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Economia Global
Alguns Destagues

No curso dos desdobramentes da crise de 2008, 0 cenario economico
global continua muite Incerte. A VISAoG mals otimista sugere um
periodo adicional de 3 a5 anes com baixas taxas de crescimento. O
desafio crucial parece residir na soelucao da crise soberana de alguns
paises da UE mantendo a unidade monetaria da zona do euro;
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Economia Global
Alguns Destagues

No curso dos desdobramentos da crise de 2008, 0 cenario economico
global continua muite’ Incerte. A Visae mais otimista sugere um
periodo adicional de 3 a5 anes com baixas taxas de crescimento. O
desafio crucial parece residir na selucao da crise soberana de alguns
paises da UE mantendo a unidade monetaria da zona do euro;

Em 2012, o Banco Mundial espera uma taxa de crescimento para o
PIB Global de 3,3% guando mensurado em paridade de poder de
compra (PPP). Para 2013 e 2014, as estimativas do Banco apontam
crescimento de 3,9% e 4,2% respectivamente;
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Economia Global
Alguns Destagues

« O descolamento parcial das econemias emergentes tera curso.
Segundo o Banco Mundial esse grupe de paises devera apresentar
uma taxa media de crescimente na vizinhanca de 6,0% no periodo
2012-2017;
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Economia Global
Alguns Destagues

« O descolamento parciall das econemias emergentes tera curso.
Segundo o Banco Mundial esse grupe de paises devera apresentar
uma taxa media de crescimento na vizinhanca de 6,0% no periodo
2012-2017;

« A economia chinesa continuara a liderar a expansao economica
global. A acelerada taxa de urbanizacao (boelha imobiliaria?), o aumento
dos investimentos em Infraestrutura € a énfase no mercado interno
como Vetor de crescimento, suportam a expectativa de uma taxa
media anual ao redor de 7,5% para 0S proximos cinco anos;
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Economia Global
Alguns Destagues

« Destaque-se que uma taxa de 7,0% a.a, embora significativamente
inferior a media historica observada a partir de 1994, permitira dobrar o
PIB em dez anos;

« Considerando o crescente contingente populacional (480 milhoes) que
Integra as classes media e alta pode-se Inferir o Impacto gque essa taxa
devera exercer na renda pessoal disponivel e no consumo agregado da
China e do Resto do Mundo;
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Economia Global
Alguns Destagues

Em se tratando da India, a magnitude do crescimento esperado, a
continua ampliacao do Sseu mercado Interne e o robustecimento dos
Investimentos  em Infraestrutura  deverao  oferecer contribuicao
expressiva e crescente para a economia global a partir de 2020. Sao
esperadas metricas de dimensao chinesa;
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Economia Global
Alguns Destagues

Em se tratando da India, a magnitude do’ crescimento esperado, a
continua ampliacao do Seu mercado Interne e o robustecimento dos
Investimentos  em Infraestrutura.  deverao  oferecer contribuicao
expressiva e crescente para a economia glebal a partir de 2020. Sao
esperadas metricas de dimensao chinesa;

A empresa de consultoria Boston Consulting Group® estima que 0s
mercados consumidores da China e da India deverao triplicar por volta
de 2020 alcancando a soma de USS$ 10 trilhées.
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Camnara Minera de Brasil

Economia Global
Alguns Destaques

 No periodo 2003-2008 consoelidou-se a visao de gue a mineracao
vivenciava um longo ciclo’ de' crescimentor manifesto pela acentuada
iInflexdo nos niveis de precos des metais gquando comparados com a
tendéncia secular declinante gue prevalecia. A Figura 1 retrata a
magnitude dos aumentos relatives nes precos (correntes) de produtos
selecionados;
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Economia Global
Alguns Destaques

