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Na discussdo sobre a modela-
gem para a privatizagdo da CVRD
(Companhia Vale do Rio Doce)
surgie como aspecto relevante a
questdo de como atribuir valor aos
recursos minerais hoje j4 controla-
dos pela CVRD na forma de con-

- cessoOes de lavra existentes; e tam-

. bém a um possivel potencial mine-

.. ral ‘a ser ou nfo aproveitado no fu-

" turo (em func¢do do sucesso- ou
insucesso dos programas de pes-
quisa em. andamento ou a serem
desenvolvidos nas 4reas que con-
tam com alvards e pedidos de pes-
quisa obtidos em nome da CVRD
ou de alguma de suas empresas de
mineracio).

De acordo como Cédigo de Mi-
neragio, que data de 1967, o sub-
solo € de propriedade da Unido,
que detém o poder concedente.
“Assim sendo, as concesses de la-
via sio outorgadas pela Unido 3s
empresas de mineragdo por prazo
indeterminado e desde que cum-
pram estritamente a legistagio vi-
gente no que -tange as. questdes
técnicas, ambientais e de qualquer
outra natureza, no sentido de se
evitar a chamada [avra predatéria,

Na pritica, a Unifo tem, através
do DNPM, todas as condigdes pa-
ra outorgar e também cassar os di-
reitos minerdrios por ela concedi-

dos. Poder-se-ia dizer que, pela le-

gislagdo vigente, a Unido j4 pos-
sui, na ‘pritica, uma ‘‘golden
share”” para 0 caso em questio.
Contudo, e apesar de o aspecto
legal se-afigurar bastante claro,
nio parece ser esta a divida sobre
a avalia¢o econdmica dos direitos
minerérios sob controle da CVRD:
Na pritica, o que estd em jogo € o
cardter polftico da questdo, em es-

pecial a imagem de “‘doagfio” do

patriménio piblico, baseada em
afirmagbes do tipo “‘sdio reservas
de mais de 500 anos que estio sen-
_ do entregues na bacia das almas’’,
ou “‘ouro suficiente para pagar a
nossa divida externa’, ou ainda
‘¢ um patnmomo mineral que va-
le no minimo US$ 350 bilhdes™
etc.
Apesar de carecerem de funda-
mento téenico, as observagdes aci-

ma, ao serem divulgadas, geram-

-no minimo perplexidade junto a
-uma opinido piblica pouco fami-

‘hanzada com ¢ tema. Entende- _
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mos, assim, ser importante escla-

recer alguns aspectos relacionados
com a idéia da existéncia de recur-
508 minerais e do seu aproveita-
mento, gerando assim mais ele-

mentos para um maior esclareci-

mento da opinido piblica.
A pesquisa geoldgica € uma ati-

vidade de elevado risco empresa-

rial. De um modo geral, a cada
cem dreas de pesquisa, correspon-

- dem ndo mais de trés a cinco ocor-

réncias minerais, das quais apenas
uma se transforma em jazida. Ain-
da assim, esta jazida, por si s6, é
apenas um dep6sito mineral, cujo
valor econdmico $6 se materializa-

rd quando se transformar numa
mina, ou seja, somente quando to-
dos os investimentos necessdrios 3
abertura desta mina estiverem con-

cluidos ¢ a sua produgio for ini-
ciada.
86 neste estégio é possivel fa-

lar-se em patrimonio mineral de
forma consistente, uma vez que o

fluxo de caixa pro_|etado no -¢aso

- estard baseado na existéncia de
uma reserva medida, capaz, de um-

modo geral, de sustentar uma vida

util da ordem de 25 a 30 anos para

o empreendimento.

Assim sendo, quando se men-
ciona que a CVRD possui reservas
de 18 bilhdes de toneladas de mi-

nério de ferro de alto teor, corres- '

pondendo a uma vida itil de 540
anos no nivel de produc@o atval
(35 milhGes de toneladas/ano), na

realidade estd-se considerando o .

total de recursos de minério de fer-
ro cientificados pela CVRD na re-
gido de Carajés, englobando reser-
vas medidas, indicadas e inferidas.

No momento, a CYRD lavra
apenas o depésito denominado

N4-E, cuja reserva medida quando

do inicio da operagao (1985) era
de 1,1 bilh#io de toneladas, ou se-
Jja, suficiente para uma operacgio

‘por aproximadamente 32 anos ao

nivel de 35 Mt/ano.

Desta forma, ao dispor de 18 bi-

Ihdes de toneladas em Carajés, a

“CVRD conta na realidade;com re-

cursos cujo aproveitamento depen-

de fundamentaimente de elastici-
dacle do mercado mtemacmnal de ;

como excegdio, éventualmente, l);
_ent vista a sua caracteristlca d&’

‘lor”, menos suscetivel, por. conse-

‘mente no momento em que ﬁcassge
" decidida a sua forma de aproveita-f‘

minério de ferré e, mais particular-
mente, da capacidade de amplid-
¢do de sua parcela de mercado,
que ja € hoje de 23% (lider). :

Assim sendo, muito embora os -
recursos_ disponiveis sejam vulto-

" 505, 0 seu valor econémico é redu-

zido enquanto ndio for possivel a |

. sua apropriagio em fluxo de caixa

dentro de um horizonte previsivel.
O mesmo raciocinio ¢ aplicdvel

a todos os recursos minerais may

peados, podendo-se admitir apena,s '

caso das reservas de ouro, tendQ

bem mineral como ¢ ‘reserva de vi‘-"

\ "

‘guinte, 3 restngoes de mercado.
- Ainda assim, mesmo no caso dp
ouro, tais reservas passanam a ter.
valor econdmico apenas e to so;s '

mento, com investimentos e niveis
de produgao definidos, capazes de
permitir a projegdo do fluxo de
caixa daquele projeto-em particu-
lar.

Em resumo: entendemos que a
questdo do chamado “‘patrimdnio
mineral”’ deve ser tratada seng
emocionalismo, merecendo uri
continuo processo de esclareci-
mento, em especial no que tange a
diferenga entre a existéncia de re-
cursos-minerais € a sua transfor
magio em reservas economica-
mente aproveitdveis, ou. seja, ca- .
pazes de'ser apropnadas em ﬂuxos
de caixa.

Sugestdes tais como a adogao
de “‘royalties’” a serem pagos’ nd'
caso do eventual aproveatamento
deste “‘patrimdnio’ no futuro, as-"
sim como alteragdes no Cédigo de
Mineragdo no sentido de limitar os
prazos das concessbes minerais;;
nos parecem muito mais destruido”*
ras do que criadoras de.valor para
a CVRD, uma vez que podem si+-
nalizar para o mercado’ mudangas ‘
de regras casuisticas e confusas‘, ',
uma vez que a experiéncia internat’
cional em' transagSes’ do género
nao leva em consaderagao tais as-

pectos. -
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