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RESUMO

Os teores de corte sdo a chave econdmica determinante para governar a estratégia de
desenvolvimento de uma mina. Principalmente para mineragSes que lidam com teores de
minerais muito baixos, uma variagfio, mesmo que pequena, no teor de corte pode implicar na
perda de muito das suas reservas para o depésito de estéril, implicando em perdas financeiras
para a companhia. Como o objetivo de uma companhia de mineragio € principalmente
maximizar o seu valor presente liquido, a aplicagiio de uma metodologia confidvel para o
calculo do teor de corte ao longo da vida da mina é interessante. Com base nisto, esse trabalho
procura, inicialmente, estabelecer uma visdo abrangente do contexto do teor de corte na
mineragdo para, apds expor o seu modelo de célculo e o comportamento relacionado as
varidveis utilizadas, definindo uma metodologia basica adequada para a definigio de um
programa de teor de corte. Por fim, foi feito um estudo de caso aplicando o conceito de teor
de corte em questdio.

Palavras-chave: teor de corte, planejamento estratégico, NPV, mineragio, modelo
econdmico.



ABSTRACT

The cutoff grades are the determining economic key to lead the development strategy of a
mine. Mainly to mining facilities that work with very low mineral rates, a variation, even a
small one, in the cutoff grade can imply on a significant loss of the ore reserves to the disposal
pile, implying in financial loss to the mining company. As the main objective of a mining
company is maximizing it's net present value, the application of a reliable methodology for
the calculation of the cutoff grade along the operating life of the mine is convenient. Based on
this, this work looks forward, initially, to establish a wide view of the context of the cutoff
grade on a mining facility to, after exposing it's calculus basis and the behaviour related to the
used variables, define a basic methodology for the definition of a cutoff grade program.
Finally, a case study was done applying the concept of cutoff grade in matter.

Keywords: cut-off grade, strategic planning, NPV, mining, economic model.



LISTA DE ABREVIATURAS E SIGLAS

Modelo Econdmico

VI

Alimentacio Custos variaveis Capacidade
(por unidade de (alimentag&o/ano)
alimentagio)
Lavra Material mineralizado |[m M
Tratamento Minério h H
Mercado Mineral k K

F: Custos fixos por ano;

P: Prego por unidade de material;

G: Teor de corte (mineral/unidade de minério);

G: Teor de corte 6timo (mineral/unidade de minério);
G: Teor médio (mineral/unidade de minério);

X: Relagdo minério/material;

y(100 y%): Recuperagio metalirgica;

g: Quantidades;

NPV/VPL: Net Present Value/ Valor Presente Liquido;
LAIR: Lucro ausente imposto de renda;

REM: Relagio estéril minério;

TIR: Taxa interna de retorno.
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1. INTRODUCAQO

A distribui¢do de teores nunca € perfeitamente uniforme dentro um depdsito mineral.
Areas de concentragfio de mineral de alto teor sdo freglientemente encontradas junto com
dreas de concentra¢o do mineral de baixo teor, e isto vale comumente para muitos depdsitos
minerais. Vistas estas condi¢Oes, algumas formas de mineragdo seletiva sio usualmente
praticadas a fim de separar o que se deve lavrar, o minério, do que nfo se deve lavrar, o
estéril. Para isto, determinar o teor de corte para a lavra € essencial.

A Figura 1 ilustra a relagdo entre reserva estimada e reserva recuperavel (ou lavravel),
perante um unico cendrio técnico e econdmico determinado pelo teor de corte.
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Figura 1 — Conversio da reserva estimada em recuperavel, Janior (2001)

Também o tema do presente trabalho ¢ interessante para as companhias de mineragfo
pelo fato de abordar algo que influi no Valor Presente do empreendimento e que depende
diretamente dos pregos dos metais envolvidos. Assim, pelos pregos elevados praticados no
mercado de metais atualmente, nfo seria interessante rever o teor de corte praticado em uma
mina em operagdo, garantindo talvez uma maior rentabilidade para o empreendimento?
Talvez até¢ aumentando as reservas lavraveis deste? Estas ¢ outras perguntas associadas ao
tema ¢ que tentardio ser respondidas neste trabalho.

Kenneth Lane (1988) diz em seu livro que, quando iniciou suas pesquisas relativas ao
teor de corte em varios empreendimentos mineiros nos quais teve a oportunidade de trabalhar
como consultor, ele fazia a seguinte pergunta, que lhe parecia 6bvia: “Por que trabalhar com
este valor particular de teor de corte em vez de usar qualquer outro valor?”

Ao contrario do que acreditava, ndo houve uma resposta padrio e sim uma série de
respostas, como:

“Né6s sempre trabalhamos com teores entre 0 e 3%”;

“Q escritdrio central decidiu a alguns anos atras que seria 5% e assim é”;

“E uma questio técnica, deixamos a cargo dos especialistas”;

“Parece que varios teores de corte foram analisados no estudo de viabilidade e esta
parecia o melhor™;

e “Como nossos custos sdo da ordem de US$ 10 a tonelada e o metal é vendido em
média por U$$ 10 a libra, um teor de corte de 1 libra/ tonelada nio deve estar errado”.



Embora desde a contribuigio para o setor mineral de Lane e outros pesquisadores as
companhias tenham se preocupado mais no célculo do teor de corte de suas propriedades
mineiras, ndo seria raro ouvir alguma destas respostas hoje se fossemos indagar a respeito do
teor de corte como fez Lane.

Assim, Lane utilizando sua experiéncia de quase 20 anos como consultor e alguns
outros artigos sobre o assunto, organizou e formulou alguns principios-chave para o cilculo
do teor de corte. E utilizando principaimente seu livio como referéncia que procuramos aqui
aplicar nfo somente as formulas, mas também uma metodologia para o calculo do teor de
corte em um empreendimento mineiro.

2. OBJETIVOS

Mesmo ndo sendo o objetivo deste trabalho, o objetivo final do projeto no qual o
trabalho estd incluido, ¢ propor uma metodologia ciclica que, aplicada ano a ano, reveja e
atualize o teor de corte e garanta, assim, a maximizag8o de geragdo de riquezas para uma
companhia de mineragdo para o qual o teor de corte aplicado € fixo. O trabalho também se
propde a fazer uma estimativa dos teores de corte futuros, com base nas previsdes dos seus
pardmetros, dando a conhecer os niveis de incerteza envolvidos em cada uma das escolhas de
teor de corte realizadas pelo gerenciamento.

Para garantir alcancgar este objetivo final, o projeto foi dividido em trés etapas:

e Etapa 1: Estudo para o calculo do teor de corte ano a ano e definido das principais
variaveis envolvidas neste processo;

e Etapa 2: Aplicagdo de andlise de risco associada a estimativa de teor de corte e
proposta de uma metodologia;

o Etapa 3: Aplicacio da metodologia e avaliagéo dos resultados.

Este presente trabalho representa, portanto, a primeira etapa do projeto de teor de
corte, aplicada inicialmente em minas de metais de base (Ex: chumbo, niquel e zinco) e, tem
por objetivos definir os seguintes aspectos:

Q teor de corte e sua importincia;

A contextualizacio da problemadtica que envolve o assunto;

Os principais conceitos envolvidos no teor de corte;

As férmulas aplicadas no seu calculo;

Os principais métodos de célculo de teor de corte existentes;

O(s) melhor(es) método(s) para aplicagdo no planejamento de curto prazo;

O comportamento do teor de corte frente as variagSes de seus principais pardmetros;
A continuidade do trabalho nas préximas etapas;

Estudo de caso em uma mina real.

Portanto, ¢ feita inicialmente uma revisdo a respeito do teor de corte, abordando
defini¢des, conceitos, sua importancia e o seu contexto na industria mineral. Com isso, ¢ feita
também uma analise das formulas aplicadas no calculo do teor de corte segundo a bibliografia
consultada.



