minério
granulado (de 8 a 50 mm com teor de 60 a 68% de Ferro). Tal frago serd retirada na fase
de classificagfio e apresenta alto valor de mercado, dado ao baixo custo de beneficiamento e
ao fato de tal fracdo poder ser alimentada dirctamente no alto-forno, sem a necessidade de
processos de sinterizacdo ou pelotizago. A fragdio “under-size” da classificacdo (de
granulometria mais fina) serd ainda concentrada, com o intuito de separar a hematita da
ganga e em geral cominuida até atingir grau de liberagio adequado e granulometria de
“peliet feed”. Os produtos dessas etapas sdo dois: o “sinter feed”, com granulometria entre
0,15 ¢ 8 mm e teores de 63 a 68% de Ferro; e o “pellet feed” com granulometria menor que
0,15 mm e teor entre 65 ¢ 68% de Ferro. Além desses produtos, temos ainda o rejeito,
composto basicamente de Si0,, Al,03, Ca0Q, MgO.
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2.2.2. Carviao Mineral

O carvdo mineral pode ser lavrado tanto em minas a céu aberto quanto em minas
subterrdneas. A escolha entre um deles é determinada pela geologia do depdsito do mineral.
Ap0s sua extragdo na forma bruta, o carvdo — denominado nesta fase, run-of-mine (ROM) -
normalmente contém impurezas associadas. A separagdo deste muaterial indesejavel
assegura a qualidade desejada ao carvdo, ou seja, assegura o rendimento do carvio de
acordo com o seu uso final. O beneficiamento do carviio mineral pode ser realizado através
de simples trituracio ou de um processo complexo para reducfio das impurezas (BRASIL,
2007). Deste processo de beneficiamento se extraem fragdes do carvdo ROM, com distintos
poderes calorificos e teor de cinzas.

Em muitos paises, a maior parte do carvéo produzido € usada para a geracéio elétrica
e, por isso, as termelétricas sfo construidas proximo as minas. [sso porque, a eletricidade
pode ser transportada através da rede de transmiss@o por um custo bem menor do que o de
transporte do carviio por caminhdo ou por trem. Esse tipo de carvdio é conhecido como
carvdo energético. No entanto, temos ainda o carvéo conhecido como carvdo metalirgico
(BRASIL, 2007).

A distingfo entre estes tipos de carvdio pode ser relacionada a qualidade da rocha, o
que inclui pardmetros tais como a origem, quantidade de carbono e sua historia geoldgica,
entre outros. Especificamente no caso do carvdo metalargico, a propriedade relevante para
aplicacfio na siderurgia € a sua capacidade de perder volateis durante o aquecimento,
mantendo uma estrutura carbono-hidrogénio porosa e o oferecer boa resisténcia mecénica.
O produto obtido a partir do aquecimerito deste tipo de carvdo € o coque que, além de
fornecer energia térmica para o processo, também d4 sustentagfio mecinica e a porosidade
necessaria para percolago dos agentes gaseificantes redutores na formacgido de produtos
metalirgicos. O carvéo energético, também conhecido como carvio vapor, tem aplicagdo
exclusivamente energética, na geracdo de calor para a indistria e em plantas termelétricas.
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3. Panorama Mundial do Mercado de Ago
3.1. Ago

A produgéio mundial de ago atingiu 1344 milhdes de toneladas em 2007 contra 1250
em 2006. O aumento, de cerca de 7,5%, seguiu a tendéncia de forte crescimento dos
ultimos anos, como podemos acompanhar na Hustragdo II:

Produgido mundial de Ago bruto
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Iustracio I1 - Produgiio Mundial de Ago bruta — Fonte: [ISI

Analisando a produgdo anual de 2007 fica evidente a enorme participagio chinesa
na produgfo mundial, contribuindo com cerca de 36% do total daquele ano. Tal fendmeno
vem ocorrendo com bastante freqiiéncia no cenario mundial desde o ano de 2002. Em
dados preliminares do ISI, divulgados até setembro do corrente ano, a China vem
mantendo em média cerca de 37% da produgdo mundial més a més, com destaque para més
de Junho, quando atingiu 39,4% da produgfo de a¢o bruto mundial. Na série acumulada do
ano de 2008 os chineses representam, sozinhos, 37,7% da produgfo do planeta.

De acordo com o dados divulgados no Anudrio estatistico de 2007 - IBS, a Tabela I
a seguir traz. informagdes comparativas entre as inddstrias siderfirgicas brasileira, latino-
americanas e mundiais;

Producio de ago bruto 1970 1980 1990 2000 2006 2007

Mundial (A) 5954 7156 770,5 8477 1250,7 13441
América latina (B) 13,2 28,9 38,2 56,1 62,9 67
Brasil(C) 5.4 15,3 20,6 27,9 30,9 33,8
C/A (%) 0,9 2,1 27 3.3 2,5 2,5
C/B(%) 40,9 52,9 53,9 49,7 49,1 50,4
Posi¢ao do Brasil no : 5 B o o o
Ranking Mundial . i 2 i 10 ¥

Tabela I - Siderurgia Brasileira e Mundial ~ Em 10°t — Fonre: IBS
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Produc¢ao mundial de Ago bruto por paises 2007
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Hustragdio I11 — Produgéio mundial de ago bruto por pais em 2007 — Fonte: 1151

A melhor maneira de mensurar o tamanho da atividade siderirgica chinesa ¢é
observar a evolugio desse setor com relagio as grandes regides produtoras de ago no
mundo. Enquanto Europa e América do Norte se mantiveram estaveis no periodo de 2002 a
2007 a China apresentou impressionante crescimento ano a ano, com destaque para o ano
de 2005, onde o crescimento foi superior a 26% contra 2004. Entre 2006 € 2007 a evolugio

foi de 15,7%.
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Tustragio IV - Produg¢do de ago bruto por regifio. Comparagio com China. Fonte - IIST
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Na hegemonia mundial da produ¢io de ago encontra-se a ArcelorMittal - empresa
resultante da fusdio das gigantes do ago Arcelor, que também nasceu de uma fusdo entre trés
empresas européias: a Arbed, a Aceralia e a Usinor - e a Mittal Steel — empresa anglo-
indiana, que na metade do ano de 2006 que passou a liderar o ranking mundial com
produgdo de mais de 115 milhdes de toneladas de ago bruto ne ano de 2007, atingindo a
marca de quase 10% da produgéo total.

