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Os territdrios da mineracgdo sob a légica
da acumulacao financeira no capitalismo
contemporaneo

Resumo

Os territdrios da mineragdo sao espagos utilizados pela industria extrativa mineral,
que tem um significativo protagonismo no processo de acumulagao de capital. To-
mando como referéncia a geodiversidade brasileira na mineragao, este artigo busca
atualizar e aprofundar o debate sobre os processos que comandam esses territdrios
incorporados a légica financeira do capitalismo contemporaneo. A pesquisa empre-
gou dados secunddrios e revisao bibliogréfica. O artigo mostra que estd cada vez
mais distante do poder publico, em suas diversas insténcias, planejar o setor mineral
como parte da estratégia de desenvolvimento econdmico. Sob a [dgica financeira,
as decisdes sao tomadas pelo mercado de agdes, dominado pela expectativa de ren-
tabilidade e distribuicao de dividendos, com relevante papel dos fundos de pensao.

Palavras-chave: Territorios da mineracao. Acumulacdo financeira. Indéstria
extrativa mineral. Fundos de penséo.

Mining territories under the logic of financial
accumulation in contemporary capitalism

Abstract

Mining territories are spaces used by the mining industry that plays an important
leadership role in the process of capital accumulation. Taking as reference the
Brazilian geodiversity in mining, this paper aims at updating and deepening the
debate on the processes that control these territories embedded in the financial
logic of contemporary capitalism. The research employed secondary data and
bibliographic review. The article shows evidence that the government, in its va-
rious instances, has increasingly lost its power to organize the mining sector as
part of the economic development strategy. Decisions, under the financial logic,
are taken by the stock market dominated by the expectation of profitability and
distribution of dividends, with a relevant role played by pension funds.

Keywords: Mining territories. Financial accumulation. Mining industries. Pen-
sion funds.
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Introducao

No territério brasileiro, hd uma distribuigao geografica diversificada, além de uma farta
ocorréncia de jazidas minerais, como ferro, caulim, bauxita, cobre e ouro, entre as quais se
destacam as jazidas do Quadrildtero Ferrifero de Minas Gerais, a Serra dos Carajds, as jazidas
de ouro, em Goids, e as de manganés, no Mato Grosso do Sul e na Bahia. O Norte do pais, em
especial o estado do Pard, tem uma das regides mais “geodiversas” do globo'.

Ha regides nas quais a exploragao mineral assume um protagonismo na produgao do es-
pago econdmico porque se torna uma atividade que mobiliza a forga de trabalho, gera de renda,
demanda pela implantagdo de infraestrutura material e imaterial, forma redes de poder politico
e econdmico, cria e recria fluxos migratdrios, gerando consumo de energia e recursos naturais,
estabelece uma nova ordem na logfstica e nos precos das mercadorias e servigos, além de aden-
sar e acelerar a formacao de nticleos urbanos que lhe oferecem suporte. A exploragao mineral
tem uma centralidade no processo de acumulagéo financeira, formada pelo sistema produtivo,
entendido como um conjunto de agentes e relagdes produtivas que tem lugar sobre um espago
determinado. O histdrico das exploragdes é marcado por processos de desestruturacao (des-
truicdo do ordenamento territorial preexistente, desorganizando a coeréncia regional interna)
e reestruturagao (quando faz emergir uma nova organizagao produtiva, geralmente uma or-
ganizagado industrial original, definida por grandes corporagdes). O espaco usado com essas
caracteristicas é chamado, neste texto, de “territdrios da mineracao”.

Na dindmica espacial do capital, os territdrios produtores de commodities estao diretamen-
te ligados as demandas internacionais, contribuindo com a internacionalizagédo da economia. Nao
¢ mais em nivel nacional que se determinam as condigdes de acumulagdo do capital. A ldgica
da economia mundial, seguida pelas corporagdes, produz hierarquias, nas quais determinados
espagos (pelas caracteristicas de extensao e qualidade das jazidas) se tornam mais importantes
do que outros e alvo de investimentos. Desta forma, surge uma diferente ordem de desenvolvi-
mento regional que ndo € mais definida pela demanda nacional, mas sim pela economia mundial.
Esses territdrios da mineracao, estruturados por sua base exportadora e seus efeitos multiplica-
dores, resultam de conjuntos econémicos de grande dimensao, dotados de tecnologias capital-
-intensivas, os quais clamam por politicas publicas para dota-los de funcionalidades que implicam
na mobilizacdo de recursos publicos para o suporte da reproducado do capital da atividade mineral.
Estes recursos podem ser de forma material e concreta, como servigos de satide dimensionados
para ocorréncias de acidentes de trabalho e centros de qualificacdo de mao de obra; podem
também ser de ordem normativa, como leis de incentivo a atividade, isengdes fiscais e crediticias,
instalando, assim, uma permanente disputa entre projetos de acumulagao enddgenos e exdgenos.

A exploragao mineral tem um componente de rigidez locacional, dado pela extensao da jazi-
da e pela qualidade de suas reservas. Contudo, sobre ela pesam também varidveis que ndo perten-
cem ao local, uma vez que sdo forjadas pela demanda externa, pelo prego do minério no mercado
internacional, pelos custos de producao e pelos dados da competitividade, em comparagéo a explo-
ragao em outros locais. Os projetos das grandes empresas capitalistas tém maturagdo de médio e
longo prazo. Contudo, o periodo de implantagdo que movimenta o aparato de infraestrutura local e
que promove fluxos migratdrios laborais € curto e intenso, criando contradigdes entre a produgao e
a distribuicdo de riqueza — como no poderia deixar de ser, no sistema capitalista em vigor?.

| Tomando por geodiversidade a denominacdo empregada pelo Ministério das Minas e Energia, numa analogia ao
conceito de biodiversidade (Silva; Drummond, 2005, p. 8).
2 Cf em Palheta da Silva (2002) as implicagdes da atividade mineral para os municipios na Serra dos Carajés.
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No Brasil, hd dois territdrios de mineragao nos quais a atividade mineral, em particular
a lavra de minério de ferro, € estruturante na producédo do espago, com maior nimero de
minas de grande porte®, bem como representativa da atuacio da maior empresa do setor, a
Vale. Esses territérios estdo no Quadrildtero Ferrifero de Minas Gerais e na regiao Norte do
pais, no estado do Para, Serra dos Carajds, municipios de Parauapebas e Curiondpolis (ver
Figura 1).