No periodo 2003-2008 conselideu-se a visao de gue a mineracao
vivenciava um longo: ciclo: de' crescimentor manifesto pela acentuada
iInflexdo nos niveis de precos des metais gquandoe comparados com a
tendéncia secular declinante gue prevalecia. A Figura 1 retrata a

magnitude dos aumentos relatives nes precos (correntes) de produtos
selecionades;

« Avisao de superciclo estava fundamentada no reconhecimento da
megademanda chinesa por recursos naturails e nas restricoes do
lado da oferta caracterizada, entre outros, pelos seguintes aspectos(?:
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Camnara Minera de Brasil

Economia Global
Alguns Destaques

« A VIsao de superciclo estava fundamentada... (cont.):

reposican de reservas;

EeSCaSSezZ de ProSpPectos e pProjetes;

restricoes de infraestrutura e de energia;
pressoes de OPEX e de CAPEX;

escassez de mao-de-obra gqualificada;

aumento da tributacao;

aumento no risco (economico, politico e juridico);
licenciamento ambiental;

certificacao;

relacoes com as comunidades, licenca social etc.

NN N N NN N N N S
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Economia Global
Alguns Destagues

« Com o aprofundamento da crise gleball aumentou o guestionamento
acerca do termino do periodo deneminado superciclo. Adere-se a
corrente de pensamento de gue esse periede nao esta completo, mas
em estagio inicial. As restricoes e condicionantes da oferta e a
megademanda asiatica  mencionados anteriormente estao mais
presentes do gue nunca;

BAMBURRA
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Economia Global
Alguns Destagues

« Com o aprofundamente da crise glebal aumentou o guestionamento
acerca do téermine do periodo deneminade superciclo. Adere-se a
corrente de pensamento de gue esse periedo nao esta completo, mas
em estagio Inicial. As restricoes e condicionantes da oferta e a
megademanda asiatica.  mencionados anteriormente estdao mais
presentes do gue nunca;

« A partir de 2017, com a retomada do crescimento global em patamares
mais sustentaveis as mudancas de carater estrutural — industrializacao
e urbanizacdo na Asia e na Africa - deverdo sustentar um longo
periodo de expansao acelerada para a industria de mineracao quando
avaliada no plano global; BAMBURRA
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Economia Global

Alguns Destagues

A caracterizacao do supercicloer devera alcancar maior nitidez no longo
prazo (a partir de 2022) guando cenfrontade com a tendéncia historica;

Por outro lado, a reduzida intensidade de uso de bens minerais pelos

paises emergentes robustecem ainda mais as perspectivas relativas a
demanda global desses bens no longo prazo (a partir de 2017).
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Cenario Brasileiro

« Politica Economica:;

Politica Anunciada x Praticada;
Impactos & REPErCUSSOES;

Riscos & Incertezas;

Avaliagoes x Fermacao de Expectativas;
Clima de Negocioes;

Decisoes de Investimento;

NN N N N SN
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Cenario Brasileiro

* Inflacao;

Tendéncia de alta;

Indexacao;

Aumento salarial x Predutividade;

Precos administrades;

Consumo: nivel, endividamento, propensao marginal M;
Chogues de oferta x clima;

Retirada dos estimulos transitorios;

Maior rigidez cambial;

NN N N N N N SN
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Cenario Brasileiro

Inflacao;

Recomposicao de precos: dervades de petroleo;
Informalidade alta;

Proeminéncia do Setor de Services;

Caréncia de mao-de-obra gualificada;

Reducao Custo Energia (?): alcance, dimensao e duracao;
Outros estimulos.