Com as formulas de teor de corte vistas, passamos a estudar uma metodologia para
garantir a aplicagio do calculo do teor de corte. Quais seriam as fases envolvidas, seus
objetivos e fungdes, a serem implantados no contexto atual. A proposta da metodologia foi
baseada no desenvolvimento do presente trabalho onde foi encontrada uma série de
dificuldades, mas para qual foram tomadas, ou sendo propostas, as devidas solugdes.

Ap0s isto, o comportamento do teor de corte € visto mais detalhadamente, analisando
¢ listando os principais pardmetros no seu célculo e no que cada um influencia no valor do
teor de corte.

Ao final, sdo apresentados alguns comentdrios do trabalho, baseados nas andlises
prévias, ¢ algumas sugestdes, buscando a continuidade do trabalho nas préximas etapas do
projeto. E apresentado também um estudo de caso, também baseado nos dados do trabatho, a
fim de visualizar melhor a problematica ¢ a aplicagdo da metodologia em uma mina real.

3. REVISAO BIBLIOGRAFICA
3.1.  Definicfio de teor de corte

Taylor (1975) definiu teor de corte como: "qualquer teor que, por alguma raziio
especifica, ¢ utilizado para separar dois cursos de a¢d0”, ou seja, o teor acima do qual
executamos uma agdo e abaixo do qual executamos outra. Por exemplo: o material serd
enviado para a planta ou para o depdsito de estéril, ou ainda, o material sera enviado para a
planta ou para a pilha de lixiviagdo. Somente aquele material com um teor acima do teor de
corte ¢ lavrado como minério, ¢ a selegio é usualmente feita por "blocos de minério” ou
"parcelas” que sdo corpos grandes o suficiente para serem integralmente selecionados ou
rejeitados pelo sistema da mina. Cada bloco ou parcela tem uma série de atributos, conforme a
figura 2 mostra, que serfo utilizados para sua definigio como minério ou estéril. O tamanho
do bloco ou da parcela de minério € determinado durante o estudo de estimativa da reserva, e
conta com a natureza de mineralizagio, ¢ a densidade de amostras.

Produgéo Mercado
- Volume - Prego
- Densidade - Taxa de c&mbio
-Custo Bloco de - Taxas diversas
. Diluigao Minério -Impostos
- Teor de corte
-Recuperagio

Figura 2 — Bloco de minério com atributos para sua classificacio
3.2,  Conceitos e defini¢des para o teor de corte

A seguir, serdo apresentados alguns conceitos e definigdes que serdo uteis para a
compreensio do trabalho.



3.2.1. Teor de corte fixo e variavel

Segundo Mol e Gillies (1984), dentre os varios estudos sobre a teoria do teor de corte,
podemos destacar que estes se enquadram dentro de duas categorias basicas:

¢ O teor de corie fixo, que assume um teor de corte estitico ao longo da vida de uma
mina;

o O teor de corte varidvel, que assume uin teor de corte dindmico, a fim de maximizar,
assim, o valor presente da mina.

Dentre os vdrios estudiosos no assunto, podemos citar: Callaway (1958), Vickers
(1961), Carlsos ET AL. {(1966), Erickson (1968), Halls, Bellum e Lewis (1969), Soderberg e
Rausch (1968), Piewman (1970), Douglass (1971) e Nillson (1982), adeptos do teor de corte
fixo, Henning (1963), Lane (1964, 1979), Johnson (1969), Noren (1969), Blackwell (1971),
Taylor (1972), Roman (1973), Elbrond e Dowd (1976), Wells (1978) e Rudenno (1979),
favoraveis ao conceito de teor de corte variavel.

Contudo, segundo Mol ¢ Gillies (1984), essas aproximagdes ndo séo diretamente
aplicaveis, por exemplo, para minas de ferro de depdsitos de altos teores, onde os teores de
minério despachados pela mina sfo fixos e definidos pelas especificages do contrato de
venda. Portanto, a definicdio usual de teor de corte para minérios de ferro € diferente. Para
esses, Royle (1981) apud Mol e Gillies (1984) definiu o "economicamente 6timo" como: as
"reservas de tonelagem maxima de minério com um teor médio acima um teor de corte dado.”

Para o presente trabalho, serd estudado mais profundamente o teor de corte definido
por Lane em secus estudos, ou seja, o teor de corte varidvel a ser aplicado para os metais de
base (zinco, cobre, niquel, aluminio, etc.).

3.2.2. Teor de corte econdmico e tecnoligico
Para o presente trabalho, utilizamos a divisdo do teor de corte em dois tipos:

e Teor de corte tecnoldgico: teor que depende das caracteristicas da planta de
processamento € de outras varidveis associadas as caracteristicas do minério, como:
granulometria, mineralogia, associagdes e propriedades fisicas (densidade,
magnetismo, dureza, etc.);

¢ Teor de corte econdmico: teor que depende da relagio entre prego, OPEX, CAPEX,
tributos, taxa de cdmbio, etc.;

3.2.3. QOutras defini¢des relacionadas ao teor de corte

Segundo Taylor (1985):

e Teor de balanco (Balancing grade) - € qualquer teor que, quando utilizado como um
teor de corte, igualara as necesidades de tonelagem de minério ou metal contido dos
diferentes estagios de um empreendimento mineiro;

e Teor de equilibrio (Breakeven grade) - é aquele teor que iguala exatamente as vendas
efetuadas com os custos especificados;

¢ Minério (Ore) - conforme o uso do dia-a-dia em atividades de mineragdo — é o
agregado de um ou mais minerais de atual ou potencial interesse econémiceo; conforme




os propositos deste trabalho - € qualquer mineral que lavrado e tratado adiciona valor
ou reduz perdas para o fluxo de caixa ou reduz perdas deste, independente da
lucratividade global da mina, ainda que definida;

e Parcela (Parcel) - é um corpo de material lavravel ou tratavel que ¢ suficientemente
grande para ser selecionado ou rejeitado em sua totalidade pela mineragio ou sistema
de selecfio vigente;

e Lucro (Profit) — Visto que o termo € utilizado aqui para tudo - implica nfo mais que
um excedente simples da renda de operagdo relativo ao custo identificado de operagéo
incorrido para qualquer um dos casos: aquele em que se considera a mina
globalmente, ou aquele que considera somente uma parte dela;

e Pilhas de estocagem (Stockpiles) - sdo o actimulo de sub-teores ou minérios diferentes
metalurgicamente que, embora raramente sejam planejados do modo formal, séo
mantidos para eventuais corregdes de teor futuras ou mesmo para seu tratamento
futuro. Pilhas de estocagem ativas também s@io usadas principalmente na blendagem
do minério, mas estas estfo fora do contexto deste trabalho.,

3.2.4. Conceitos economicos fundamentais

Todo negdcio necessita saber quais os custos para produzir seus produtos a fim de
fazer decisdes de negdcios sensatas e um empreendimento mineiro néo foge a regra. Ha uma
variedade de caminhos para apresentar e aplicar custos, ¢ alguns conceitos de custos sdo mais
apropriados para certos problemas que outros. Esta secdo introduzird alguns dos conceitos de
custo mais importantes, utilizados neste presente trabalho, o que inclui:

Custos fixos;

Custos varidveis;

Custos de oportunidade;
Custos de operagio - OPEX;
Custos de Capital - CAPEX.

3.2.4.1. Custos Fixos e Custos Variaveis

Em qualquer tipo de empreendimento ha custos que nfio variam com a saida (produto),
assim como custos que variam. Um custo fixo é um custo que ndo varia com o nivel de saida.
Pagamentos anuais para manter um arrendamento mineiro (assumindo que os pagamentos sdo
independentes da produgio) sfio um exemplo de custo fixo. O custo de construgdo de uma
linha de alta-voltagem para fornecer energia para uma mina € outro custo fixo.