Tanto no Quadrilatero Ferrifero quanto na Serra dos Carajds, a maior exploragao
individual fica a cargo da Vale, que se destaca pela lavra de minério de ferro (ver Quadro
1). Em Minas Gerais, a producdo também ¢é realizada por outras 26 empresas, enquanto
no Pard apenas a Vale concentra 63,87% do total comercializado (com ferro, cobre e ni-
quel). Em Minas Gerais, pouco mais de 71% do total comercializado esta concentrado em
4 empresas: Vale, Companhia Sidertrgica Nacional (CSN), Samarco, MBR e Usiminas
(Brasil, 2017a).

Figura 1 — Brasil: localizacao das minas de ferro no estado do Para (2015)
e de Minas Gerais (2014)
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Organizagao: Lisandra Lamoso, 2017.

Quadro 1 - Municipios e empresas com lavra de minério de ferro em Minas
Gerais (2014) e no Para (2015)

UF municipios

empresas que lavram minério de ferro

Barao de Cocais,
Bela Vista de Minas,
Brumadinho, Catas
Altas, Congonhas,
[tabira, [tabirito,
[tatiaiugu, Mariana,
Mateus Leme, Nova
Lima, Ouro Preto,
Santa Barbara, Sao
Gongalo do Rio
Abaixo e Sarzedo

Minas Gerais

Vale, Companhia Sidertrgica Nacional, Samarco Minera-
cdo, Mineracdes Brasileiras Reunidas, Mineragao Usimi-
nas, Gerdal Acominas, Itaminas Comércio de Minérios,
Nacional Minérios, Vallourec Mineragao, Arcelormittal
Brasil, Ferrous Ressources do Brasil, MMX Sudeste
Mineragdo, Ferro + Mineracao, Minerita Minérios Itau-
na, Herculano Mineragao, MIB Mineracao Ibirité, SAFM
Mineragdo, Empresa de Mineragao Esperanca, Extrativa
Mineral, Anglo American Minério de Ferro Brasil, Mineral
do Brasil, MSM - Mineragéo da Serra da Moeda, Compa-
nhia de Mineracao Serra Azul - COMISA, MTransminas
Mineracdes, Mineracao Marsil, Pedreira Um Valemix,
EMPABRA - Empresa de Mineragao Pau Branco e GO4
Participagdes e Empreendimentos.

Parauapebas e

Para R
Curiondpolis

Vale

fonte: Brasil (2017a, 2017b).

Sob o ponto de vista da andlise econdmica, o maior retorno as classes trabalhadoras,
moradoras do lugar envolvidas direta e indiretamente na atividade, seria dado pela agregacao
de valor, de modo a transformar a exploragdo em uma cadeia produtiva mais densa, com a
criagdo de empregos melhor remunerados, seguidos por um retorno econémico na forma de
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impostos, aplicados no bem publico. Esse ciclo ndo € linear e, invariavelmente, nao tem ocorri-
do na dimensao pretendida. Entre o possivel e o concreto hd uma complexa teia de mediagdes
e um conjunto de varidveis, os quais buscamos descrever agrupados em uma sintese de cinco
fatores: técnico, macroecondmico, normativo, socioambiental e financeiro.

a) Técnico — relativo as especificidades do minério. Por exemplo, quanto ao minério de
ferro, a avaliacdo sobre o seu teor. Quanto as jazidas, o volume conhecido a partir
das avaliacdes que indicam como reserva medida, inferida e estimada?. Informacdes
sobre prego, demanda, custos da exploragéo, logistica, transporte e comercializagao.
Sao variaveis técnicas que influem na decisao das empresas em verticalizar a cadeia
produtiva ou nao;

b) Macroecondmico — diretamente ligado a politica econémica nacional (oferta de cré-
dito, custo do investimento e taxa de retorno, ambiente macroeconémico de esta-
bilidade politica e institucional e orientagdes de planejamento regional definidas por
politicas publicas) e conjuntura econdmica internacional (ciclo de pregos, geopolitica
mineral e estratégias das corporagdes);

c) Normativo — relativo a elaboragéo e tramitagao dos projetos nas insténcias decisé-
rias, drgdos reguladores, emissores de licenciamento ambiental e até mesmo sistemas
de crédito e rentincia fiscal;

d) Socioambiental — derivado da resisténcia das populacdes locais ou mesmo de forte
pressao dos organismos internacionais aos impactos da atividade, quando os resulta-
dos do desequilibrio comprometem os ganhos de médio e longo prazo;

e) Financeiro — esta varidvel é a protagonista no periodo da globalizagao financeira.
Nesta, os mercados financeiros geram sua prdpria valorizagao, seja ela tanto por
meio do capital financeiro quanto pela autovalorizagao ficticia do capital’. Ha uma
[6gica intrinseca ao processo de acumulagao, definida pela varidvel financeira, na
qual a “financeirizacao”® da riqueza impde ldgicas “curto-prazistas’ determinadas
pela remuneragdo dos acionistas, montante dos dividendos distribuidos, mediados
pela administragdo gerencial dos empreendimentos. A privatizagdo de varias estatais
ligadas direta ou indiretamente ao setor mineral nos anos 1990 acentuou o carater
de financeirizacao da decisao sobre projetos de exploracdo mineral e verticalizagao
das cadeias produtivas, apesar de que o Estado ainda tem papel importante, por sua
capacidade de produzir a legislagao da politica financeira (Sauviat, 2002/2003).