NN N N X SN
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Cenario Brasileiro

e Taxa de Jures;

Inflacao;

Politicas Macreprudenciais;

Defasagens;

Expectativa de elevacae da Selic ne segundo semestre de 2013;
Taxa de um digito devera prevalecer no lengo prazo, mas em
patamar nao inferior a 8,25%;

Custo de Capital no Longo Prazo (?) x Remuneracao (?);

NN N N N
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Cenario Brasileiro

e Taxa de Camhbio;

Encaixada; Nivel (relativamente) Confortavel;
Politica Expancioenista US;

Aversao ao RISCO;

Reservas Cambials;

Gestao |IOF;

Flutuacao: “Guerra Cambial”; Inflagao;
Protecionismo x Custo Brasil x Ineficencia;
Melhor Regime.
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Cenario Brasileiro

e Crescimento Sustentavel:

Agenda 1997();

Meédio Prazo: crescimento de 4,0%:;

Longo Prazo: crescimento historico: 7,0%; FBKE/PIB: 25,0%;
Custo Brasil: energia, tributacao, infraestrutura, logistica etc;
Produtividade;

Baixa relacaoe FBKFE/PIB;

Baixissima relacao investimentos publicos/FBKF;
Privatizacao;

Parcerias Publico-Privadas;
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Cenario Brasileiro

e Crescimento Sustentavel:

v Superciclo;

v' Suspensao de Iniciativas em Curso;

v Enfase excessiva ne consumo corrente do governo em
detrimento dos Investimentos fixes;

Aumento expressive Ne consumoe das familias;

Crise 2008 x politicas anti-ciclicas;

Baixa relacao FBKE/PIB: < 20,0%;

Baixa relacao investimentos publicos/FBKFE: < 5,0%;
Degradacao da infraestrutura ja existente;

Insuficiéncia da infraestrutura: aeroportos, portos etc;

NN N N N N
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Cenario Brasileiro

Crescimento Sustentavel;

Descolamento Consumo x FBKE;

“‘Modelo” do Consumo x Sustentabilidade do Crescimento;
Programas de Estimulo: Brasil Maier; Brasil Competitivo;
ISENCOES; deSONEracoes;

Programa de Investimentes em Infraestrutura (!);

Regime Automotivo;

Fluxo de Fundos: IDE; Investidores Institucionais;

Decisao de Investimento x Expectativas;

N N\ N

NN N N
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Cenario Brasileiro

Crescimento Sustentavel:

v Crescimento mais provavel em 201.3: 3,8%;

v'  Obras Atrasadas / Paralisadas (?);

v Reducédo Custo de Energia (?): alcance, dimensao e duracao;
financas estaduais;

Parcerias com o Setor Privade (PPP); 58 PPPs;

Programa de Estimulos Fiscais para Mineracao (?);

N N
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Cenario Brasileiro

« Ameacas & Desafies ao Crescimento

v Inflacao: taxa de jures; taxa de cambio;

BAMBURRA
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Cenario Brasileiro

« Ameacas & Desafies ao Crescimento

v Inflacao: taxa de jures; taxa de cambio;

v Marcos Legais;
v Petréleo;
v Infraestrutura: aeroportos, eletricas, ferrovias, portos;
v Mineracao;

BAMBURRA
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Cenario Brasileiro

« Ameacas & Desafies ao Crescimento

v Inflacao: taxa de jures; taxa de cambio;

v Marcos Legais;
v Petréleo;
v Infraestrutura: aeroportos, eletricas, ferrovias, portos;
v Mineracao;

v Expectativas dos Investidores: mercados, ambiéncia
economica, arcabouco legal, seguranca juridica, etc;
BAMBURRA
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Clima de Negocios: 1997

« “Estabilidade Politica;

« Confianca na Politica Economica (X);

 Tradicao como receptor de IDE;

« Padrao (ranking) SuUperior ao observade na LatAm;
« Tamanho atual & potencial do mercado interno;

« Mercado de capitais moderno e expressivo;”

BAMBURRA
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Camnara Minera de Brasil

Clima de Negocios: 1997

e “Vantagens competitivas como plataiorma global de exportacao;

« Diversidade, nivel de integracao e sofisticacao da base industrial e
tecnologica;

 Arcabouco legal clare e transparente na garantia dos direitos
minerarios (x); €

« Flexibilidade na transferéncia dos direitos minerarios (x).”