Ja custos varidveis sdo custos que mudam com o nivel de saida. Tipicamente, se a
saida aumenta, assim serdo também: as necessidades de trabalho, combustivel, eletricidade ¢
material. Os custos variaveis também englobam os saldrios dos funcionérios. E, quando uma
firma deseja saber o que deve pagar para obter determinado nivel de saida, sdo eles que sdo
avaliados.

Se um custo ¢ fixo ou variavel depende também da forma de tempo de decisdo. Para
um or¢amento anual, custos de trabalho sfo um custo varidvel porque a necessidade de
trabalho pode ser aumentada ou diminuida proporcionalmente com as necessidades anuais de
produgdo. Entretanto, para as decisdes do dia-a-dia de um supervisor de mina, custos de
trabalho podem ser considerados fixos. Se um motorista de caminhfo tem trabalho a fazer e
ndo ha caminh&o disponivel, este custo de trabalho ndio pode ser evitado.



Para um melhor entendimento da separagio entre os custos fixos e varidveis, nos

varios setores do empreendimento mineiro (mina, usina, servigos auxiliares, etc.) os seguintes
comentérios sdo validos:

Os custos fixos sdo controlados geralmente pelos niveis hierdrquicos mais elevados da
empresa, cnquanto os varidveis estéo sob o controle do setor que os realiza;

Os custos fixos estdo ligados as decisdes administrativas; os varidveis, embora
influenciados por tais decisfes, estdo mais relacionados a produgéo;

Os custos fixos estdo relacionados ao periodo de sua apropriagio (més, ano, etc.),
enquanto os variaveis a unidade produzida (t, kg, etc.);

Quando a fungdo custo total tem comportamento linear ou dele se aproxima, os custos
fixos médios (ou seja, por unidade produzida) sfio varidveis e os custos variaveis
médios tendem a ser fixos.

Com base no exposto, Souza (2001) sugeriu a seguinte decomposicio para os

principais componentes do custo total envolvidos em uma mina:

a)
b)

c)
d)

g)
h)

i)

)

Material: seja ele incorporado a producdo ou ndo, € essencialmente um custo variavel;
Pegas de reposigiio: o consumo de pecas de reposicdo depende do regime de trabalho
da maquina que, se estiver relacionada a produgio, caracteriza um custo varidvel;
Material de escritorio, impressos, aluguéis e material de limpeza: sdo considerados
custos fixos;

Maio-de-obra direta: mdo-de-obra cujo tempo de ocupagdo pode ser identificado com a
produg#o. Ela depende da estrutura da producéio. A méo-de-obra fixa € um custo fixo,
ja& a mio-de-obra varidvel, utilizada para atender sazonalidades ou oscilagdes de
mercado, é um custo essencialmente varidvel;

Mio-de-obra indireta: Méo-de-obra considerada & parte da produgdo (gerenies,
supervisores, vigias, bonificagles, etc.), em geral é um custo fixo. Quando
funcionérios recebem prémios de produgo, tais custos sdo varidveis.

Energia elétrica: a demanda de poténeia (kW) é um custo fixo e o consumo (kWh) é
um custo variavel.

Seguros: do ativo imobilizado (edificios, maquinas) sdo custos fixos; dos estoques
(quando dimensionados em fungfio da escala de produgéio) séo varidveis;

Impostos ¢ taxas: fixos quando incidem sobre a propriedade e varidveis quando
incidem sobre a produgéo;

Manutengio: é um custo que cresce, nfio necessariamente de forma proporcional, com
o aumento da produgdo. Quando for muito alto, tais custos devem ser analisados em
separado. O custo de manutengio de imobveis € essencialmente fixo. O
empreendimento pode dispor de oficina, seg¢iio ou mesmo departamento dedicado a
manutengdo, como uma funcfio de servigo centralizada dentro da organizagéo,
podendo também por optar pela terceirizagiio dos servigo através de contratos de
manutencio.

Despesas de administragdo: exceto os prémios de produgdo, sdo custos fixos;

Despesas de vendas: na forma de ordenados, sdo custos fixos; e, na forma de
comissdes, variaveis;

Despesas financeiras: juros de longo prazo, oriundos do financiamento do
investimento do empreendimento, sfio custos fixos; e, juros de curto prazo, para
financiamento do capital de giro, sdo varidveis. (Runge, 1998)



Nem sempre esta decomposi¢io ¢ seguida quando se faz as divisdes de custos. Em
algumas minas, por exemplo, as tributagdes séo tratadas 4 parte, assim como outros custos, e
alguns custos varidveis vinculados diretamente ao processo sdo fratados como despesas
operacionais, como o servigo de terceiros.

3.2.4.2. Custos de Oportunidade

O custo de oportunidade representa o valor associado a melhor alternativa nio
escolhida. Ao se tomar determinada escolha, deixa-se de lado as possibilidades alternativas. A
alternativa escofhida, associa~se como "custo de oportunidade” o maior beneficio nio obtido
das possibilidades néo escolhidas, isto ¢, "a escolha de determinada opgéio impede o usufruto
dos beneficios que as outras opgSes poderiam proporcionar”. O mais alto valor (maior renda
perdida) associado aos beneficios ndo escolhidos pode ser entendido como um custo da opgdo

escolhida, custo chamado de "custo de oportunidade™.

Por exemplo, uma companhia de mineragfio decide investir em uma mina ao invés de
vendé-la por US$ 15 milhdes. Logo, a oportunidade de negécio, investir em uma mina,
demandou um custo de oportunidade, que estd no valor perdido da venda desta mina, US$ 15
milhJes.

3.2.4.3. OPEX e CAPEX

OPEX (Operational Expenditure) € o capital utilizado para manter ou melhorar os bens
fisicos de uma empresa, tais como equipamentos, propriedades e iméveis. As despesas
operacionais sd0 os pregos continuos para dirigir um produto, o negécio, ou o sistema. J4 o
CAPEX (Capital Expenditure) é as despesas de capital que se referem ao preco de
desenvolvimento ou fornecimento de partes ndo-consumiveis do produto ou sistema. Por
exemplo, a compra de uma carregadora ¢ 0 CAPEX, e o prego de manutengéio e combustivel &
o OPEX.

3.3.  Contextunalizacio do problema

Em um estudo de viabilidade econémica de um empreendimento mineiro ¢ importante
determinar um plano estratégico que atenda as metas financeiras da companhia e maximize os
lucros totais, para tal, os teores de corte sio varidveis essenciais ao lado do custo de produgéo,
da reserva mineral e do porte da mina, conforme indicado na figura 3. Na verdade, todas estas
varidveis esto interligadas, pois cada uma delas depende da outra, em maior ou menor grau,
para ser determinada.
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Figura 3 — Variaveis essenciais para o estudo de viabilidade do empreendimento mineiro

Mas a aplicagéo do teor de corte nio deve se resumir somente ao estudo de viabilidade
econdmica para a implanta¢io de uma mina. Em muitos casos, ¢ necessario atualizar os teores
de corte ao longo da vida da mina, visto que ele nfio é um valor rigido, envolve ou pode
envolver varidveis intrinsecas do minério (texturas, granulometria, espessuras, etc.) €
extrinsecas (técnicas de beneficiamento, custo e disponibilidade de energia, localizagdo e
custo de frete, valor atual do metal no mercado, politicas de incentivo, eic.). A propria
alteragéio do teor de corte, face as novas varidveis, pode modificar a propria economicidade e
até a viabilidade de uma jazida ao aumentar ou diminuir as reservas explotaveis. J4 foi
demonstrado por uma série de autores que um programa para maximizar o valor presente
requer um teor de corte decrescente, o que serd visto mais adiante. Para o caso de depésitos de
metais de base, o teor de alimentagdo da usina pode ser ajustado, mas dentro de certo
intervalo, segundo as caracteristicas do corpo mineralizado e a estratégia econdmica do
empreendimento.