Mostrando a for¢a do mercado asiatico, é posivel destacar também as empresas
Japonesas Nippon Steel e JFE e as chinesas Baosteel e Anshan-Benxi que figuram entre as
grandes produtoras mundiais, além da indiana Tata Steel.

A impressionante evolugio da produgfo da Tata Steel na comparagdo 2006 com
2007 - quando saltou da 45 posigiio para a 6* - se deve & aquisi¢io da empresa anglo-
holandesa Corus apds disputa com a brasileira CSN. O negécio biliondrio ocorreu no inicio
de 2007, quandc a companhia indiana anunciou uma oferta de 0,608 centavos de libra por
agdo da Corus, que representou um total de 11,3 bilhdes de USD. Na ocasifio a capacidade
produtiva do grupo quadruplicou, saltando de cerca de 6 para 24 milhdes de toneladas por
ano.

Quanto as empresas nacionais, ndo se pode deixar de citar as participagdes da
Gerdau e CSN que ocupam as 13* e 59* posigdes respectivamente.

A Tabela IT a seguir apresenta informagdes sobre as principais empresas do setor e
suas respectivas produgdes de ago bruto nos anos de 2006 e 2007.

2007 2006
Empresa Rank 10°T Rank 10°T
ArcelorMittal 1 116,4 i 117,2
Nippon Steel 2 35,7 2 34,7
JFE 3 34 3 32
POSCO 4 31,1 4 30,1
Baosteel 5 28,6 6 22,5
Tata Steel' 6 26,5 45 6,4
Anshan-Benxi 7 23,6 5 22,6
Jiangsu Shagang 8 22,9 17 14,6
Tangshan 9 22,8 9 19,1
__US Steel 0 215 7 212
Gerdau Group 13 18,6 i5 15,6
CBle - . ISBe T R 74 B

Tabela Il - Principais Produtores de Aco bruto — Fonte: [ISI
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3.2. Minério de Ferro

Segundo o USGS, os recursos mundiais de minério de ferro no mundo estio
estimados em 800.000 milhdes de toneladas (Mt), contendo um total de 230.000 Mt de
ferro. Ja as reservas de minério de ferro estdo estimadas em torno de 150.000 Mt sem
contar as reservas potenciais, inclusfo essa que elevaria tal niimero a marca de 340.000 Mt.

Os maiores produtores deste insumo sfo Brasil, Australia, China, [ndia, EUA e
Russia.

Producao de Mina Reservas de Minério de Ferro Ferro Contido
2006 2007 Reserva POTENCIAIS Reserva POTENCIAIS
China 588 600 21.000 46.000 7.000 15.000
Brasil 318 360 16.000 27.000 8.900 14.000
Australia 275 320 16.000 45,000 10.000 28.000
India 140 160 6.600 9.800 4.200 £.200
Russia 102 110 25.000 56.000 14.000 31.000
Ucrania 74 76 30.000 68.000 9.000 20.000
EUA 53 52 6.900 15.000 2.100 4.600
Africa dos sul 41 40 1.000 2.300 850 1.500
Canada 34 33 1.700 3.900 1.100 2.500
Suécia 23 24 3.500 7.800 2.200 5.000
Cazaquistgo 19 23 8.300 19.000 3.300 7.400
Iran 20 20 1.800 2.500 1.000 1.500
Venezuela 23 20 4.000 6.000 2.400 3.600
México 11 12 700 1.500 400 900
Mauritania 11 11 700 1.500 400 1.000
Outros paises 67 70 11.000 30.000 6.200 17.000
Total Mundial 1.800 1.900 150.000 340.000 73.000 160.000

Tabela IIT - Produgéio e Reserva Mundiais de Minério de Ferro - Fonte: USGS

Produgéo de Minério de Ferro 2007 Reservas de Minério de Ferro
(Milhdes de foneladas) (Mihdes de toneladas)
|
. 2509 Vale | 7.619
Rio Tinto 2.339 I
Rio Tinto 1447
BHPB 2272
BHPB 102,2 Anglo B
7

American .

Nustragdo V — Produgfio e Reserva Mundiais de Minério de Ferro por empresa — Fonte: Vale
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Seguindo um ano de quase 20% de aumento por tode o mundo no pre¢o do “lump
ore” e de finos em 2006, o aumento de quase 10% em 2007 ¢ resultados de um continuo
deficit de oferta. O prego do “pellet feed” em 2007 subiu cerca de 5% apés um leve
decrescimento em 2006.

A maior parte das empresas mineradoras de minério de ferro continuam a reinvestir
lucros no desenvolvimento das minas, mas o aumento da capacidade produtiva ndo tem
impedido a demanda de crescimento, que é puxada pela China. Em 2007 estima-se que a
China aumentou em cerca de 40% a produgfo de minério de ferro de baixo teor e que as
importagdes de minérios de alto teor, basicamente da Australia e Brasil, tiveram uma
elevagéo de cerca de 15%, comparado com os mesmos insumos em 2006. No entanto o
ultimo nimero mostra uma leve desaceleragfo, ja que entre 2005 e 2006 a procura chinesa
pelo minério de alto teor cresceu cerca de 19%.

s Importaco de ménério e fera da China - 12 mases

an/0? mar/0? mayns iLFE b g EL A rov/or 0D mar/DE mal'ts

Tlustragéio VI - Importagio de Minério de Ferro da China - 12 meses - Fonte: Vale

A negociagfio internacional de minério de ferro e a produciio de ferro-gusa —
principais indicadores do consumo de minério de ferro — mostraram claramente que, o
consumo do material na China é o principal fator responsével pela expansfio do mercado
internacional da indistria. A China tornou-se mais ativa ao adquirir “joint ventures” no
exterior, aumentar importagdes de minério de ferro e expandir a produ¢io doméstica do
minério de baixo teor, indicando a continuidade no processo de expansdo do consumo do
minério de ferro.

Desde 2003 a demanda por minério de ferro tem subido a uma taxa de cerca de 12%
ao ano, principalmente devido ao aumento do consumo deste insumo pela economia
chinesa. Até alguns meses atras, esperava-se que tal demanda mundial continuasse a crescer
com taxas ao redor de 5% ao ano. No entanto, no atual cendrio de crise mundial e
incertezas tais previsdes devem ser analisadas com maior cautela e atengéo.
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3.3. Carvio mineral

Segundo o EIA/DOE, 2005, o carvdo é o combustivel fossil com a maior
disponibilidade no mundo. Suas reservas totalizam um trilhfo de toneladas, quantidade
suficiente para suprir o consumo nos niveis atuais mais de 200 anos. Além disso, ao
contrario do que ocorre com o petrdleo € com o gas natural, as reservas de carvio
apresentam uma distribuicdo geografica, no mundo, muito mais eqiiitativa. Para se ter uma
idéia, 75 paises possuem reservas expressivas. Ainda assim, 57% dessas reservas estfo
localizadas em trés paises: Estados Unidos (27%), Rissia (17%) e China (13%). Outros seis
paises respondem por 33%: india, Australia, Africa do Sul, Ucrania, Cazaquistdo e
Iugoslavia. Em 2002, esses nove paises juntos representavam 90% das reservas
recuperaveis mundiais e por 78% da producéo.