4 Reserva medida é aquela que foi cubada mediante pesquisas detalhadas. Cubada porque permite avaliar o seu volume
com certa precisao, descontando, inclusive, as erosdes e falhas ocorridas no corpo mineral. Reserva indicada é aquela
avaliada com menos precisao, mediante estudos geoldgicos de superficie, pouco detalhados ou que foram realizados
por uma sondagem pioneira, feita por servigos geoldgicos do governo ou de organizagdes particulares. Reserva
inferida refere-se aquela que se supde existir em face da configuracio geoldgica geral de determinadas regides que sao
fisiograficamente conhecidas — sao informagdes geoldgicas.

5 E importante ndo confundir globalizacio financeira com capitalismo financeiro. O capitalismo financeiro trata de uma
fase na evolugado do capitalismo como modo de producao, na qual a relagdo entre a légica financeira e a produtiva esta
mantida. Na globalizacao financeira, os mercados financeiros produzem a sua prépria valorizagdo, explicada como
autovalorizagao ficticia do capital ou capital ficticio. Para uma discussao mais detalhada, conferir Camargo (2009), que
aprofunda a reflexao sobre a supremacia das financas no capitalismo contemporaneo.

6 Lapyda (2011) discute o emprego do termo “financeirizacdo” por dois autores bastante utilizados pela Geografia,
Harvey e Chesnais, obra que pode ser consultada para compreensao das duas andlises.
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Este texto pretende discutir algumas implicagdes da Idgica financeira, na produgdo dos
territdrios da mineragdo. A escolha do tema ocorre em concordéancia com Brandao (2009),
quando defende a necessidade de se investigar os novos instrumentos de acumulagao e suas
sempre renovadas formas de manifestagdo, por exemplo, da dominancia da ldgica financeira,
bem como com Sokol (2013), que afirma a importéancia dos periodos de crise econdmica para
colocar a geografia no centro do debate académico sobre a natureza do capitalismo contem-
poréneo, inserindo a problematica financeira na discussao.

“Légica financeira” € um termo bastante amplo que utilizamos para nos referir a um
capitalismo que ndo se limita a valorizagdo dos fatores tradicionais de produgao para geragao
de riqueza, mas que tem acentuada a participagdo do mercado de agdes, do papel do acionista,
da distribui¢do de dividendos; que expde os investimentos produtivos a um mecanismo cada
vez mais externo a possibilidade de controle pela populacao local e nacional, que € diretamente
afetada pelos empreendimentos.

Na primeira se¢ao, apresentamos alguns elementos no intuito de definir caracteristicas
da légica financeira, mediada pela sociedade de agdes. No segundo momento, elaboramos
algumas especificidades da exploragédo mineral para, em seguida, tecer consideragdes sobre a
relagdo entre finangas e exploragdo mineral, utilizando exemplos centrados na empresa Vale,
que tem sua maior area de exploragdo mineral no Norte do Brasil (Carajés) e no Quadrildtero
Ferrifero, as quais podem ser extrapoladas, com as devidas precaugdes, para a compreensao
de outros territdrios de mineragdo. A construgdo do texto utiliza alguns aportes selecionados
de Marx (1983[1867]), Galbraith (1983[1967], 1988[1973]), Chesnais (1998, 2010), Paulani
(2016) e Sassen (2015), além de informagdes recolhidas na literatura e nos periédicos da midia

impressa e digital especializados em assuntos econémicos’.

Légica financeira e sociedade por agoes

A discussao sobre as finangas deve iniciar pelo reconhecimento de sua importancia
como viabilizadora de investimentos; como mecanismo que organiza e canaliza recursos para
determinado projeto. O alargamento da base industrial de producao, com ganhos de escala, foi
possivel pela intermediacao de mecanismos financeiros que aglutinaram a poupanga na socie-
dade por acgdes, concretizando o que capitais individuais nao teriam condi¢des de realizar na
mesma escala, em curto tempo. Como ter capital para expandir plantas, custear projetos que
sdo caracterizados por elevado investimento e longos processos de maturagao? O sistema de
crédito, a oferta de agdes, o mercado organizado para a participagdo e atragao de fundos de
investimento com distribui¢ao de dividendos representaram a organizagao melhor sucedida em
termos econdmicos.

A construcao tedrica elaborada por Karl Marx é uma das maiores contribuigdes a eco-
nomia politica sobre o sistema capitalista de produgdo. De acordo com o autor, 0 aumento da
producao, o progresso técnico e a expansdo do trabalho assalariado aumentam a demanda

7 Cf, por exemplo, as revistas Brasil Mineral ([s.d.]), Mineracdo & Sustentabilidade ([s.d.]) e Minérios & Minerales
([s.d.]) e o jornal Valor Econémico ([s.d.]).
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por mais capital, para o financiamento da produgao, desenvolvendo o “capital a juros”. Este
se realiza em uma orbita prépria de valorizagado que, em seu estdgio mais sofisticado, toma
a forma de capital ficticio. Para Marx (1983[1867], p. 137), “no capital a juros a circulagao
D-M-D apresenta-se, afinal, abreviada, em seu resultado sem a mediagao, por assim dizer
em estilo lapidar, como D-D’, dinheiro que € igual a mais dinheiro, valor que é maior do que
ele mesmo.”.

Chesnais (2010), autor que acompanha o pensamento de Marx, enfatiza sobre o cara-
ter exdgeno ao processo de produgdo que o capital portador de juros assume, pois 0 mesmo é
vinculado a mera propriedade deste capital (portador de juros). O acionista é importante, visto
que a sua remuneragdo é determinante nas decisdes estratégicas sobre como, onde e quanto
investir (ou ndo investir); decisdes que sdo tomadas pela propriedade do capital. A ldgica finan-
ceira reduz o poder de decisdo daqueles diretamente afetados pelos investimentos e enfraque-
ce a autonomia das politicas publicas, tornando-as refém de decisdes que beneficiam os acio-
nistas. Nada hd de original sobre isso, a ndo ser a necessidade de atentarmos para o papel que
o fator financeiro ocupa nas decisdes e como podemos lidar com isso. Lidar significa construir
estratégias que administrem a distribuicao da riqueza financeira de forma menos concentrada,
e isso talvez nao possa ocorrer apenas pela via do fortalecimento da sociedade de ac¢des, pois
entendemos que esta encontra limites.