Variagbes no teor de corte, ainda que pequenas, podem implicar em grandes volumes
de minérios, deixados na mina ou enviados para depdsitos de estéril, erradamente
classificados como estéril ou, ainda, implicar em grandes volumes de estéril alimentando as
usinas de beneficiamento, erradamente classificados como minério. Assim, deve-se fazer uma
escolha adequada dos teores de corte econdmico e tecnologico, que depende de consideracdes
de natureza econdmica, tributaria, cambial, mercadoldgica, geolégica, tecnoldgica (transporte
e usina), etc.

Para a maximizagdo do aproveitamento dos recursos ¢ geragio de riqueza, estes dois
teores devem ser “compativeis”. Se o teor tecnolégico for superior ao teor econémico implica
que minério (do ponto de vista do teor econdmico) é deixado na mina, ou seja, podemos
lavrar, mas ndo ha tecnologia disponivel para beneficiar o minério correspondente ao teor
econdmico. Por oufro lado, se o teor tecnoldgico for inferior ao teor econdémico também
implica em deixar minério (do ponto de vista do teor tecnoldgico) na mina, pois hi tecnologia
para beneficiar o minério de baixo teor, mas atualmente, os custos envolvidos ndo justificam o
aproveitamento deste minério. Assim, se estes dois teores ndo forem dimensionados de forma
adequada, minério podera ser deixado na mina e isto implica em perdas financeiras para a
companhia.



A visfio tradicional de que o aumento do prego do produto ou redugio do OPEX
implica em reduzir o teor de corte econdmico nem sempre é verdade. Isto somente ocorre se a
capacidade de produgdo da usina ¢ a demanda forem ilimitados, o que ndo € o caso.

3.4. Modelo para calculo do teor de corte

Um modelo simplificado para o célculo do teor de corte é:

Custo de producio

Teor de corte = =
Prege do produto X Recuperagic

Onde o custo de produgio se refere ao OPEX. Este modelo € bastante utilizado, mas
possui a limitagéo de ignorar o custo de capital. Pode ser representado graficamente por:

Vendas por
Tonelada
" ﬂ = y
e ? Teor
&
Custos de fﬁ Teor de corte
e
processamento P
Fad
s
e
¥ L

Figura 4 — Grafico do modelo simplificado de teor de corte (Cardoso, 2007)
3.5. Modelo de teor de corte segundo Lane

Lane (1988) determinou as expresses que determinam os teores de corte 6timos
derivando e, apos isto, combinando outras duas expressdes, apresentadas a seguir:

a) Expressdo para estratégia de exploragdo otima a fim de maximizar o valor presente de
uma operagdo baseada em um recurso finito:

&

c—r(ﬁl-” —i!;)=c—F‘r... D
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onde ¢ € o acréscimo no fluxo de caixa de uma unidade decrementar do recurso, ®e é o tempo
considerado para processar a unidade e V* é o maximo valor presente para o periodo.

b) Expresséo relacionando os fluxos de caixa com o teor de corte de uma mina:
c={p—kjxvg—xh—m— fr..(ID)

onde oo é o tempo considerado para trabalhar completamente uma unidade de material

mineralizado. @e depende de qual dos trés componentes de operagdo da mina estd realmente
limitando a operagéo. Quais sdo estes trés componentes, sera conhecido mais adiante.

Derivando e combinando as expressdes apresentadas, obtém-se uma expressdo para
determinar o teor de corte 6timo. Ela é:

_ . oars
Max, {(p —k}xy§ —xh— fr—r (&V T )}

ou
Max {(p— k)xyg — xh —m — {f + F)z}

A fim de simplificar referéncias mais a frente, chamaremos a expressio entre colchetes
de v, isto é:

v={p—kxvj—xh—m—{f +F)r..(H)

Isto corresponde a dV*/dR, a taxa em que o valor presente muda relativa s mudangas
em R, o recurso disponivel.

Na expressdo, x, a relagdo de minério por material mineralizado, € & o teor médio, sdo
diretamente dependentes do teor de corte g. O tempo oo, é também dependente de g, mas
indiretamente, € os trés casos devem ser estudados de acordo com a capacidade que estd
limitando a saida. Os trés casos originam trés teores de corte 6timos que sdo chamados teores
de corte econdmicos.

3.5.1. Limitacdo da lavra

Quando a taxa de lavra (O/P) ou a taxa de desenvolvimento (U/G) como limitante, a
capacidade correspondente da mina fica sendo M unidades por ano, assim o tempo para
trabalhar uma unidade € 1/M. Entéo a expressdo III fica:

Max{v,, = (p — k)xyg —xh —m — (f + F}M}

Somente os termos {p — k)xv§ — x% variam com g, assim como gm; o teor de corte
6timo com a limitagfio da mina, € dado por:

Max {x[(p—k)y§ — K]}

Aqui g e x podem ser representados por integrais da fungio de distribuicfio de teores e
o méaximo determinado por célculo. Entretanto, € possivel de se ver, por causa da forma da
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expressdo x[{p — k}¥@ — k), que g pode ser reduzido contando que {p — k)vg é maior que
h. Assim, o ponto de equilibrio é dado por;

p—klyvg, =’

ou

Isto € efetivamente o mesmo conceito de equilibrio que é empregado em outras
determinagdes de teor de corte. O material mineralizado deveria ser classificado como
minério contando que seu valor implicito, (¢ — k}vg, exceda o custo adicional de processo h.

Ha duas caracteristicas importantes da formula para gn,. Primeiro, ela mostra que o
valor implicito de material mineralizado necessita cobrir unicamente o custo variavel do
tratamento (apds o devido desconto do custo de marketing k).

Segundo, a formula ndo envolve qualquer referéncia ao valor presente. Esta mostra
que uma mina limitada pela capacidade de lavra ou de desenvolvimento, neste caso, deveria
ser operada em uma base tatica em vez de estratégica. Por exemplo, em um fundamento
tético, se o prego do mineral muda, o teor de corte deveria ser mudado; como o preco ascende
o teor de corte deveria ser abaixado neste caso, porque um teor baixo aumenta a proporgéo de
material mineralizado classificado como minério e, portanto, aumenta a quantidade do
mineral total produzido; ndio havendo restricdo na capacidade de tratamento para limitar a
produgdo de minério extra. Portanto, a saida aumenta quando o preco aumenta.

3.5.2. Limitag¢do do Tratamento

E comum que uma ou outra das instalagdes de tratamento de minério ou das plantas de
concentragdo restrinja a produgfo. Neste caso, uma unidade de material mineralizado da
origem a x unidades de minério e sdo tomadas x/H unidades de tempo para o tratamento.
Portanio T = x/H, e a expresséo 11l torna-se:

i‘“_f'},:}

M&xg{vk ={p—Kxvi—xh—-m— o

Seguindo o mesmo raciocinio de antes, esta expressio equivale a:

Max, {x[ﬁ? —~k)vg—h - @]}
e gy, € dado por:
(o~ Wvg, =+ L0
ou
_ B+ (F+Fy/H)
T Ry

Pela férmula, vé-se que o termo do valor presente £ =817 —dV"*/dT, aparece
simplesmente como um custo adicional. Esta férmula ¢ muita diferente de qualquer formula
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tradicional por causa da presenga do termo F, que pode apresentar valores muito
significativos. Note que o teor de corte cai com o decaimento de F, isto normalmente acontece
com minas mais antigas ou até proximas da exaustfo. Isto € uma caracteristica particular dos
teores de corte determinados pela teoria do valor presente.