O carvio mineral € usado em diversas aplicagdes. No entanto, para este trabalho,
nos interessa apenas a parcela que é utilizada diretamente na siderurgia, basicamente em
altos-fornos, conhecida com “Coking coal” ou carvio coqueificavel (metalargico).

Anualmente 700 milhdes de toneladas de carvéio - ou cerca de 13% da produgéo
total de carviio bruto - é usado na produgéio de ago. Em 2003, a negociagdo global de carvio
coqueificavel foi de 227 milhdes de toneladas, um aumento de 8% em relagdo o ano
anterior, representando um total de 29% da negociacéo de carvio bruto.

Maiores consumidores de Carvao Metalurgico Maiores exportadores de Carvdo Metaldrgico

China 327 Australia 130
Japéo 73 Indonésia 31
Russia 53 EUA 29
india 42 Canada 25
Ucréania 30 Rdssia 15
Maiores produtores de Carvao Metallrgico Maiores importadores de Carvdo Metalurgico

China 323 Japdo 54
Australia 132 Coréia do Sul 23
Russia 84 India 23
EUA 45 Brasil 13
Indenésia 25 China 9

Tabela IV - Mercado Internacional de Carvido Metalirgico estimado em 2007 — Fonte: WCI
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4. Demanda do ago e seu impacto nos recursos minerais

A demanda ¢ parte fundamental na determinagdo do cendrio futuro de qualquer
produto e ndo ¢ diferente no caso do ago. Tendo discutido os aspectos especificos e detalhes
do a¢o em si € do minério de ferro e carviio, devemos organizar tais informagdes de
maneira a verificar o modo como elas interagem, buscando assim uma tendéncia de
produgéo.

Segundo BOAS, na década de 50, o Prof. Mehl realizou um estudo da demanda por
ago no mundo, analisando o ago bruto e relacionando-o com produtos da construcfo civil,
como cimento.

O método mostrou-se incorreto apbés alguns anos, j4 que considerava um
desenvolvimento linear da demanda, quando o que se verificou foi um comportamento do
fendmeno que acompanhava o crescimento populacional. (nfo-linear)

A Ecotec do Brasil usou o grau de industrializagio como estimativa do consumo
futuro de ago. Um trabalho mais aprofundado neste setor foi realizado pelas Nagdes
Unidas, em 1959. Foram estudadas curvas para o desenvolvimento do consumo per capta:
com a producdo industrial per capta em relagio a renda per capta; com a produgo
industrial per capta com a formagdo indigna de capital per capta; e com a produgdo
industrial per capta com gastos domésticos per capta. (BOAS)

Tal estudo se mostrou bem mais assertivo apresentando resultados coerentes com as
produges anuais seguintes de aco no mundo.

Verificou-se que a caracteristica da demanda também é importante na previsdo da
mesma. Cada pais tem uma caracteristica de producfio ou setor lider, que direciona o
consumo de determinados produtos de ago. Por exemplo, paises em desenvolvimento
baseiam-se em exploragio da sua riqueza natural. Os agropecuérios consomem grandes
quantidades de arames e folhas de flandres, os produtores de éleo, tubos. J4 mineradores
consomem perfis pesados e chapas grossas. Além de desenvolvimento de obras de infra-
estrutura ¢ de bens de capital que consomem trithos, vergalhdes, perfis pesados e chapas.

Hoje em dia ¢ papel comum de analistas de mercado financeiro elaborar relatérios
contendo diferentes métodos ¢ anélises de diversas informagdes e indicadores econdmicos,
largamente divuigados em todo o mundo para guiarem investidores e instituigdes
financeiras no mercado de captais. A proposta deste trabalho, no entanto, ndo & prever o
futuro, e sim estudar diferentes cenarios e verificar quais seriam as conseqiiéncias desse ou
daquele evento no mercado mundial de ago e consegiientemente no de minério de ferro e
carvdo mineral.

De acordo com GIOVANNETT]I, entende-se por demanda de um bem a necessidade
de um mercado de consumi-lo sobre aquele preco unitério naquele periodo. Isto &, sobre as
condigbes macroecondmicas e microecondmicas vigentes,
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O paragrafo acima trds um conceito que estabelece fortes relagbes da demanda com
prego e consumo e a situagfo vigente da economia mundial. Na verdade, demanda, preco ¢
consumo estio intimamente ligados € nfo ¢ possivel analisa-los separadamente.

Quando um certo bem tem alta demanda dos consumidores, imediatamente seus
produtores comegam a desovar seus estoques no mercado. A aceitagio da nova oferta
desses bens faz com que os produtores estudem se devem ou ndo recompor estoques,
aumentando suas producfes. Caso a demanda pelo produto cesse nfio ha necessidade de
produzir-se mais. O ritmo da produgiio se mantém e os consumidores estiio satisfeitos com
a quantidade que Thes foi ofertado. No entanto, o cendrio final desse mercado ndo é o
mesmo do cendrio inicial. Note que os niveis de consumo voltaram ao inicial, mas os
estoques dos produtores encontram-se agora com volumes mais baixos, ja que a producio
néo se elevou apds o surto consumista do bem em questio.

Nessa situa¢do um novo aumento da demanda levara necessariamente os produtores
a elevarem suas capacidades produtivas, ja que com estoques vazios ndo é possivel atender
a nova conjuntura de consumo. Os consumidores passam entfio a incentivar a produgfio de
bens em ritmos mais acelerados. Caso tal ritmo seja suficiente para atender o novo patamar
de consumo, o prego do bem se mantém estavel, caso contrario, a pressio consumista sobre
os produtores, ja saturados, impulsiona os precos dos produtos pela lei da oferta e procura.
Tal elevacéo continua até que o consumo scja plenamente satisfeito ou a entrada de novos
produtores, agora viabilizados pela alta do prego do bem, venha a aliviar a pressdo
consumista sobre a mercadoria.