Vale (2007) afirma que o curto prazo e o capital especulativo levam as rendas da econo-
mia real, embora nada nesse movimento seja absoluto, mediante a possibilidade de processos
de resisténcia politica pela organizagao social em sua mais plena dimensao. Nao se pode afir-
mar a autonomia da esfera financeira sem considerarmos a mediagdo da disputa que é travada
no campo politico e que pode subverter a légica de acumulacao financeira, mas para isso € ne-
cessario conhecer o peso das finangas e trabalhar nas estratégias adequadas ao enfrentamento.
A autonomia da acumulagéo financeira ndo € um fato, uma vez que ela estd atrelada a esfera
material da producao e dos desdobramentos da sua rentabilidade. Os capitais que os opera-
dores financeiros colocam na esfera da valorizagdo, por meio de aplicagdes financeiras, tém
origem no setor produtivo, bem como na produgéo de valor e de mais-valia (Chesnais, 1998).

Destacamos essa observagao de Chesnais porque, no caso da atividade mineral, ndo
pensamos ser adequado supervalorizar a légica financeira como um processo abstrato que
pode desconsiderar a materialidade forjada pela rigidez locacional, pelo tempo de maturagéo
do investimento, pelos riscos elevados, pela incerteza e pelo desenvolvimento tecnoldgico que
tanto aumenta a produtividade, como pode favorecer a substituigdo de varios tipos de minerais
por outros produtos. Essa autonomia ha de ser relativizada, contudo, sem desconsiderar as
suas caracteristicas de funcionamento.

As empresas abertas ficam expostas a pressdo do mercado de agdes e tém que lidar com
a expectativa e a cobranga desse mercado, mediando entre investimentos, redugao de dividas

e distribuicao de dividendos®.

8 Ha casos em que os préprios executivos que administram a grande empresa também recolhem bdénus financeiros, além
dos salarios. O salario é complementado pela possibilidade de se tornarem proprietérios de agdes. A valorizagdo das
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Existern vérios estudos sobre as caracteristicas da financeirizagdo. A pesquisa desen-
volvida por Allen e Pryke (2013), sobre a financeirizacdo da infraestrutura hidrica no Reino
Unido, apontou como a gestao da dgua reduziu o cidadao, com direitos a um bem bésico para
sua vida (dgua), a mero consumidor — usudrio de servigos, sendo o servigo de distribuigdo um
ativo financeiro na administragdo dos recursos hidricos, ou seja, reduzido a um bem de merca-
do. Em outro estudo, O'Neill (2013) analisou como a financeirizagao de infraestruturas (como
rodovias, aeroportos e telecomunicagdes) reorganizou os servigos, privilegiando o desempe-
nho financeiro, independentemente da condi¢do de ofertarem boas condi¢cdes para o fluxo
de pessoas nas cidades. A materialidade foi reduzida a uma arquitetura que prioriza produtos
financeiros e alavanca créditos sobre os excedentes produzidos pelas atividades econdmicas
que se utilizam da infraestrutura.

Esta pressdao é menos decisiva no setor mineral que lida com expectativas de médio
prazo, dado o tempo de maturacdo dos investimentos. Todavia, ela ndo deixa de ser um fator
determinante na aprovagdo ou desaprovagdo dos projetos a serem executados e dos resul-
tados que devem ser obtidos. O caso da empresa Vale (antiga Companhia Vale do Rio Doce
— CVRD) ainda é um hibrido, visto que hd um importante controle por parte do governo brasi-
leiro sobre as acdes preferenciais e da Golden Share?, além da influéncia no voto dos principais
fundos de pensido que participam da composi¢ao aciondria da empresa. Sao eles: a Fundagao
dos Economidrios Federais (Funcef), da Caixa Econémica Federal, um dos maiores fundos
de pensdo da América Latina que administra a previdéncia complementar dos funciondrios do
banco; a Petros, que administra planos de previdéncia de entidades e associacdes de classe,
bem como de empresas, entre as quais, a Petrobras; e a Caixa de Previdéncia dos Funciondrios
do Banco do Brasil (Previ).

Um projeto de longo prazo para um pais pode ser subvertido por um projeto de governo
de quatro anos? O governo ainda mantém influéncia na administragao da Vale por meio do
voto dos principais fundos de pensao, os quais tém indicagdes em consonancia com o projeto
politico de governo e ndo de Estado. Prestar atencao ao poder de mando dos fundos de penséo,
que sdo os acionistas principais, bem como a orientagdo dada pela Bradespar — empresa criada
em 2000 para administrar as participa¢des nao financeiras do Bradesco, que tem ag¢des na Vale
—faz parte do necessario reconhecimento da importancia da esfera financeira das agdes que se
materializam nos territdrios da mineragao mobilizados pela Vale.

Outra autora sobre o tema das finangas, Paulani (2016), afirma que a dimensao da légica
financeira atual deve-se ao fato de que é a posicao externa do detentor de agdes que comanda

acdes em bolsa de valores aumenta o ganho monetario dos executivos presidentes —Chief Executive Officer (CEO). O
saldrio é uma remuneragéo definida no contrato de trabalho, independentemente do desempenho que a empresa possa
vir a ter, enquanto os bénus e as agdes sao proporcionais ao desempenho da empresa e do executivo.