3.5.3. Limitacido de Mercado

A limitacdio de mercado pode ser uma tipica restricio de mercado imposta por,
digamos, contrato de vendas exclusivas ou limitagdo da capacidade de uma refinaria ou
smelter. Uma unidade de material mineralizado d4 origem 4 x¥g unidades de mineral que

tomam x¥g /K unidades de tempo para o processamento ou venda. Assim, a expressio do
teor de corte 6timo torna-se:

. {(f+F) _
Max, {vk ={p~kixyg —xh—m— Tx}?g}

Como antes, isto ¢ equivalente a:

Max, {‘f{(p -k - Gg;j) yvg— h}}

E g é dado por:

ou

Esta formula e as anteriores tém em comum a caracteristica de que o custo fixo foi
distribuido segundo um limite de capacidade ¢ somado ao correspondente custo varidvel, ou
seja, para o caso de limitagdo do tratamento, o custo de tratamento torna-se:

(f+F)
i1+ 7

E para o caso de limitagdio do mercado, o custo de mercado torna-se:

k.a_u

= 0

A ultima férmula € original na forma, mas ela possui a mesma caracteristica tipica de
que o teor de corte cai conforme F decai conforme a vida da mina ¢ reduzida.

Pelo que foi visto, nenhuma destas formulas faz qualquer referéncia direta aos teores
reais de mineral presente no corpo mineralizado. Um teor de corte € calculado tendo como
referéncia somente custos, pregos ¢ capacidades apesar de que os teores realmente variam
dentro do corpo mineralizado sendo lavrado. Em uma abordagem mais detalhada, Lane
(1988), abordou em seu livro como a distribui¢do do teor real influencia no teor de corte
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4timo, no entanto, para o escopo deste trabalho onde o que limita a produgéo € a lavra, a usina
ou o mercado, a distribuigédo do teor real ndo € diretamente relevante.

Uma consideragdo muito importante sobre a aplicacdo destas formulas e, também,
sobre a aplicacio de quaisquer outras formulas de equilibrio € que eles séo aplicados a teores
reais, tal como eles ocorrem na Terra. Esses ndo sdo necessariamente idénticos aos teores que
foram aferidos a época da implantagdo da decisdo do teor de corte. Supde-se que os teores
levantados pelas pesquisas sejam confidveis. Caso nfio sejam, havendo erros de medigéio de
teores significantes, podemos ter discrepincias entre o limite teérico entre o minério e o
estéril dado pelas formulas de equilibrio ¢ a separagiio real alcangada na pratica pela
imposigdo do teor de equilibrio como um teor de corte operacional.

QOutra consideragdo ¢ que as formulas sdo dependentes da forma da Equagédo II. Um
modelo diferente que origine uma equagio diferente geralmente terd o maximo determinado
por formulas diferentes. Eles tém de ser derivados especialmente para cada caso. Se isto
provar ser dificil por causa da complexidade da equagdo, o méximo pode sempre ser
encontrado por um processo de pesquisa.

3.6. Miultiplos Minerais

Em muitas minas, ndo ha somente um produto metilico final; ocorre que,
muitas vezes, ha associado com o metal principal algum outro cuja exploracio &
também economicamente viavel. Para este caso, hd a necessidade de controlar
diferentes propor¢des de produtos ou configurando condigdes individuais para cada
metal ou, geralmente, utilizar o conceito de metal equivalente. Uma férmula
simplificada para o teor de corte composto ¢

TC1 X Recl X Precol + TC2 X Rec2 X Precol = Gustos

TCpol = TC1+TC2Z x K2

{RecZxPreco2}

onde K2 =
{RecixPrecol)

ou

TCrp2 =TCZ+TC1 X K1

{RecixPregol)

onde K1 = :
{RerZxPrecal}

onde TC é o teor de corte, Rec é a recuperaciio metalirgica e Preco € o preco de venda
do mineral.
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Apenas pode se aplicar o conceito de metal equivalente se o custo de processo é
o mesmo independente do teor, ou se varia linearmente com o teor. A recuperagio
metaliirgica de ambos também deve ser independente dos teores, Caso seja algum
destes casos, deve-se entdio aplicar a andlise independente para cada um dos metais.

3.7.  .Anilise do comportamento do teor de corte

3.7.1. Nivel do teor de corte

Os fatores que determinam a utilizagdo relativa das capacidades em um sistema de
mineragdo sdo a distribui¢do de teor do material sendo lavrado e também o teor de corte que
esta sendo aplicado para este material lavrado.

Um teor de corte baixo implica que muito do material mineralizado oriundo do
desenvolvimento e abertura de acessos é tratado como minério. A recuperagdo mineral de
todo o corpo mineralizado ¢ alta porque muito pouco é classificado como estéril, mas o teor
meédio de minério € baixo. Assim, a quantidade de mineral obtida dada uma taxa de
desenvolvimento € alta, mas a produgdo de mineral para dada quantidade de minério & baixa.

Um teor de corte alto implica alta seletividade na mineracdo, o que requer uma alta
taxa de desenvolvimento da mina para manter um dado nivel de alimentagdo de minério para
a usina. A recuperagio de mineral para uma dada extensio de desenvolvimento &
comparativamente baixa porque os teores baixos de mineralizagiio sdo classificados como
estéril, mas o teor médio de minério ¢ alto de modo que a produgéo de mineral a partir de
dada quantidade de minério ¢ alta.

3.7.2. Teor de corte versus Custos

Os custos associados 4 produgo do metal sdo os principais parimetros para
determinar o comportamento do teor de corte. Sejam eles fixos, varidveis ou de capital;
sua influéncia pode ser vista nas férmulas de Lane, onde atuam “equilibrando” as
receitas. Um custo interessante de se analisar ¢ o de capital que diminui conforme as
reservas diminuem. Logo, para uma mina préxima do esgotamento, pode-se utilizar
um teor de corte menor do que quando estava em plena atividade.

3.7.3. Teor de corte versus Tempo

Para uma dada mina, quando alteramos o teor de corte do periodo inicial de
lavra, podem ocorrer as seguintes situagSes:

e Diminuir o NPV, se¢ o teor de corte for diminuido;

¢ Aumentar o NPV, se o teor de corte for aumentado.

Para explicar melhor, considere que no periodo inicial se lavra um incremento inicial [
de mineral em um tempo Ti. Assim, ao diminuirmos o teor de corte, aumentamos o Ti para
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poder lavrar 0 mesmo I de antes da mudanca e ainda atrasamos a lavra dos incrementos
restantes de mineral, logo ha a redugdo do NPV da mina. J4 ac aumentarmos o teor de corte,
diminuimos este mesmo Ti para lavrar 0 mesmo incremento [, mas adiantamos a lavra dos
incrementos restantes de mineral, logo hé o aumento do NPV da mina. Segue uma tabela com
um resumo deste comportamento;

Tabela 1 — Comportamento do NPV considerando variacdo no teor de corte imicial
Teor de Corte | Tipara lavrar NPV

e W
G o

Também com relagéio ao comportamento do teor de corte versus tempo, outro fator
importante a ser citado € a depreciagdo, que explica o fato de muitas vezes os teotes
decrescerem conforme a mina vai crescendo. Stone, John, G. e Dunn, Peter, G., (1996) apud
Cardoso, T. (2007), dizem: “Uma vez que toda a despesa de pré-produgdio tenha sido
capturada pela depreciagdo, um minério previamente niio econdmico pode ser lucrativo, mas
até que este ponto no tempo seja alcangado, depreciagio e todos os custos irreversiveis devem
ser incluidos no calculo do teor de corte”.

3.7.4. Teor de corte versus Precos/Recuperacoes metalirgicas

O principal pardmetro para o célculo do teor de corte € o preco do produto a ser
vendido, em conjunto com a sua recuperagdo metalurgica. Por isso, para se fazer uma
previsdo de teor de corte no futuro, é necessdrio uma boa estimativa dos pregos do metal,
assumidos tirados do plano estratégico da companhia.