O alivio da pressdo consumista leva os precos a uma tendéncia baixista. O produtor,
que agora tem uma capacidade produtiva maior, mas sem oportunidade de vender seu
produto tdo facilmente num mercado satisfeito e com considerdvel concorréncia, passa a
estocar seus produtos, retornando a uma situagéio parecida com a suposta inicialmente.

Tal dindmica apresentada nos paragrafos anteriores, ocorre nos mais diversos
setores da economia mundial e, claro, no mercado de ago, minério de ferro e carviio
mineral.

No caso do minério de ferro, a formagfio de prego do produto é baseada
principalmente na expectativa de demanda por ago. As grandes mineradoras como a Vale,
Rio Tinto e BHPB ditam o valor dos seus minérios de acordo com o cenario futuro,
fechando acordos anualmente com as grandes sidertrgicas mundiais para pre¢o do minério.

Isso ocorre, pois a distribui¢do de minério de ferro de qualidade é extremamente
desigual no mundo. As reservas brasileiras sfo de altissimo teor, seguidas pelas reservas
australianas. Sendo assim o minério brasileiro torna-se bastante competitivo ao suprir o sul
asidtico. Mesmo com a maior proximidade do insumo australiano, a melhor qualidade do
minério brasileiro viabiliza tal relagdo.

Tais produtoras buscam encontrar um prego para o minério que produtores de aco
possam ou aceitem pagar, ndo levando em consideracdo os custos de extragio ou
beneficiamento do minério. E claro que tais fatores so considerados pelas mineradoras,
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mas num cenario oligopolista ¢ de altissima demanda por ago e conseqiientemente minério
de ferro, o prego final do insumo é muito mais estimulado pela sua procura do que pelo
comum “custo de producgfio acrescido de uma margem de lucro”. Deve-se ressaltar, porém,
que cabe a mineradora estudar o mercado atenciosamente, ja que uma elevagiio de preco
muito exagerada pode significar a viabilizacdo de empreendimentos menores ou de teor de
ferro mais baixo, mas que somados podem prejudicar a influéneia da grande mineradora no
negobcio.

O caso do carvdo mineral é um pouco diferente do caso do minério de ferro, a
comegar pela distribuicdo mundial das reservas de carvio. Diferentemente do ferro, o
carvio encontra-se muito mais difundido pelo mundo, tanto em termos de reservas quanto
em qualidade. Isso desfavorece a formagdo de associagbes extremamente oligopolistas,
como € o caso do minério de ferro, ainda que seu preco seja negociado diretamente com o
consumidor final na forma de contratos bilaterais.

Qutro aspecto importante, ¢ que o carvdo mineral ndo apresenta somente uma
aplicacdio como € o caso do minério de ferro, onde cerca de 98% da produgdo mundial é
consumida em siderurgicas. O carvdio se aplica principalmente na produgfio de energia
elétrica, sendo responsdvel pela geragio de cerca de 40% da eletricidade do planeta. De
fato, devemos considerar que o carvdo utilizado pelas termoelétricas (carvio energético) é
praticamente outro produto, como mencionado posteriormente, se comparado ao carvio
siderurgico.

Mesmo sendo uma fonte de energia, seja ela elétrica ou térmica, o carvio energético
ndo tende a acompanhar as variagdes de mercado dos demais insumos da cadeia energética,
como o petréleo e o gas natural, como podemos verificar na Hustracdo VII:



24

10 -l— -1 B0
) pogp
+ 50
a4
74
u 440
8.0
6T *
B a
o
B ” % I150 0
- / , "
483
4] . ta 454
'] L \
'S <~ a3g 'Y \
- = a. 303 Ly 30 b o)
3 24 - = I
A o2
N » & . o5
I S 2.4 S
: 20 = ]
R
o 0

1900 1081 1862 1993 1004 1095 1004 16497 0e8 1099 2000 2001 2002 2002 2004 2005
*— (USS2008mmdt) US Herry Hub USSI00S mmbia) Japan Steam Coal imports —%— (USS2008 barrel Brent
Fonte: Country Watch Forecast

Tustracio VII - Variagdo do Prego de insumos energéticos — Fonte: Plano Decenal de Expansio de Energia
2007/2016

Isso se deve basicamente ao fato, em parte ja citado, de o carviio distribuir-se de
maneira mais igualitdria no mundo em relagdo ao petroleo e gas, estando localizado nos
proprios mercados domésticos, desvinculando o preco do insumo 4 acontecimentos ou
eventos localizados em areas produtoras especificas

Além disso, o custo de transporte de carvdo é responsavel por boa fatia no valor
final do produto. Portanto, um impacto no negdcio de logistica e transporte reflete
diretamente no valor final do carvdo mineral. Obviamente tal efeito s6 é percebido no
carvio de origem transocednica (Seaborne). O comércio mundial (total) de carviio
coqueificavel elevou-se em cerca de 11% atingindo 247 Mt em 2007, representando 27%
do comércio mundial de carviio bruto.

- _Carvao Vapor _ Carvao Coqueificavel -
Atlantico Pacifico Atlantico Pacifico
1986 74Mt 59Mt 61Mt 81Mt
1996 125Mt 139Mt 70Mt 103Mt
2006 240Mt 330Mt 72Mt 129Mt

Tabela V — Desenvolvimento das negociages de Carvdo Transoceénico — Fonte: SSY - www.ssyonline.com

Observando os dados da Tabela V acima notamos que desde 1986 as negociacdes
transocednicas de carvdo vapor tém crescido em média 7,5% ao ano e as de carviio
coqueificavel cerca de 1,8% ao ano.
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Sendo assim, pode-se notar que o crescimento da comercializagdo mundial de
carviio de maneira geral foi bastante forte nos fitimos anos, exceto para o carvio
metalirgico transocednico. Tal fato indica que a negociagio de carviio metaliirgico entre os
paises produtores e consumidores ¢ bastante concentrada nos mercados domésticos, sendo o
transporte preferencialmente terrestre. O alto custo do transporte do carvéio - que em alguns
casos pode chegar a 70% do custo de entrega do material - associado a distribuigdo global
de boas jazidas explica esse fenémeno. (WCI)

A demanda por aco no mundo est, atualmente, muito concentrada na Asia, como
era de se esperar, dado os valores de produciio apresentados anteriormente.A [ustracdo
VIII a seguir traz a comparagfio entre as principais regides consumidoras de ago ao longo
dos Gltimos anos.
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Iustragio Vill - Consumo Mundiai de Ago Bruto — Fonte: WCI

O aco tem o preco pressionado pelo valor dos insumos, principalmente minério de
ferro e carvdo siderurgico, € sua demanda puxada pela geracéo de produto do mundo. Os
valores dos insumos, como discutido anteriormente, sfo mensurados a partir da projecéio
futura do produto mundial pelos seus produtores. Sendo assim, pode-se dizer que toda essa
cadeia estd ligada fortemente e que o real “drive” de todo esse setor estd associado
intensamente ao produto mundial (Produto Interno Bruto).