9  As agdes Golden Share sao definidas no artigo 17, pardgrafo 7¢ da Lei das Sociedades Andnimas — Lei n® 6.404, de 15
de dezembro de 1976 (Brasil, 1976). Foi um mecanismo utilizado para manter o controle das empresas privatizadas pelo
poder publico mesmo quando este ndo tenha expressiva participacdo societéria em determinada sociedade. No caso
da Vale, a Golden Share representa o direito de vetar decisdes, como a alteracao da denominacao social; mudanga do
objeto social, relativo a exploragao de jazidas minerais, e/ou da sede social; e qualquer alienagdo ou encerramento das
atividades de uma ou mais etapas dos sistemas integrados de exploragao de minério de ferro.
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as decisdes atinentes a producao, ndo sem antes elencar trés importantes observacdes: 1) Nao
significa apenas que a valorizagdo financeira € mais importante que a valorizagdo produtiva;
2) Nao se trata apenas de afirmar que o crescimento da riqueza financeira ocorre a um ritmo
mais elevado do que o crescimento da riqueza real; e 3) Que a valorizagdo financeira tem se
autonomizado em relacdo a valorizacao produtiva. Paulani sintetiza o regime de acumulagao
contemporaneo como dominado pela finanga, no qual a acumulagdo ndo ocorre apenas pela
producdo, mas tem importancia também o capital ficticio. Ela ressalta também a esséncia de
um capitalismo rentista, com peso maior dos ativos intangiveis ao invés de trabalho vivo e
morto (Paulani, 2016, p. 533).

O crédito, o financiamento de longo prazo e o mercado de agdes sdo mecanismos im-
portantes. Considerd-los algo necessario ndo significa deixar de compreender a extensdo de
suas implicagdes. Sassen (2015, p. 135) afirma que “una vez que existen, los beneficios finan-
cieros pueden ser considerados moralmente neutros”, e que “permanecer inmateriales, utiliza-
dos como plataforma para construcciones financieras cada vez més especulativas que llegan
a ser tan complejas que desafian el andlisis empirico, por no hablar del examen moral.”. A difi-
culdade com a base empirica exige estratégias de pesquisa, pois lidar com finangas implica se
deparar com o sigilo das informagdes ou, ndo menos importante, com a falta de acesso a elas,
o que pode comprometer a nossa capacidade de andlise, mas ndo inviabilizar o reconhecimento
da importancia estrutural que o componente financeiro tem sobre os territdrios da mineragao
e ndo apenas sobre eles.

A légica financeira do capitalismo contemporaneo tem uma expressao espacial. Ela
aparece materializada no local, que é parte de um sistema mundial integrado pela interna-
cionalizagdo da economia. Este sistema mundial integrado é composto por estreita depen-
déncia entre empresas e sistemas produtivos, de fluxos materiais e imateriais, de estraté-
gias de empresas globais e de especializagdo e hierarquizagao das fungdes produtivas. Ha
uma crescente dissociagdo entre os investimentos na exploracdo mineral de estratégias
de desenvolvimento regional. A Vale era um instrumento estatal para as politicas de de-
senvolvimento regional, tendo sido responsavel pela interiorizagdo de infraestruturas, em
funcao das necessidades de sua atividade econdmica. A financeirizacdo desatrela essa
articulacdo entre planejamento regional e investimentos produtivos, pois a decisdo sobre
o investimento ocorre em funcao do interesse do acionista em beneficio de sua maior
remuneragao. Como realizar um projeto de longo prazo para um desenvolvimento econd-
mico nacional mais auténomo do interesse de curto prazo? Investir em fertilizantes ou na
expansao da exploracao de minério de ferro, quando esta commodity estd com pregos em
alta no mercado internacional? Reduzir os custos para agricultura nacional ou aproveitar o
ciclo de alta no prego do minério de ferro? Se a exportagao de minério granulado permite
lucros razodveis, a verticalizagdo da cadeia produtiva é uma decisdo de mercado ou de
projeto de longo prazo? A exposigdo a ldgica “curto-prazista” tem o tempo de um balan-

cete trimestral, embora na mineragao, isso ainda seja relativizado.
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Nos grandes projetos de exploragdo mineral ha um fator material que impde algumas
restricdes ao curto prazo. Sao investimentos de monta que envolvem tempo de maturagéo,
tempo até mesmo para o inicio da exploragao mineral, pois esta € precedida por estudos sobre
a localizagao e dimensdo das jazidas e requerem aprovagdes e licenciamentos em drgaos espe-

cificos que deliberam sobre os impactos ambientais.

Os enredamentos da exploracao mineral com a légica financeira

Os anos 1990 foram parte do terceiro Ciclo LLongo da industria de mineragao e de me-
tais da histéria econémica moderna. Um Ciclo Longo é caracterizado pela alta sustentada
no preco dos minérios e metais, em termos reais, acima da inflagéo. O primeiro Ciclo Longo
ocorreu no final do século XIX e inicio do século XX, determinado pela organizacao e indus-
trializagao dos Estados Unidos. O segundo Ciclo Longo, apds a Segunda Guerra Mundial, foi
influenciado pela reconstrucao europeia, enquanto o terceiro foi estimulado pelo processo de
modernizacdo e industrializagdo da China. O ritmo do crescimento chinés estad diretamente
relacionado ao comportamento do preco das commodities minerais, principalmente o minério
de ferro, pela sua direta aplicagdo como matéria prima de construcao civil e bens de capital.

A demanda aquecida no setor mineral ocorreu concomitantemente a fase de implanta-
cao das politicas neoliberais no Brasil, quando a saida para a crise econdmica foi realizada pela
via das privatizagdes. A reestruturagdo das estatais teve inicio no governo José Sarney, com
medidas de transferéncia de empresas para os governos estaduais, alguma privatizagao (Riocell
e Aracruz Celulose, foram as mais importantes estatais privatizadas no periodo) e duas em-
presas incorporadas por instituigdes financeiras. No governo Fernando Collor de Mello (1990-
1992), se intensificou o processo de privatizagao, com breve desaceleragao no governo ltamar
Franco (1993-1994) e continuada no governo Fernando Henrique Cardoso (1995-2003). Esse
processo de transferéncia de empresas estatais para a iniciativa privada foi apoiado pelos deten-
tores da divida publica que estavam interessados nos lucrativos ativos representados pelo pa-
trimonio estatal, em substituigdo aos bonus publicos desvalorizados que inundavam o mercado
(Mamigonian, 1996). Foi o indicio de que o “surgimento”, ou melhor, o fortalecimento de um
novo tipo de poder financeiro era possibilitado por mudangas macroecondmicas e institucionais
(Sauviat, 2002/2003), como pode ser exemplificado com as privatizagdes.