3.7.5. Teor de corte associado ao NPV

Segundo Hall (2000), para a anélise de viabilidade econdmica de um projeto, associar
o teor de corte somente com o teor que faz com que os custos de operacdo e outros custos
associados com a produgdo do metal equilibrem com as receitas nem sempre resulta na
maximizagio do NPV do projeto. Assim, ndo € somente porque o bloco ou parcela do minério
cobre seu préprio custo que ele deve ser lavrado. Nao necessariamente o teor de corte baseado
somente no equilibrio de custos e receitas,que garante seu pagamento a curto prazo, € o
melhor a longo prazo; na verdade ¢ improvével que seja.

O ponto-chave é que o teor de corte para longo prazo ¢ um dos mais importantes
pardmetros de projeto para guiar as operagdes de mina a fim de guid-las para a realizagéo de
suas metas. Portanto, deve considerar todo o tipo de expansdes de producdo e upgrades de
equipamentos previstos. Considerar somente o ponto de equilibrio entre custos e receitas é
algo para o curto prazo € que provavelmente ndo maximizard o NPV de longo prazo. Logo,
para o teor de corte de longo prazo, deve-se alcancar a maximizagfo do NPV de longo prazo,
avaliando uma série de teores de corte (ou melhor, uma programagao de teores de corte com o
tempo) e avaliar qual destes da o maior valor de acordo com as metas corporativas. Exceto
para minas “mais maduras”, com maior tempo de operagéo, o teor de corte que maximiza o
NPV vai ser certamente maior que o teor de corte para o ponto de equilibrio custos-receitas.
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Este método para o calculo de teor de corte envolve uma quantidade consideravel de
interpretac@o geolgica, projeto de mina, planejamento ¢ modelagem financeira ¢ econdmica
em relacdo a metodologia empregada por Lane, mas isto é primordial, visto que ele uma das
bases para o estudo de viabilidade econdmica de uma mina. Portanto, ao aplicar o método de
Lane visto ou qualquer outro mais simples para o estudo de pré-viabilidade ou viabilidade de
uma mina, com o intuito de reduzir a quantidade de trabalho feito, pode-se ter um impacto
adverso dramético no valor global futuro do empreendimento em ao menos dois casos.

Primeiramente, as fases de estudo de viabilidade sdo onde vérias estratégias para a
operagdo devem ser examinadas e comparadas. Uma vez comprometida uma estratégia
particular, por exemplo, 0 método de mineragio, capacidade de infra-estrutura, etc. isto pode
ser dificil se ndo impossivel mudar. Um teor de corte adotado inicialmente pode ser adotado
a0 otimizar os ganhos para uma estratégia, mas ndo para outra. A sele¢do da primeira
estratégia ndo sera desvantajosa, mas pode ter uma significativa queda no valor do que a outra
em seu otimo teor de corte. (Vide Figura 5) A melhor decisdo ndo terd sido feita, e
provavelmente, nfo serd mais.

NPY

POICACH B0 m o o o o e s i et e o o
sumente =

ESTRATEGIA 2

Teor de corte
radotado
.  TEORDE CORTE

W S N W G G W W N e G e e

Figura 5 — Comparaciio entre estratégias para teores de corte (Hall, 2000)

Secundariamente, o programa de teor de corte especificado nestes estudos prematuros
vdo quase certamente tornar-se o programa adotado durante os primeiros anos da vida da
mina. Tipicamente, entre o estudo de viabilidade e o tempo que produgio comega a fluir,
muitos pequenos trabalhos de longo prazo estio sendo feitos. Todos estio (justamente)
focados na construgdo e obtencio da operacio que trabalha de forma razoavelmente eficiente.
Com o tempo, uma revisdo da estratégia de longo prazo ¢ feita, bascada em uma maior
quantidade de informagdes.
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Um estudo que demonstra que um teor de corte significativamente maior ira
maximizar o valor resultard necessariamente em uma reducdo dos recursos e reservas
reportados. A administragéio teme que o mercado ird (corretamente) prever um aumento na
depreciagfio anual e das cargas de amortizagio, mas (incorretamente) eles ignoram o aumento
das rendas potenciais. Uma reducdio no lucro anual reportado &, portanto, previsto e,
perversamente, uma mudanga na estratégia que deveria dar ganho aos acionistas € temida por
ter o efeito de baixar o prego das agdes. Assim, a mudanga nunca acontece e, isto torna

politicamente impossivel maximizar o valor da operagio!

Pode-se persistir em usar um ponto de equilibrio operacional como teor de corte no
longo prazo, ndo havendo perdas significativas, mas eles tampouco nunca vdo maximizar o
valor de sua operagio!

4. ESTUDO DE CASO

Para o caso do presente trabalho, como a idéia € propor uma metodologia
ciclica, ano a ano, portanto de curto prazo (<=1ano), ndo aplicaremos o modelo de teor
de corte associado com o NPV, para longo prazo, e sim o modelo de Lane.

O modelo para o célculo do teor de corte g que sera utilizado é um pouco mais
complexo do que aquele mostrado anteriormente.

B (h‘_?_ (f;F}}
TP -B x4

Onde:
f'= custo fixo por unidade de tempo;
F= custo de oportunidade do capital;
H= capacidade de tratamento da usina (fator limitante da producfo);
P=pre¢o do produto;
K=custo de marketing;
Y=recuperacio metalirgica do mineral.

Este modelo de teor de corte considera o Custo de Capital da empresa, sendo assim, é
mais realista. Também considera outros pardmetros como impostos, depreciagdo, etc, mas niio
estdo indicados na férmula; eles entram adicionando-se aos custos ja indicados.

Como estudo de caso optou-se por reavaliar os teores de corte praticados nos anos de
2002 a 2007 para todo o processo de uma dada mina a fim de, iniciaimente, calibrar 0 modelo
com valores ja conhecidos. Todos os custos associados com a produgio foram fornecidos pelo
pessoal responsdvel da mina, ja os precos dos metais foram baseados nos valores historicos do
mercado de metais. Assim, conseguiu-se chegar a um modelo bésico para o célculo do teor de
corte na mina (utilizando sempre os valores realizados de 2002 a 2006 e os valores orgados de
2007).
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4.1. A mina

O teor de corte serd aplicado em uma mina a céu aberto, caracterizada por produzir
dois produtos: niquel, o produto principal, e cobalto, o subproduto. No daremos nome 2
mina, nem a companhia. A mineragfio pode ser representada pelo fluxograma simplificado da
figura 6:

. Secagem e
Lavra E— Britagem — Moagem
Produtos .
Finais Usina

Figura 6 — Fluxograma simplificado do processo

4.2. Condugio das atividades do projeto

Para garantir uma adequada aplicagio do teor de corte, foi necessdrio fornecer
um conjunto de regras e postulados aliado ao método de calculo do teor de corte. Isto
se dd por se utilizar valores de pardmetros de diversas dreas, envolvendo diversas

pessoas.

No andamento do projeto de teor de corte, discutidos os valores que seriam
necessarios para os calculos, foram encontradas as seguintes dificuldades:

¢ Falta de clareza na montagem da planilha de custos;

» Presenca de algumas bruscas variagdes de valores de custos;

¢ Mudangca de padrio da planilha ap6s mudanga de responsavel por esta;
e Lacunas na planilha;

e Falta de compreenséo acerca o assunto teor de corte;

e Valores ndo disponiveis.