BAMBURRA
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Clima de Negocioes: Atual

« Apesar dos desafios € ameacas gue permelam a ambiéncia de
negocios Nos mercades Internacionall e nacional, as expectativas do lado
da demanda apontam um cenarie: bastante promissor no longo prazo;

BAMBURRA
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Clima de Negocioes: Atual

« Apesar dos desafios € ameacas gue permelam a ambiéncia de
negocios Nos mercades Internacionall e nacional, as expectativas do lado
da demanda apontam um cenarie bastante promissor no longo prazo;

« Quanto ao mercado Internacional, durante o periedo de transicao (2012-
2017) para niveis mais sustentaveis de crescimento e comercio, as
perspectivas para oS segmentos exportadoeres tradicionalmente
competitivos parecem positivas considerando a magnitude da crise. Na
verdade, para alguns segmentos € provavel que aparecam
oportunidades para incrementar e consolidar participacoes no mercado.

BAMBURRA
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Clima de Negocioes: Atual

No mercado nacional, 0 crescimento dor mercado interno, o impacto do
bonus demografico (por volta de 2020), 6s Investimentos (anunciados e
em curso) em Infraestrutura e na construcao civil, a carteira de projetos
iIndustriais e as necessidades do agrenegocio deverao representar
agregadamente oportunidade impar para a Industria brasileira de
mineracao. Nesse particular, registre-se 0 expressivo aumento
esperado na capacidade instalada da inddstria autemobilistica e suas
Implicacoes do lado da demanda de bens minerais;

BAMBURRA
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Clima de Negocioes: Atual

 No longo prazo, por definicao, as: OpPe¢ees estao em aberto. Todavia
destaque-se a potencialidade mineral do Pais e sua capacidade de
resposta aos Investimentes em exploracae. Um exemplo marcante
diz respeito aos fertilizantes onde a dinamica de atuacao das
empresas |UNIOres Provoecou Impacto EXPressivo Nas reservas e na
producao prevista para 0s proximes anes;

BAMBURRA
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Clima de Negocioes: Atual

 No longo prazo, por definicao, as: OPecOees estao em aberto. Todavia
destaque-se a potencialidade mineral do Pais e sua capacidade de
resposta aos Investimentes em exploracae. Um exemplo marcante
diz respeito aos fertilizantes ende a dinamica de atuacao das
empresas |UNIOres: Provoecou Impacto eEXPressivo Nas reservas e na
producao prevista para 0s proximes anes;

« Em paralelo, com a implementacao das politicas de estimulo aos
Investimentos, a maturacao dos Investimentos previstos em
Infraestrutura e eventuais avancos na reforma tributaria espera-se
reducao significativa nos componentes do custo-Brasil;

BAMBURRA
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Clima de Negocios: Atual

A despeito desses comentarios, a expectativa da adocao de um novo
marco legal aumenta Incertezas. Muiter embora, o “projeto” do

governo venha sendo anunciado e “discutido” ha anos oficialmente é
desconhecido;

BAMBURRA
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Clima de Negocios: Atual

A despeito desses comentarios, a expectativa da adocao de um novo
marco legal aumenta Incertezas. Muite. embora, o “projeto” do
governo venha sendo anunciader e “discutido™ ha anos oficialmente e
desconhecido;

« O aumento do poder discricionarior € a natureza de algumas
alteracoes divulgadas oficiesamente, sSao motivo de grande
apreensao. Nesse contexto, a Iinaceitavel suspensao da outorga de
direitos minerarioS compromete as campanhas exploratorias e afeta
0S Investimentos a |jusante, em curso e planejados, travando o
processo decisorio, agravando incertezas e degradando ainda mais as
expectativas setoriais. OS custos economicos Impostos a sociedade
brasileira ja devem ser expressivos (vide exemplo do petroleo);

BAMBURRA
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Clima de Negocios: Atual