A privatizagdo tornou-se um mecanismo de transferéncia de patriménio, dissociada de
uma proposta politico-econdmica de crescimento de longo prazo que se revelou imediatista, na
medida em que seu principal objetivo foi o de estabilizar o crescimento da divida liquida do se-
tor publico. Este objetivo ficou explicito quando fora alcangada a redugao da divida imobilidria
federal (entre abril e maio de 1997), a partir da aplicacdo de metade dos recursos da privatiza-
cao da CVRD (atual Vale).

O setor mineral foi alterado pela privatizacdo da Vale, em 1997. Esta privatizacao, entre
todas as demais, foi a mais desgastante politicamente. Atribuimos esse desgaste a complexi-
dade do empreendimento e ao nivel de resisténcia imposto pelas mais diversas manifestagdes
populares que, embora ndo tenham sido suficientes para impedir a privatizagdo da empresa,
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colaboraram para evitar a desestatizagao do Banco do Brasil e da Petrobras, duas das empresas
publicas sobre as quais paira, em 2016, o processo de enfraquecimento econémico'?. Foge ao
escopo deste texto detalhar o processo de privatizagdo da Vale. Nao obstante, iremos analisar
a privatizagdo como elemento-chave na cadeia da ldgica financeira. Durante o processo de
privatizagdo da Vale, a classe industrial (ou o resquicio do que havia restado apds a politica
de abertura as exportacdes e desnacionalizagdo do parque industrial) se fez representar por
meio do Grupo Vicunha (controlado pelas familias Rabinovich e Vicunha). A composicao dos
consdreios que concorreram no leildo de privatizagao revelava uma falta de unidade da classe
industrial que entrou dividida na disputa, tendo de um lado o Grupo Votorantim (do empresa-
rio Anténio Ermirio de Moraes, prejudicado pela ndo participacao dos Fundos de Pensao) e o
Grupo Vicunha (de Benjamin Steinbruch).

O jornal Gazeta Mercantil, na edicdo do dia 1° de junho de 2000, em um paragrafo,
sintetizou o conflito entre os grupos industriais e a possibilidade de fortalecimento da esfera
financeira:

O tradicionalismo, ou o excesso e liquidez dos Ermirio de Moraes, levou-os a
desprezar o estratégico apoio dos fundos de pensao. E a falta de apoio, ou de
liquidez, motivou Benjamim a correr o risco de seduzir os fundos de pensao a
incorporar no projeto o Nations Bank, hoje Bank of America. Depois disso veio o
Bradesco que, por nao poder participar diretamente do leilao, comprou a franquia
do Opportunity que, por sua vez, trouxe o taldo de cheques do Citibank. (grifos
do autor)

Mais do que tratar de nomes, o trecho da noticia refletiu a correlagdo de forgas que se
estabeleceu no comando de uma das mais influentes empresas de mineracgao, na exploragéo
dos recursos minerais brasileiros.

O enfraquecimento de uma participagcdo de cunho industrial/produtivo cedo abriria
espago para que predominassem os interesses financeiros a pretexto do descruzamento das
agdes da Vale com a CSN. Apenas trés anos apds a privatizagao da empresa, no inicio de junho
de 2000, Benjamin Steinbruch foi substituido por Roger Agnelli da presidéncia do Conselho de
Administracao da Vale. Essa transicao representou um fortalecimento das estratégias finan-
ceiras de acumulagdo na empresa. Agnelli foi representante da nova geragao de diretores do
maior banco privado do pais: o Bradesco, que se tornou acionista da Vale por meio da Brades-
par — que, em 2000, ja tinha cerca de um bilhao de reais em ativos em empresas como CSN,
Globo Cabo, Scopus Tecnologia e VBC Energia.

O desafio de compreender a dimensao da légica financeira vai ao encontro das caracteris-

10 Em 2016, o Banco do Brasil anunciou o fechamento de 402 agéncias, a transformagao de 379 em postos de
atendimento, além do encerramento das atividades de 31 superintendéncias em vérios municipios brasileiros, como
medida de reestruturagdo. Essas mudancas ndo deixam de representar (sem maior comprometimento de andlise) um
processo de reducao da base de atendimento que nao é coberta pela rede bancdria privada, o que pode repercutir em
onus aos dependentes dos servigos bancarios. Quanto a Petrobras, esta passa pela maior reestruturacdo patrimonial e
administrativa, com a revisao da partilha na exploracdo do pré-sal e venda de ativos.
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ticas elencadas por Galbraith (1983[1967]), quando o autor escreveu sobre o “novo capitalismo
industrial”. Afirma o autor que a grande empresa é regida por burocratas administrativos. As
decisdes tomadas pelas grandes empresas relativizam o peso dos fatores cldssicos, como terra
e trabalho, e absorvem as possibilidades de retorno aos acionistas. E de Galbraith (1988[1973])
o destaque para a relagao entre as estruturas tecnoburocraticas dos setores privado e publico,
e como a administragdo das grandes empresas procura influenciar sistematicamente as politi-
cas publicas (“simbiose burocrética”). A simbiose burocrética, ja relatada por Gralbraith, trata
da pressao pela nomeacao de politicos para importantes cargos decisdrios na esfera publica que
beneficiam interesses privados. Nao sao raros os casos de entrelagamento entre os interesses
das grandes empresas de representantes politicos ou de burocratas em exercicio. Este é um
problema universal que exige mecanismos de aperfeicoamento dos canais de representagéo e
selecdo para os cargos publicos. Se atentarmos para as relatorias de matérias legislativas, po-
demos recolher alguns exemplos, sobre o lobby na elaboragao do Novo Cédigo da Mineragao
em curso no Brasil'".

No caso da Vale, essa simbiose se materializa por meio de representantes do governo
nos fundos de pensdo que sdo acionistas da empresa, bem como no poder que estes fundos
exercem no apoio, indicagao e aprovagdo do nome do presidente da companhia. A atuagéo da
empresa nao decorre de planejamento regional, como acontecia nos anos 1970, interiorizando
os projetos de exploracio das jazidas na Amazonia Legal'?.