O produto mundial por sua vez pode ser avaliado por correlagdo com eventos
macroecondmicos ¢ ciclos da economia mundial. A oferta e demanda sio também
impactadas por niveis de estoques e da capacidade produtiva do setor, além do historico de
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substitui¢do do ago por outros produtos em suas aplicagdes. No caso da substituicdo do ago
por outros metais ou produtos, podemos citar como exemplo aluminio, polimeros, ligas
especiais e fibras, como as de carbono, que apareceram como substitutos em diversas
aplicagfes recentemente.

No entanto, 0 ago ¢ dono de uma enorme fatia do mercado de producio de
automoveis, bens de capital, construgfio civil, eletro-eletr6nicos, entre outros e tais
substitui¢des sfo ainda pouco expressivas quando comparadas a imensa aplicagio do ago
especiaimente nos paises em desenvolvimento como China, India, Brasil e Russia. Nos
paises desenvolvidos o uso do ago encontra-se em uma fase mais madura e a presenga de
substitutos para suas aplicagfes ¢ mais comum.

Vamos nos ater aqui somente ao estudo da evolugiio da demanda do ago ao longo
dos ultimos anos e em seguida estimar uma demanda para diferentes cendrios
macroecondmicos.

5. Cenario Macroecondmico Atual

Nos préximos anos, o ambiente politico-econdmico mundial ird certamente
influenciar o comportamento do setor siderirgico mundial. Segundo TILTON, podem-se
correlacionar com sucesso diferentes cenarios como guerras, pds-guerras, recessdo e
depressdo com o consumo mundial de “commodities”. Nos momentos de depressfio e
recessdo as taxas de consumo ¢ demanda caem bastante. E um reflexo da improdutividade
do setor industrial e da escassez de renda dos consumidores. J& em perfodos de pos-guerra,
o que se verifica ¢ o um aumento efetivo do consumo de bens metélicos, especialmente
destinados a reconstrugéo dos paises afetados pelo conflito.

E fato que tais tendéncias, que néio estfio presentes somente em situagdes extremas
como as citadas acima, podem se correlacionar com as atividades industriais, PIB, indices
de desenvolvimento da construgfo civil, taxas de juros praticadas no mercado, entre outros,
proporcionando, por exemplo, estudos de expectativa futura do setor siderdrgico.

De acordo com GOMES, em 1998, o Japfo foi atingido por uma forte crise
financeira. Os fluxos de investimentos externos diretos (IED) para os chamados “Tigres
asiaticos” (Hong Kong, Taiwan, Coréia e Cingapura) foram interrompidos, desencadeando
a crise nestes paises. Isso porque estes contavam com os IED’s japoneses para cobrir os
déficits das suas balangas comerciais, reduzindo drasticamente suas capacidades de
importacio.

No mesmo ano, Rissia e América Latina sdo influenciadas pela crise na Asia e
também entram em crise financeira. O que afetou diretamente o mercado de minério de
ferro, que teve as exportacdes reduzidas, resultando em desvalorizacio de cerca de 12% do
minério de ferro de maneira geral. Nesse periodo, os produtores do minério tiveram de
elevar os niveis de eficiéncia e produtividade para evitar maiores perdas devido ao novo
cendrio da economia mundial,
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A crise se estendeu até metade de 1999 quando medidas adotadas pelo FMI, em
conjunto com o governo japonés, resultaram na retomada das economias asiaticas e demais
afetadas. O mercado de minério de ferro recuperou-se bem principalmente com o aumento
da demanda do setor siderurgico em 2000. Nos anos seguintes sucedeu-se o “boom das
commodities” - que até setembro de 2008 impulsionou a economia mundial.

Nessa fase, a economia mundial vinha em ciclo de expansdo, com grande
crescimento de paises classificados como emergentes - essencialmente liderados pela
China, responsével por grande parte da produgfio de bens de consumo e de bens producio,
além da elevada taxa de consumo de “commodities”. Podemos ainda citar paises como
Brasil, Russia e India, que juntos completam o grupo conhecido como “BRIC”, sigla
composta pela inicial de cada um dos paises citados.

A China viu seu PIB crescer a taxas incriveis nos {ltimos anos, atingido marcas de
mais de 10% ao ano. Tal crescimento sustentou-se na expansdo dos centros urbanos ¢ na
capacidade industrial, o que fez desse pais um enorme consumidor de matérias-primas.
[nvestimentos macicos em infra-estrutura, como rodovias, ferrovias, hidroelétricas,
aeroportos € portos, colocou a China como principal consumidora de “commodities”, o que
introduziu 0 mundo num cendrio conhecido como “boom das commodities™.

A produgdio da inddstria de bens de consumo chinesa é baseada na mao-de-obra
barata e na moeda desvalorizada em relag¢fio ao ddlar, permitindo a producgfo de bens muito
competitivos para qualquer economia. Assim, o mundo foi inundado com produtos “made
in China”.

O ciclo promissor de economias aquecidas, as bolsas de valores extremamente
atrativas, a enorme liquidez e o crédito acessivel, culminaram na atual crise.

O mercado imobiliario americano, conhecido como setor de “housing”, incentiva o
consumidor americano a hipotecar seus imdveis para injetar mais dinheiro na economia,
dinamizando ainda mais a maquina de consumo norte-americana. Ha décadas o
procedimento € muito comum nos EUA. Mas, no fim de 2006, a populagdo passou a
encontrar o crédito hipotecario sem lastro ou o chamado “crédito podre”, que mais tarde
ficou conhecido como “subprime”.

Tratava-se do crédito concedido a pessoas que ndo tinham condigdes de arcar com
suas dividas. O banco, no entanto, tinha como garantia o poder de executar as hipotecas que
lhe era direito para averiguar eventuais prejuizos. Tais bancos captam dinheiro de outros
investidores através de fundos lastreados nas tais hipotecas. Esse dinheiro captado ¢ mais
uma vez emprestado no mercado de housing, formando uma cadeia.