Para garantir o cumprimento dos objetivos do projeto, foram propostas e
tomadas as seguintes solugSes para as dificuldades encontradas, o que garantiu uma
melhor troca de informagdes ¢ uma melhor confiabilidade nos dados utilizados.
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Criagdo de uma planilha auxiliar a planilha de custos com o esclarecimento de
todas os pardmetros embutidos neste;

Revisar os valores utilizados nos calculos ano a ano em busca de variagGes
bruscas e ndo conformes com as operagdes conhecidas na mina;

Garantir que uma planilha padréo continue sendo utilizada ao longo do tempo
e, quando houver a necessidade de alguma mudanga, tornar disponivel na
planilha mais atual informagdes a respeito de alteragdes incorridas nesta;

Revisar todos os valores duvidosos e inexistentes com o responsdvel e,
conforme o caso, corrigir ou adotar outro valor informando a natureza duvidosa
do valor por meio de um c6digo;

Promover reunides para conscientizar, alinhar os conhecimentos e trocar
davidas e informagdes a respeito do projeto.

Garantir uma rapida e efetiva troca de informagdes.

Os parimetros envolvidos

Todos os pardmetros, bem como célculos utilizados estio em anexo (Anexos 1, 2, 3 e

4). Eles ndo foram postos em seu devido lugar no estudo de caso, pois acreditamos que, por
serem arquivos muito grandes, iriam quebrar o andamento do texto no trabalho.

Para a mina da companhia em questio, consideramos os seguintes pardmetros na

calculo do teor de corte:

Producdo final de niquel e cobre metdlicos;
Produc@o na lavra (minério e estéril);

Custos fixos: Saldrios/Encargos, materiais e pecas, servicos de terceiros,
demanda de energia, outros, etc;

Custos varidveis: Oleo combustivel, energia elétrica, amdnia, sulfeto de sédio,
fosfato, coque de pefréleo, soda cdustica, Cyanex, barrilha leve, tecidos,
agua oxigenada, carvdo ativado, embalagens, reciclados, outros;

Despesas operacionais: Sal@rios/Encargos, servicos de terceiros, beneficios,
participagdo nos resultados, outros;

Cotagdo do ddlar médio anual;
Fator de recuperacdo metalirgica global {para Ni e Co);
Taxa de desconto adotada pela companhia;

Tributacdo;
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+ Vdalor estimado da reserva remanescente por data: calculado trazendo para
o valor presente da data o valor da reserva ainda ndo lavrada. Aqui se
utilizou as projegdes de pregos futuros dos metais niquel e cobalto e o plano
estratégico de lavra até o fim da vida 0til da ming;

¢ Precos do niguel e cobalto metdlicos.

Os valores destes pardmetros séo listados nos Anexo 1 e 2, e os resultados da anélise
de teor de corte e também de NPV do projeto podem ser vistos nas planilhas dos anexos 3 e 4.

Agrupados todos os valores necessdrios, efetuou-se, entdo, o calculo para o teor de
corte, obtendo os resultados vistos na tabela 2 que, pelos valores da companbhia, sdo coerentes:

Tabela 2 — Teor de corte ao longo do tempo
Teor de corte ao longo do tempo

2002 2003 2004 2005 2006 2007
1.13% 0.91% 0.86% 0.87% 0.60% 0.61%

A diminuic¢&o deste teor de corte econdmico ao longo do tempo se deu prin¢ipalmente
pela valorizagdo no mercado do niquel, principalmente, ¢ também do cobalto. Valorizacido
esta que pode ser vista na tabela 3.

Outro efeito interessante da valorizagiio do metal ao longo destes anos visto na tabela
do anexo 3, foi que o custo de oportunidade do capital, que reflete o quanto ainda resta de
reservas do minério em capital, aumentou de 2003 até 2006, ao contraric do que ocorreria
caso o metal estivesse com pregos estdveis ou em queda.

Na planilha do anexo 4, tem-se um célculo do NPV do empreendimento tdo
importante quanto o valor de teor de corte. Este foi calculado tendo como ano-base 2002,
mas a meta do projeto é fazer o mesmo tendo como ano base o ano presente e utilizando
previsdes de valores dos anos futuros. A planilha também estaria habilitada a calcular o TIR,
mas no caso do anexo 4,nfo foi calculada porque nfio ha valores que fagam com que o NPV
chegue a zero.

Tabela 3 — Pregos ao longo do tempo
Pregos para Ni egquivalente por tonelada de minério lavrado
2002 2003 2004 2005 2006 2007
$6,775.00 $9,633.00 513.830.00 $14,744.00 524,254.00 533,000.00

Analisando os principais custos que pesam no célculo do teor de corte, podemos
destacar para a mina em questdo;

s Combustivel: 54,1%;
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e Saldrios/Encargos: 18,9%;
e Energia elétrica: 13,8%;
e Materiais ¢ pecas: 8,1%.

Por fim, para verificar os principais pardmetros que influenciam na variagio de valores
do teor de corte econdmico, o grafico da figura 7, € apresentado. Nele, pode-se ver que os dois
principais parmetros responsaveis pela mudanga no teor de corte sdo o preco de venda do
niquel e sua recuperagfo. Também tém bastante importancia o total de custos varidveis do
processo.

TEOR DE CORTE
+- Prego donsguel
A5 ST {483

= Prego do cobaln

(LUra3

*,_»p,i N Recupersgio do
g oibaley
L30% 4 = — Reoupecsgio do
| ' el atquel
18 4 : et >
- e ¥ Custos Hros
o i o 0 ___“_—-‘ el
FR T »—'_':‘:* -
== —&—{Tughns vanaveis
HRATE »
= i Despes.as _
operssienais
S TRT ey st de capatal
5Ny e T 3 ™ K ' I!,!!?Dﬁﬁﬁ
- A A
b VARIACAO DOS PARAMETROS

Figura 7 — Variagio do teor em y de acordo com os parametros
5. COMENTARIOS FINAIS

Esta etapa do projeto ainda precisa de um melhor detalhamento para as etapas
seguintes quanto & revisdo das planilhas de custos e outros pardmetros. Isto esta sendo feito
com as pessoas responsaveis da mina e deve continuar até termos uma planilha padrio
compieta. O trabalho de revisdo bibliografica e de estudo dos métodos mais adequados para o
calculo do teor de corte foi totalmente cumprido, direcionando o teor de corte praticado no
planejamento de curto prazo das minas para o modelo que foi demonstrado.

Vimos em nossos estudos como € critico o teor de corte, principalmente no infcio do
projeto, uma vez que este determina a economia global do empreendimento, ¢ também a
importincia de distinguir o teor de corte de longo prazo, aplicado principalmente nos estudos
de viabilidade ¢ pré-viabilidade, do teor de corte de curto prazo, aplicado nas operagdes da
mina e objeto principal deste trabalho.
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andlise dos riscos envolvidos nas estimativas do teor de corte. Esta andlise se dard com base
no trabalho ja feito, priorizando as previsSes de valores para aqueles pardmetros que foram
identificados como mais importantes para a determinagdo do teor de corte, tais como: prego e
recuperagéio do niquel e, dentro dos custos varidveis, o custo do combustivel utilizado.

Por fim, em uma etapa mais avangada deste projeto, pretende-se padronizar a
metodologia proposta com o intuito de ser usada em todas os planejamentos de curto prazo da
companhia, aplicando-as e efetuando as mudangas conforme necessarias.

6. REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

CARDOSO, T.. Treinamento no software Whittle - Gemcom. Belo Horizonte: Setembro
2007.

HALL, B.. Practical cutoff grades for underground mining maximising value, or
marginalising resources? Digging Deeper. Fevereiro 2000. Disponivel em <

hitp://'www.amcconsultants.com.au/digging/newspdf/feb00.pdf>. Acesso em 25 setembro
2007.

JUNIOR, A. C. C.. Impacto do efeito suporte e do efeito informag8o sobre a recuperagio de
reservas. Revista Escola de Minas. V. 54, n. 2, Junho 2001. Disponivel em <

http://www.scielo.br/scielo.php?pid=80370-
4467200100020001 1 &script=sci_arttext&ting=pt>. Acesso em 10 novembro 2007,

LANE, J. F.. The economic definition of ore. 1* Ed.. Londres: Mining Journal Books, 1997,
160 p.