Por que a alteracao do comando da Vale foi significativa? Nao porque o Grupo Vicunha
imprimisse um carater “nacional-desenvolvimentista” a gestdo da antiga estatal, mas porque o
comando foi orientado para uma gestdo em funcgao dos interesses dos acionistas, uma transi-
cao entre a ldgica financeira/pagamentos de dividendos versus a possibilidade de investimento
com retorno de longo prazo. O acirramento da légica financeira representou estratégias de
curto prazo focadas na valorizagao das ac¢des.

E possivel exemplificar esta situacdo quando acompanhamos a relacdo entre o mon-
tante de investimentos e de pagamento de dividendos, realizados pela Vale entre 1996 e 1999,
considerando que 1997 foi o ano da privatizagdo da empresa. Em 1996, a Vale investiu 345
milhdes de ddlares e pagou de dividendos 249 milhdes de ddlares; em 1997, foram 669 milhdes
de ddlares para investimentos e 461 milhdes de ddlares para dividendos; em 1998, foram 480
milhdes de ddlares para investimentos e 606 milhdes de ddlares para dividendos; e em 1999,
foram 333 milhdes de ddlares para investimentos e 481 milhdes de ddlares para dividendos
(Lamoso, 2015) — ver Gréfico |. A reducao dos investimentos serviu para atender os acionistas
e investidores que trabalham com o horizonte de balangos trimestrais, prazos extremamente
curtos para administrar uma empresa que desde 1942, foi orientada para o trabalho de longo

I Por exemplo, o fato de a campanha eleitoral do deputado responsével pela relatoria do Novo Cédigo de Mineragao
ter recebido recursos de empresas de mineracao (doagdes legais e registradas no Tribunal Superior Eleitoral) implica
em conflito de interesses, em nosso entendimento. O assunto foi de ampla repercussao na imprensa e em reportagens
como “Entidades vao ao STF para destituir relator do Cddigo de Mineracao” (Congresso em Foco, 2014) ou “Novo
cddigo da mineragao € escrito em computador de advogado de mineradoras” (Senra, 2015).

12 Nao se trata de avaliagdo do mérito dos resultados desse planejamento regional, mas do reconhecimento que ele
promovia na esfera da politica publica de governo, por seus érgaos de planejamento, com direta interferéncia nos rumos
da companhia estatal, que era a CVRD a época, nos anos 1960 e 1970. A fase atual coloca outro vetor com maior peso
para decisdo de mercado.
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prazo e usada como mecanismo de suporte para o processo de industrializagdo nacional. Os
dividendos representam parte da recuperagdo do investimento realizado no ritmo imposto pela
[6gica financeira.

Grafico 1 - Investimentos e dividendos distribuidos pela CVRD de 1996 a
1999 (em milhoes de ddlares)

B Investimento M Dividendos distribuidos

700

&00

500

400

300

200

100

1996 1997 1998 1999

fonte: Lamoso (2015).

Na composi¢ao aciondria pds-privatizagao, os fundos de pensdo nacionais (como Previ,
Petros, Funcef e Funcesp), os fundos estrangeiros e os fundos de investimento diversos (entre
eles o Sweet River Fund, do investidor George Soros) assumiram participagdes na porcentagem
das agdes ordindrias, aquelas que permitem efetivamente administrar a companhia e definir
qual sera sua politica de atuagdo. Nas a¢des ordindrias, também se tornou representativa a
participagao da BNDESPar, brago do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e So-
cial (BNDES), com [1%, no pds-privatizagdo. Nesse ponto, resgatamos o relato oferecido a
imprensa pelo ex-presidente do BNDES, Sr. Carlos Lessa, que deixou o cargo em novembro
de 2004. Lessa afirmou, em entrevista concedida para a Revista Caros Amigos, em dezembro
de 2004, que a CVRD ¢ “estratégica para o Brasil, entdo ndo podemos permitir que ela vire
uma multinacional”. Ao relatar o processo de enfraquecimento politico a frente do Banco, de-
pois que autorizou a compra de um lote de agdes da empresa pelo BNDES, impedindo que se
tornasse uma empresa nipo-brasileira, Lessa revela que “sem avisar ninguém, ganhamos uma
fortuna colossal e impedi que a empresa virasse nipo-brasileira. Seria a primeira etapa para ela

virar multinacional. Mas, ao fazer isso, construf inimigos pesadissimos no sistema financeiro,
nado aqui, la fora” (Caros Amigos, 2004, p. 35-36).
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Na Figura 2, a composigao aciondria da Vale em 2017 apresenta a expressdo da partici-
pagao dos fundos de pensao na definigdo de estratégias pela empresa. Registrando que hé parti-
cipacao de sindicalistas nestes fundos, um processo que teve inicio nos anos 1990 e que se con-
solidou nos dois governos de Lula da Silva (Zibechi, 2012). A participacao de sindicalistas, para
Jardim (2007), representou uma tentativa de “moralizagao e/ou domesticagdo do capitalismo”.
Ha uma prioridade nessa participagdo, que € a cobertura de recursos para a previdéncia social e
uma secunddria preocupagdo com a responsabilidade social das empresas nas quais esses fundos
investem, tanto que as a¢des da Vale no caso do rompimento da barragem em Minas Gerais, fo-
ram absolutamente protocolares, sem que alguma pressao interna pela parte dos representantes
sindicais fosse envidada na priorizagdo da atengado social no tratamento do pds-desastre.

Figura 2 - Composicao acionaria da Vale (junho de 2017)
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1. Vale ON = 3,217,188,402 agdes, Vale PNA = 2,027,127,718 agdes, Total = 5,244,316,120 agdes.
2. Cada membro é um fundo brasileiro de penséo.
3. Percentual da Fundagéo Cesp é de 1.1%.

4. Baseado em informagao disponivel no Form 20-F da Vale.

fonte: Vale (2017).