No entanto o prego dos imdveis entrou em declinio e juntamente com ele o
“seguro” dos bancos e institui¢des financeiras e as cotas dos fundos baseados em hipotecas.
O fato de néio se conhecer ao certo o tamanho dessa cadeia impedia uma andlise eficiente
do problema pelo mercado financeiro.



28

O estopim para a tensdo mundial foi justamente uma noticia vinda da Europa: o
banco francés “BNP Paribas”, um dos principais da regifio, havia congelado o saque de trés
de seus fundos de investimentos que tinham recursos aplicados em créditos gerados a partir
de operagdes hipotecdrias nos EUA. A instituic8o alegou dificuldades em contabilizar as
reais perdas desses fundos.

Dai em diante a cadeia ruiu com uma série de dividas ndo honradas pelos devedores,
0 que gerou uma retragdo do crédito. Num mundo de incertezas, o dinheiro para de circular
— quem possui recursos sobrando ndo empresta e quem precisa de dinheiro para cobrir falta
de caixa ndo encontra quem forneca.

Tal fendbmeno obrigou os bancos centrais de diversos paises do mundo a agirem em
conjunto injetando dinheiro na economia mundial para tentar minimizar o efeito da crise.
Num mundo com baixa liquidez e aversfio a risco, o inevitavel é a freada da atividade
industrial, que derruba o crescimento da economia mundial.

6. Cenairios Macroecondmicos para os préximos 10 anos

Posto a situagio macroecondmica vigente, foram propostos 1rés cendrios
macroecondmicos mundiais para os proximos 10 anos. O primeiro mais otimista, seguido
pelo o segundo mais moderado - talvez o mais assertivo - e um terceiro bastante pessimista.

Tais cendrios trazem previsdes do PIB dos principais paises da cadeia sidertirgica
permitindo uma anélise da demanda € uso do ago por correlaggo.

Todos eles estdo baseados na hipétese de que paises desenvolvidos (EUA, Unido
Européia e Japdo) apresentardo um quadro de recessdo nos préximos 2 ou 3 anos, com
taxas de crescimento do PIB rodando proximas de zero.

China e [ndia diminuiriam consideravelmente suas taxas de crescimento,
aparecendo com 5% e 6% respectivamente. Estas expectativas de PIB para [ndia e China
podem parecer otimistas, mas uma andlise dos ultimos anos no PIB desses paises mostra
que a Oltima vez que a China cresceu a tal taxa foi no ano de 1991, tendo crescido em
média 10% ao ano deste ano para cd. O caso da India nfio ¢ tfo destoante, pois cresceu
abaixo de 6% em 2002. Mas levando-se em consideragcdo que o pals apresentou
crescimento médio do PIB em torno de 7,8% e que comegou o movimento de crescimento
acelerado recentemente, podemos considerar a taxa de 6% no minimo desconfortdvel para a
economia indiana.

A América Latina sofreria uma desaceleragio do seu processo de crescimento,
apresentando taxas de crescimento em torno de 2,5% enquanto a Asia - excluidos Japdo,
India e China - figuraria com taxas de 3,0%.

Passados 2 ou 3 anos, cada cenario toma um rumo diferente para os proximos 7
anos, fechando o horizonte de expectativa dos 10 préximos anos.
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Cenarios para os proximos 10 anos:

Cenédrio A | Cendrio B Cendrio C

Paises/Regibes 233anos  Apés3°ano : 2a3anos Apds3°ano : 233anos Apés 3°ano
E.U.A. 0,0% 3,5% : 0,0% 20% . 0,0% 1,0%
Unido Européia 0,0% 35% | 00% 2,0% | 00% 1,0%
Japio 0,0% 3,5% 0,0% 2,0% | 0,0% 1,0%
China 5,0% 7,0% | 50% 6,0% | 50% 5,0%
fndia 6,0% 10,0% : 6,0% 8,0% P 6,0% 6,0%
A. latina 2,5% 45% | 2,5% 35% | 2,5% 2,5%
Outros - Asia 3,0% 50% | 3,0% 4,0% ! 3,0% 3,0%
Mundo | 1,05% 4,05% | 1,01% 2,68% | 0,96% 1,66%

Tabela VI - Cendrios macroeconémicos propostos para os préximos 10 anos

O Cendario A projeta um futuro bastante otimista para o mundo frente a atual
gravidade da crise mundial. Prevé que apds o ano de 2011 tenhamos uma retomada do
crescimento mundial a taxas proximas do que ocorreu no ano de 2007, com pafses
desenvolvidos como EUA, Japio e Europa crescendo cerca de 3,5% ao ano, por pelo menos
mais 7 anos.

A China apresentaria uma diminuicio no seu ritmo de crescimento quando
comparada aos anos do “boom das commodities”, mas ainda sim expressivo, com
crescimento médio estimado em 7% para os proximos anos. Ja a india retomaria bons
ritmos de crescimento e atingiria a taxa inédita dos Gltimos 40 anos de 10%, mantendo-a
nessa média de crescimento até pelo menos 2018.

A América Latina e demais paises da Asia retomariam suas taxas de crescimento
médias na época do pré-crise de 2008 e voltariam a crescer cerca de 4,5% e 5%
respectivamente.

Trata-se de um cendrio bastante otimista, mas possivel, caso a solugio da crise
ocorra mais rapidamente,

O cenério B projeta o mundo desenvolvido crescendo a taxas de 2% ao ano, o que €
até certo ponto otimista, j4 que as taxas médias de crescimento desse grupo de paises foi em
média 2% para Japdo e Europa e de 3% para EUA, no periodo de 2002 a 2007.

) A China voltaria a crescer acima dos 5% e atingiria uma média de 6% até 2018. A
India retomaria um crescimento superior & média atingida entre 2002 e 2008 e chegaria a
uma taxa anual meédia de 8% nos 7 anos seguintes. O Brasil e demais paises asiaticos
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cresceriam cerca de 3,5% e 4% respectivamente, ligeiramente abaixo dos crescimentos que
apresentaram alguns anos antes da crise.

Este cenério parcce bastante plausivel. E talvez o mais provavel dos trés cenérios
aqui propostos.

Por fim, o Cenério C enxerga um mundo bastante problemitico e de economias
extremamente fracas ¢ inseguras até 2018. Com crescimento de cerca de 1% em média para
0s paises desenvolvidos, o restante do mundo néo encontraria for¢as suficientes para se
erguer ¢ voltar a crescer vigorosamente nos proximos anos.