Finalmente, a severidade da crise internacional e sua provavel duracao,
0S niveis de aversao ao risco € 0s desafies e ameacas Impostos ao
crescimento sustentavel der Pais, aumentam a probabilidade de que a
Implementacao do noeve marcoe legal, por sua concepcao e pela forma
como esta sendo conduzidoe, celegue em risco a estabilidade juridica do
setor, aumentande as disputas judiciails. e comprometendo o PIB
potencial via iImpactoes: na atracao de capitails de investimentos, na
geracao de NOVOS Prospectos e projetos, na abertura de novas minas, na
eficiencia operacional, no aumento dos custos das transacoes etc;

BAMBURRA
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Visao Quantitativa

* Sob a otica guantitativa, na Sequencia tem-se a estimativa do
IBRAM que aponta investimente tetal de US$75B na mineragcao para
0 periodo 2012-2016. ESse montante representa um aumento de
9,5% em relacao a projecao realizada em 2011. A Figura 2
apresenta o perfil desses investimentos;

BAMBURRA
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Visao Quantitativa

* Sob a otica quantitativa, na Seguencia tem-se a estimativa do
IBRAM gue aponta investimento tetal de US$75B na mineracao para
0 periodo 2012-2016. ESse montante representa um aumento de
9,5%0 em relacao a projecaoe realizada em 2011. A Figura 2
apresenta o perfil desses investimentos;

* No gue concerne as projecoes de agregades setoriais € em nivel de
bens minerais, EXEercicios prospectivos podem ser acessados na
pagina do MME na internet em Relatorios de Apoio ao PNM-2030

(Projeto Estal):
http://www.mme.gov.br/sgm/menu/relatorios plano nacional mineral
html:

BAMBURRA
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Estimulos a Reflexao

Cenario Brasileiro: expectativas x Construcao;

Desafio Crucial - Imagem;

O Mineral-Negocio;

v Visao Integrada;
v Verticalizacao x Agregacao valor;
v'  Maior densidade politica.

Plataforma Setorial;
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Estimulos a Reflexao

 Fortalecimento da Federacao;
v Fluxo de recursos x Descentralizacao;
v Visao regional: prieridades x custos de oportunidade x PA;

« Economia minerali x:Politicamineral;
v'  Densidade: conhecimento, tecnicas, metodologias €etc;
v'  Conceito: custo de oportunidade;

« Megapendencias;
v/ Mineracéo em Area Indigena;
v Mineracdo em Area de Fronteira;
v" Reserva Nacional do Cobre;
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Estimulos a Reflexao

 Aplicacao CEEM;

Transparencia;

Governanca: eficiencia; eficacia;

Serra do Navio: reyalties; infraestrutura;
Licenca Social: imagem X sustentabilidade;

N N N\ N

 Fluxo de Fundos;

Mercado de Capitais: estimulos X acesso;

Direito de Lavra ¢/ Garantia;

Dicotomia: Inovacao x Descoberta;

Debéntures: infraestrutura x especificas; conversibilidade;

N N N N
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Exploracao
Mineral

Pesquisa
Tecnologica

Rigidez
Locacional

Fonte: VALE, 1978.

Exaustao &
Sobrevivéencia

‘ Fator \
‘ CapHaI\
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Social
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Escala
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Recursos Internos Recursos Externos

' Empréstimos

' Financiamentos
Securitizacao de Recebiveis
etc

. Amortizacao i ' Bonus i

: Depreciacdo i " Commercial papers i

' Exaustao i ' Debéntures Simples

. Lucro Retido » Debentures Conversiveis i

' etc. ; : Emissoes Publicas de Acoes i

B t Emissoes Privadas de Agdes |
) Emissoes de ADRs, BDRs §

Mineral
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"Percebemos o mundo antes de reagirmos
a ele e reagimos ndo ao que percebemos,
mas sempre ao que inferimos.

A forma universal’ do comportamento
consciente e, assim, a acao destinada a
modificar uma situacao fufura inferida de
uma atual.”

Frank Knight
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