MOL, O.. Cutoff grade determination for mines producing direct-shipping iron ore. Proc.
Australas. Inst. Min. Metail, n. 289, p. 283-287, Novembro-Dezembro 1984.

NAPIER, J. A. L.. The effect of cost and price fluctuations on the optimum choice of mine
cut-off grades. Journal of the South African Institute of Mining and Metallurgy, p. 117-
125, Junho 1983.

RODRIGUES, R. L.; WHEELER, A. J.. Cutoff-grade analysis at Fazenda Brasileiro: mine
planning declining gold prices. Transaction of the Institution of Mining and Metallurgy,
Section A, v. 111, p. A35-A46, Janeiro-Abril 2002.

RUNGE, I. C.. Mining Economic and Strategy. Littleton: Society fot Mining, Metallurgy,
and Exploration, Inc., 1998, 316 p.

SOUZA, P. A.. Avaliagio Impacto econdmico da questio ambiental no processo decisério
do investimento em mineracfo. Brasilia: Diretoria de Desenvolvimento e Economia Mineral
— DNPM, 2001, 152 p. (Estudos de politica e economia mineral).

SOUZA, P. A.. Avaliacio econdomica de projetos de mineracio, 1* Ed.. Belo Horizonte:
IETEC (Instituto de Educagdo Tecnoldgica), 1995, 247 p.



23

TAYLOR, H. K.. Cutoff grades — some further reflections. Transaction of the Institution of
Mining and Metallurgy, Section A, v. 96, p. A204-A216, Outubro 1985.

TINLEY, C.R.; EMERSON, M.E.; EPPLER W.D.. Finance for the Mineral Industry. 17
Ed.. Nova York: Society of Mining Engineers. 1985. 842 p.



ANEXOS



25

£27'8C TOT'EE £10°2E 1Z8'Ly FIOTT I6FCT {1 /5sn} o) op 0daig
vLTBE YT FT FPLPT OER'ET £E9°6 SL1'9 {17550} w op odmug
000°€9E'y  BOL'0IY'F  GEO'ELE'Y  BTPFT/TY TRLUSOY 1SOT09C {550} B18p 3P 001U J0d S1UFISEURLLIB BAISSAL B OPRILISE ID[BA
CETerT'0L BEB'TIT'ED  [ROL8G'0T  STZ'PZR'LT  {TOLSYST OIFPEVT f5sn) ogdengry
0T 70T ¥0T 0T ¥'07 01T {33} o1uoosap ap exey
tTce 61°T9 +0°09 L0 {+'99 £1°99 (95} B1usierInbS N oglesatnoal ep 10364
8C'I¥ IT8E ag-cy 6T LT LEEY 1407 {4 126018 03 vedesedniss Bp s0182
€Ty B6'CO 8040 £8°89 989 589 (%) oo B iy ogdesadnoes ap 1084
00001 00°00T 0000t 00°00T 80007 00001 {35) e3aR) BU DEdesBdN0DI B JOtES
185 18°C ST'vT 790t CE'QT or'e {23} €101 DuBLI Op DESIN Y 3p 018y
T 8T°Z e €67 80°E 6T {ssn) opedin cipsw 1ejoq
oz | 900z | sooz | rooz | eooz | zooe

BHIW B SIEII3 sopeq [ OXANV  ‘T'L



26

Gae g'ee L6 E0E 60t gTe % s B

8 £ vy 6T T L W3H

70 10 e 10 0 0 %1 BIEg 5eq - 0) Ja9

L ! L T T &1 | % BIS, SRy - 1y J031

T'T68°B9ET VOLL'EOV'E 0'8LFBETT 0'Z8L'68B6'1 0198'6LLT 0°B89TLLT L _, 0035 OLBUIA 3P 0BdnpoIg

0FO0'659°CT OFFTETEYT 0°291°95T°91 O'BTE'SBE'S 0°68L 8460 0°99/ '¥80"9 1R | (9153 Bp oeinpasg

'E65T90E FTE oYY OEIS'ETL’s FOLT'TLTE 0"T98°200'E O iv9'TIreT L |l oupuA Bp 0BINpOIE

0'0p0'T 0'ED6 0'8e11 0'5STT 0460’7 0'g9e 1] jBUl3 0D OBINPOIg

01190 6EETE 09TL0E 1A JA 3 0'CET'sT 09971 AL [eLiEs iy 0B3npolg
£00Z 900 5002 ooz £00¢ 200z

(*3u02) Burw up s1e128 sope(y :7 OXANV ‘7L



27

_Wmow.om _ JUOIS3P B EXE]

%190 %09°0 %490 %980 %16°0 %ZEL'L (opene| opgujwi 3p uej esed IN%) go-In)
62¢'LE 919'¢T Zro'sT TE8'CT £87'01 VeT'L {$5n) =usjeanba N 0daud
[ 6179 099 Ty £¥'99 £1°99 (36) syuaeAInba 1y jeqo|8 oedesadnaay
0r0't €06 9eT'T SET'T L60'T 096 {02 1) o3eqo0 3p ogSnpoag
1190 BEETT Y102 THL6T SET'8T 9/9'41 {1y 1} 1enbpu ap ogSnpoid
£65'299°E EEQTOFY  ETSETL'E  QLTTLTE TOLL00°F  [¥O'TYET (L) epjum cupupm
910'096°C07  €0S'SIB'RYT 01671928  /¥LST8TE  0/6'967'TT £0L 99y v} ssn) 1E30L
{($sn} tenided Bupujersng

STSLESY  D0G'CEY'OY  EETORY'SY  ORLTTVWY  LIUD6TTY  GHT'GSE'ES (55n) [endtes ap apepjunyiodo 3p o3sn) - 4
PICTYE0TE  EOP'STE'SET  ¥PT'860°6CT E6Y'IFZ'OL  ©60'/89°SC  EMG'BRR'ET {(§s1i opinbij 0om
EEYIOL | BER'COTYEY | [89/B90T | STCWIRUT | LT0ASYST | 9Lr'Er'y {45} oESengin fsolsoduy
19v'7B0'I8E  TWI'SLG'SST TEB'SBL'6PT  BOL'SO0ME  TZTYPT'60  GIO'ETE'eE I
TIUGITLCY  TOS'0S6'SST  TST'9RE'TST  COBOCS'EET  tREYZCR'STT  LZ/'908'TOT ($sn}iezol xado
BLC'EOC'808  EPO'S0SZYS EB0TLLTVE  EUSTTEYITE  $OVIO0GET  C6L'GTO'EL (§sn) oedeziuowe jopiesaidap - seyaiay
2007 ‘ 900'7 5007 100z £00°¢ 007 BO-¥y of ojmje)

AdN 3 31102 3p 109 op o[nd|g) eied eypmeld :¢ OXANY L



28

WG {$sn) 20T ¥LL

867'£20°89 {$sn) Z00Z 1dA

712’756 0FE EQP'PST'SIT  wPU'EEULET  S6¥'IZ1°88  $60'80L'CO  €7C 800 Cr ($sn) 0L
000'TTO8E DOO6ERTT  0CO'vTO'S 000'088'6 000'TEOS SO0'0ET 0T {$5n) omsnexz fopleziuowy fopsepaidag
{$sni} cruswinsonu op [eydes

FIT I¥6°0TE EOWSTE'SET  ¥PT'S60°6CT  E6¥'IFE'GL  ¥BO'LBI'SC  €HC'SER'ST {$sn) opinby otom
100'Z _ 900°7 _ 500°¢ _ $00°2 _ 00" _ 00T HiL f1dA

('3u03) AdN 2 31100 3p 103} 0p o[nd[E) vaed BYUUELY F OXANV  P'L