Uma verificagio da média mével de 7 anos do crescimento do PIB para tais paises
de 1976 até 2007 mostra que os EUA, nesse periodo, jamais mostrou média de crescimento
menor que 2,4% enquanto Europa teve seu pior momento em 1996, quando a média mével
de 7 anos do crescimento foi de 1,6%. Para o Japdo, ndo seria algo inédito nesse horizonte,
Ja que ja esteve em momentos piores a partir de 1997, devido a forte crise doméstica que se
abateu sobre o pais naquela época.

China e India, ainda movidas pela imensa demanda de consumo doméstico, se
manteriam a taxas razoavelmente saudaveis para uma crise desta conjuntura. No entanto é
interessante recorrer novamente as médias méveis de 7 anos e notar que um crescimento
nessa taxa para tais paises, especialmente China, é bastante baixo.

Tal cenario € de fato o mais improvavel de todos os propostos, mas nidio se poderia
deixar de considerar uma situacfo de crise prolongada num horizonte de 10 anos, dado que
até o presente momento ndio héd argumentos fortes ou fundamentos que possam mensurar se
0 pior ja passou.

7. Estudo da Demanda futura do A¢o

Dados entdo os cendrios, criou-se uma estimativa da evolugio do PIB mundial nos
proximos 10 anos fazendo-se a média das taxas de crescimento de cada uma das
Regides/Paises descritos na Tabela VI, ponderada pela contribuigio (base de 2007) da
mesma no PIB mundial. Tais valores estdo listados na prépria Tabela VI, na linha
“Mundo”.

Ao analisar as séries histéricas de produgio mundial de aco e o total do PIB mundial
com a ferramenta estatistica conhecida como correlagdo, verificou-se um valor de 0,85 para
as séries em todo o horizonte e 0,93 para o periodo de 1990 até 2007.

Fol necessario um meio de enxergar o quio sensivel a variagfio do PIB era a
variagfo da produgdo de ago. Para tal usou-se um grafico da variagio anual percentual do
PIB mundial ¢ da a variagdo anual percentual da producéo de ago no horizonte de 1980 a
2007, mais as expectativas para estas duas taxas no ano de 2008. Na Hustracdo IX foram
plotadas também as séries dos PIB’s mundiais estimados dos cenarios da ZTabela VI,
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Correlagio PIB Mundial x Produgéo de Ago
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Hustragdo IX — Correlagiio PIB Mundial x Produgio de Ago — Fonfe do PIB: ONU

Ao verificar o patamar em que o PIB se encontrard nos préximos anos e fazer uma
leitura da variagdo percentual da produgdo siderfirgica correspondente, ao observar a
llustracdo IX , estima-se uma faixa de valores coerentes com uma expectativa de evoluco
da produgio de aco para cada cendrio.

Tais valores foram testados de modo a se manter a correlagdo entre a produgdo
anual de ago ¢ o PIB anual, préximos do valor verificado no teste de correlagdo feito
anteriormente. Encontram-se as seguintes situagdes para a variagdo da producfo de ago
futura:

Correlagdo entre PIB e Ago

Até 2010 2011 em diante 1990 - 2018 2008 - 2018
Cenario A -5% 4% 0,95 0,97
Cenério B -5% 2,70% 0,88 0,96
Cenario C -5% 1,50% 0,61 0,95

Tabela VII — Variagio Estimada da Produgio Mundial de Ago por ano

Aplicou-se entdo a variagfio correspondente aos intervalos de tempo até 2010 e de
2011 em diante, no valor estimado da produgfio de aco para 2008 (1.344 milhdes de
toneladas). Obteve-se a seguinte Hustracdo X
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Expectativas para a Inddstria Siderirgica nos préoximos 10 anos

Cendrios Propostos
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Ilustragfio X - Projecfio da Produgfio Futura do Ago para os diferentes Cenérios Propostos

Verificando-se o grafico, podemos identificar uma nitida desaceleragio do ritmo de
crescimento da produgdo anual de ago nos dois proximos anos, registrando duas quedas
consecutivas at¢ 2010 para todos os cendrios.

A partir de 2011, pode-se verificar que todos os cendrios iniciam uma recuperagio
do crescimento da atividade siderirgica. O “cenario A”, volta a atingir o maximo valor de
sua série historica (mais de 1.344 milh&es de toneladas em 2007) em 2013. J4 o “cendrio B”
consegue voltar a essa marca somente no ano de 2014, enquanto que o “cenario C” volta ao
nivel de atividade que deixou na crise de 2008 apenas em 2018, dez anos depois.
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8. Consideracdes finais

Os resultados obtidos nas estimativas para a previsfo da produgéo de ago no futuro
nos permitem estimar o comportamento da demanda do ago, do minério de ferro e do
carvdo mineral para os préximos anos.

No caso da demanda do ago, espera-se que ela siga as variacdes da produgio
estimada para os anos seguintes, ja que ambas seguem sempre muito préximas, como
discutido nos capitulos anteriores.

Cada um dos cendrios acarretard em diferentes impactos nas demandas, nas
produgdes e nos pregos do minério de ferro e do carvio. No entanto ndo ha mistério - dadas
as discussdes apresentadas anteriormente - que quanto mais positivo for o cenério da
siderurgia mundial, mais aquecido estario os mercados de carviio mineral e minério de
ferro.

Podemos ainda estimar o quanto de cada um dos insumos citados deverfio ser
consumidos anualmente em cada um dos cendrios propostos. Para tal, vamos seguir o
seguinte raciocinio:

O ago € produzido basicamente em dois processos distintos, via alto-forno ou via
forno de arco elétrico. Podemos considerar que o primeiro responde por 68% da producéo e
0 segundo por 32%. Sabe-se que os altos-fornos consomem cerca de 1725Kg de minério de
ferro e 645Kg de carvdo mineral e que os fornos elétricos consomem cerca de 65 kg de
carvio mineral para produzir uma tonelada de ago bruto. Fazendo o célculo para cada um
dos cenarios, verifica-se a seguinte tendéncia:

Estimativa de Consumo de Carvao mineral em Siderdrgicas Estimativa de Consumo de Minério de Ferro em Siderirgicas

lustragdo XI - Estimativas de consumo das siderdrgica nos préximos dez anos (em milhdes de toneladas)
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Trata-se de uma estimativa baseada no fato que a propor¢io da divisdo entre as
rotas se mantenha dessa forma nos préximos anos, assim como a taxa média de consumo
dos insumos se mantenha inalterada no periodo.

O que se pode verificar nos graficos € a nitida desaceleragio nos anos seguintes e
uma retomada gradual do crescimento apds 2011, a diferentes taxas, de acordo com os
cendrios propostos.