A Vale é uma empresa privada, de capital aberto, com sede no Rio de Janeiro, e
com agdes negociadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo (BM&FBOVESPA), nas Bolsa de
Valores de Paris Euronext, Madrid (LATIBEX) e Nova York (NYSE), integrando o Dow Jones
Sector Titans Composite Index. Na Bolsa de Valores de Hong Kong a Vale esteve listada de

2010 até julho de 2016.
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Claude Serfati (1998) afirma que nao € mais possivel analisar a estratégia e o comporta-
mento dos grupos tomando como base apenas o seu componente industrial. Deve-se também
perceber o processo global de valorizagao de seu capital, atentando-se para as dimensoes fi-
nanceiras do movimento do capital que criam tensdes, no interior do grupo, entre as atividades
fim e os resultados dos antncios de dividendos disponibilizados trimestralmente.

A légica financeira exerce seu poder como antes nao o fazia, marginalizando interesses
nacionais, embora em alguns momentos Estados e empresas paregam cerrar fileiras na defesa
de interesses comuns. Torna-se indispensdvel identificar, em cada momento histdrico, a confi-
guragao das aliangas de poder como componente da formagao socioespacial.

Consideracoes finais

Os territdrios da mineragao sdo espagos usados pela industria extrativa mineral, que
exerce um protagonismo significativo no processo de acumulacao de capital, envidando pro-
cessos de desestruturagao (destruigdo do ordenamento territorial preexistente, desorganizan-
do a coeréncia regional interna) e reestruturagao (quando faz emergir uma nova organizagao
produtiva, geralmente uma organizagdo industrial original definida por grandes corporacdes).
Ambos se fazem pela mobilizagdo da forga de trabalho, geragdo de renda, implantacao de in-
fraestrutura material e imaterial, formacgdo de redes de poder politico e econdmico, criagdo e
recriagao de fluxos migratdrios, consumo de energia e de recursos naturais, estabelecimento de
uma nova ordem na logistica e nos precos das mercadorias e servigos, aceleragao do processo
de urbanizagao, enfim, geracdo de desequilibrios.

A expectativa de agregagdo de valor, com redistribuicao da riqueza, nem sempre tem
sua expectativa atingida. H& um conjunto de fatores que podem ser sintetizados, como técni-
cos, macroecondmicos, normativos, socioambientais e financeiros, os quais organizam nossa
compreensao sobre essas limitagdes. Entre todos eles, este texto destaca o papel da légica
financeira, que tem subordinado as orientagdes das politicas publicas para impor uma ldgica de
mercado nas orientagdes da exploragao mineral.

Os fundos de penséo e acionistas individuais (aqueles com agdes que tém direito a voz
e voto) que primam por resultados de curto prazo estéo ligados ao projeto de governo vigente,
por meio do poder de voto de seus representantes nos fundos de pensao e da existéncia de nor-
mas ainda vigentes no mercado de agdes, como é o caso da Golden Share para a Vale. Esse “fio
de seda” entre o comando da empresa (representado pelos acionistas principais) e o governo
pode ser rompido no mercado de agdes.

O comando empresarial fornece as orientagdes aos investimentos e desinvestimentos,
decide se serd mantida a exportacao de granulados ou verticalizada a cadeia produtiva, se se-
rao escolhidos fertilizantes para redugao de custos da agricultura nacional ou realizados inves-
timentos em commodities, que estdo com o prego em alta, ou em prospecgao e mapeamento,
se serd intensificada a exploracdo em jazidas ja conhecidas, expandida a oferta de minérios
estratégicos ou aumentada a distribui¢do de dividendos. Sao decisdes importantes que terao
efeitos socioespaciais.
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Nao se trata de uma légica do capital ficticio, pois a atividade extrativa é a base material,
na qual se ancora a reproducéo do capital. Nao tratamos de uma drbita prépria do circuito de
valorizagdo do capital quando nos referimos a ldgica financeira e suas implicagdes nos terri-
tdrios da mineracao. A atencgao as financas decorre da formacao de um mercado de acgdes, e,
consequentemente, da expectativa de recebimento de dividendos e valorizacdo por parte dos
acionistas. Em relagdo ao conjunto dos acionistas, no caso pesquisado (que foca a empresa de
mineragao Vale), ocorre um protagonismo nos fundos de pensao que, ainda e de certa forma,
sao representantes das orientagdes de governo. Essa situagdo de interferéncia direta nas orien-
tagdes de governo para a indicagao de representantes no conselho de acionistas estéd definida
legalmente pela Golden Share, mecanismo utilizado para viabilizar politicamente o processo de
privatizagao realizado na década de 1990.

Essa estrutura societaria de mando, de forma indireta, vai cada vez mais se distancian-
do da possibilidade de interferéncia do poder publico local (municipios, prefeitos vereadores),
regional (executivo e legislativo estaduais) e federal (executivo e legislativo federal), pois as
decisdes sao tomadas pelos dois mercados, de consumo e de acdes, assessoradas pelas infor-
magoes técnicas e operacionais. Qual mineral lavrar, onde lavrar, qual regiao do pais vai receber
investimentos, para quais mercados serd rentavel destinar a produgao, se o lucro serd reinves-
tido ou distribuido entre os acionistas sdo decisdes com forte repercussdo local, mas tomadas
em instancias que nao tém ligagdo direta ou indireta com a representagao popular, salvo movi-
mentos de resisténcias e enfrentamentos politicos.

E uma [6gica que se sobrepde ao planejamento regional porque ela, sendo necessério,
implica em desinvestimentos, desativacao ou ativacao de sistemas de infraestrutura, com base
no retorno financeiro. Utilizar os rendimentos da indéstria extrativa mineral para aplicagao
em ciéncia e tecnologia, desenvolvimento de sistemas e patentes nacionais e encomendas ao
parque industrial brasileiro € uma quest&o estratégica na pauta do desenvolvimento nacional e,
cada vez mais, tomada pelo mercado formado com base na ldgica financeira.
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