Em momento algum do trabalho discutiu-se o mercado nacional em profundidade,
até por que o tema proposto € uma andlise no setor sidertirgico de uma maneira geral e nio
restrita ao setor doméstico. No entanto, acredito que devemos discutir - ainda que de forma
rapida - 0s rumos que podemos esperar da siderurgia brasileira para o futuro.

Hé muitos anos, o Brasil figura entre os maiores produtores de ago do mundo
(Hlustragdo IIT), posicionando-se entre os dez maiores desde a década de 80. Nos dltimos
anos, diversos projetos de expansio da capacidade produtiva foram estudados e iniciados
em vdrias partes do pais. Grandes empresas nacionais como Vale, CSN, Usiminas, Gerdau
¢ internacionais como Baosteel, ThyssenKrupp, ArcelorMittal, entre outros, vém
desenvolvendo projetos da ordem de 45 bilhdes de USD de investimento. Na avalia¢do do
BNDES, a inddstria sidertrgica receberd uma enorme quantidade de investimentos, com R$
82 bilhdes entre 2008 e 2014, o que deve permitir que a produgio passe dos 33 milhdes de
toneladas por ano - registrado em 2007 - para 80,1 milhdes de toneladas em 2014 — um
salto de nada menos de 142% num periodo de sete anos.

Tal expansio ¢ fundamentada em dois fatores. O primeiro é que a forte demanda
interna de bens de consumo durdveis e nfo duraveis e, adicionalmente, os pesados
investimentos na recuperagdo de todos os setores da infra-estrutura do pais tém impactado
os investimentos para a ampliagdo da produgfio interna de matérias-primas, com destaque
para os produtos basicos, como o ago. O segundo, talvez o mais importante, é a volta da
organizagdo verticalizada da produgio de ago, onde os produtores detém o controle da mina
de ferro.

Nos anos 80, era comum que empresas sider(rgicas de paises produtores de ago,
como os EUA, possuissem as suas proprias minas de ferro. Nos Estados Unidos, tal modo
de organizagdo foi abandonado devido a forte concorréncia de outros paises e do
desenvolvimento da produgio de minérios de melhor qualidade que o doméstico. As
empresas passaram a investir na tecnologia do ago para vender um produto de maior
qualidade e se tornar mais competitivo, deixando de lado a produ¢do mineral - que era
tradicionalmente menos lucrativa que a siderurgia. No entanto, a forte alta dos precos do
minério de ferro nos Gltimos anos, trouxe novamente a verticalizagdo para o cenério
mundial. S6 que, desta vez, nfo s6 as produtoras de ago estdo comprando minas de ferro
como grandes mineradoras como também estdo investindo grande volume de dinheiro na
aquisigdo e construgio de sidertrgicas. E ai que entra o Brasil.
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Segundo reportagem divulgada no jornal O Valor Econémico no dia 2 de setembro
de 2008, Lakshmi Mittal, diretor-presidente da ArcelorMittal, a maior produtora de ago do
mundo, afirmou: “O Brasil é o lugar estratégico para a industria siderurgica (...) Ele tem a
matéria-prima. Tem o mercado. Tem o crescimento,”

Definitivamente a crise mundial pode esfriar tais planos e muitos projetos poderio
ser adiados ou talvez cancelados. No entanto, tal fenémeno ocorreria em todo o mundo. Ou
seja, se um empreendimento de expansdo da industria siderdrgica ndo for viavel no Brasil
por conta da crise financeira, é notorio que ndo serd vidvel em nenhuma outra parte do
Planeta. O Brasil esta no topo da lista dos investidores e assim que o mercado sentir que ha
espaco para uma expansdo, o Pais sera definitivamente contemplado.

Um pafs que seria aparentemente um forte concorrente pelo fomento mundial do
setor sidertirgico € a Australia. No entanto, as reservas de minério de ferro da Austrilia s3o
controladas pela BHP Billiton e pela Rio Tinto, o que significa quase ndo haver
oportunidades para uma nova empresa ganhar posi¢io no mercado. Além disso, o sistema
de logistica australiano esta quase no limite de sua capacidade e os custos com méo-de-obra
sdo mais altos. Enquanto isso, no Brasil, a Vale esta se articulando com diversas empresas
do setor siderlrgico, encorajando e facilitando parcerias para o desenvolvimento da
indastria. Além disso, a Australia também tem menos potencial como mercado consumidor
de aco, devido a ja comentada expansdo do consumo brasileiro.

Talvez o dltimo questionamento que se deva fazer é sobre o carvio mineral. O
Brasil ndo possui carvéio metalrgico em seu territorio. Devemos lembrar, porém, que a
Vale ja € dona de pelo menos oito minas de ferro no exterior, sendo quatro delas na China,
uma na Australia ¢ outra na Indonésia, além de uma recente aquisicio em Mogambique.
Ista Gltima tem capacidade de produzir cerca de dez milhdes de toneladas de carvéo
metaldrgico e estaria, a principio, destinada a abastecer o mercado indiano.

Apesar de termos verificado que o comércio de carvio metalirgico transoceénico
ndo ¢ muito praticado, vale lembrar que grande parte da produgfio de minério de ferro da
Vale vai até o Sul da Asia em grandes navios, abastecendo Japdo e China. As embarcagodes
voltam vazias. Uma opchio seria trazer o carvdo mineral nessas viagens de volta,
aproveitando que os maiores exportadores do insumo no mundo sdo Australia e Indonésia,
além da possibilidade de trazer a produgfio de suas prdéprias minas por 14 localizadas ou de
Mogambique, que fica na rota dos transatlinticos. Caso o Brasil dobre sua capacidade de
produgéio nos proximos anos, precisard de pelo menos dezesseis milhdes de toneladas de
carvdo mineral, o que € perfeitamente viavel através do exposto acima.

Nessas condigles, o Brasil passara a figurar entre os cinco maiores produtores de
aco do mundo num futuro préximo.
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9. Conclusao

Acredito que o presente trabalho cumpriu com o que propds em seu tema,
apresentando de forma clara e objetiva a industria sidertirgica, sua influéncia sobre os
setores dos minerais de ferro e do carvéo, € propondo uma tendéncia do mercado futuro
para o ago e suas matérias-primas.

O tema escolhido € bastante complexo e repleto de opgdes e diferentes caminhos
para se tecer uma andlise. Durante a elaboracdo do trabalho néo foi facil manter-se no
escopo proposto, mas considero que o tema foi estudado com sucesso.
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