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RESUMO

O presente estudo tem por objetivo analisar como se deram os efeitos econdmicos da
pandemia da COVID-19 dentro da realidade de uma usina independente de ferro-gusa, no
periodo entre 2019 e 2021. O ferro-gusa é uma matéria-prima vital para a industria
siderdrgica mundial, assumindo papel estratégico dentro de um mercado altamente
competitivo e globalizado como é a industria do ago. As commodities naturais estdo entre 0s
insumos que mais foram afetados pela pandemia do novo coronavirus. O setor minero-
metaldrgico ndo foi poupado da crise sanitaria, e toda cadeia produtiva foi impactada. A
pesquisa em questdo faz uso de dados macroecondmicos das regides envolvidas e de
informacdes obtidas através da companhia que é objeto de estudo, buscando correlacionar os
dados a fim de estabelecer pardmetros comparativos entre o mercado internacional e sua
volatilidade ocasionada pela pandemia. Conforme o estudo aponta, existe uma relacdo
significativa entre o prego do ferro-gusa e do minério de ferro, ambos negociados
internacionalmente, sendo que os dados referentes ao ferro-priméario foram fornecidos pela
companhia estudada. E de se levar em conta que diversas outras commodities sdo parte da
cadeia de valor que envolve o ago, portanto essas outras matérias-primas também exercem

influéncia consideravel.

Palavras-chave: Ferro-gusa. Siderurgia. Economia. Pandemia da COVID-29. Minério de

ferro.



ABSTRACT

The present study aims to analyze how the economic effects of the COVID-19 pandemic took
place within the reality of an independent pig iron plant in the period between 2019 and 2021.
Pig iron is a vital raw material for the global steel industry, assuming a strategic role within a
highly competitive and globalized market such as the steel industry. Natural commodities are
among the inputs that were most affected by the new coronavirus pandemic. The mineral-
metallurgical sector was not spared from the sanitary crisis, and the entire production chain
was impacted. This research uses macroeconomic data from the regions involved and
information obtained from the company under study, seeking to correlate the data in order to
establish comparative parameters between the international market and its volatility caused by
the pandemic. As the study points out, there is a statistically significant relationship between
the price of pig iron and iron ore, both traded internationally; the data referring to primary
iron were provided by the company studied. One must consider that many other commaodities
are part of the steel value chain, so these other raw materials also exert considerable influence.

Keywords: Pig iron. Ironmaking. Economy. COVID-29 pandemic. Iron ore.
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1 INTRODUCAO

Em tempos de constante inovacdo tecnoldgica, a inddstria siderdrgica permanece
como pilar fundamental para o desenvolvimento do Brasil. Pioneiro na producdo de ferro e
aco desde o periodo colonial, Minas Gerais conta com um bem estruturado parque siderurgico
que faz do estado o principal produtor de aco do pais (NEVES; CAMISASCA, 2013;
SANTOS, 2012). De acordo com Santos (2012), em meados do século XIX as forjas ja
desempenhavam papel de destaque no mercado mineiro de fabricacdo de ferro. Em 1821,
estima-se que cerca de 30 forjas eram responsaveis pela producédo de 120 toneladas anuais. A
intensa demanda por ferro levou a progressiva expansdo do volume produzido, que chegou a
1.550 toneladas em 1864.

Ainda de acordo com o autor, 0 modal produtivo por meio de forjas era ultrapassado, e
a conjuntura politica e econémica da época contribuiu para a cria¢do de instituicdes de ensino
que pudessem se aprofundar nos estudos e formar profissionais para o setor siderargico. O
surgimento de novos empreendimentos favoreceu que, no final do século XIX, o mercado
mineiro fosse apresentado a rota produtiva dos altos-fornos, iniciando uma mudanca dréstica
rumo a modernidade (SANTQOS, 2012).

Nesse contexto surgiu a Usina Esperanca, fundada por alguns profissionais, entre os
quais se destaca Jean Gerspacher, francés que veio ao Brasil por intermédio de Henri Gorceix
e atuou na construcdo do alto-forno em 1888. A Usina Esperanca foi instalada em posigéo
estratégica em Itabirito, um local com facil acesso a energia hidraulica e as ferrovias da regido
(SANTOS, 2012).

No fim do século XIX, a Usina Esperanca passou por diversas reformulacdes,
permitindo ampliacdo das capacidades técnicas de seu alto-forno e passou a se chamar Usina
Queiroz Junior, em 1899. O empreendimento foi responsavel pelo pioneirismo na producéo
de ferro-gusa em Minas Gerais. Parte importante do seu sucesso e de sua existéncia até os dias
atuais se da por conta de sua localizagcdo privilegiada, em meio aos recursos minero-
metaldrgicos disponiveis, e gracas a proximidade em relacdo a Escola de Minas de Ouro
Preto, onde serve como objeto de estudo para varios professores ilustres (SANTQOS, 2012).

Segundo Rizzo (2009), a matéria-prima metélica é adquirida de pequenas mineradoras
nacionais, geralmente em sua forma granulada, ndo passando por nenhum processo

intermediario antes de ser utilizada no alto-forno. A usina tem grande capacidade de gerar
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produtos de alto valor, utilizando uma ampla gama de minérios que apresentam teores
variados de Fe, entre 45% e 65%.

A variabilidade dessa matéria-prima deve-se principalmente a oferta flutuante desses
produtos no mercado; nessa etapa ja € possivel perceber como o mercado externo influencia a
realidade de uma produtora independente de ferro-gusa. Quando o valor do minério de ferro
sobe nos mercados internacionais, a tendéncia é que os insumos metalicos de maior teor
figuem mais escassos no mercado nacional, principalmente para o pequeno produtor (RIZZO,
2009).

A empresa estudada possui um sistema de tratamento de gusa Cujo processo permite a
fabricacdo do ferro-gusa nodular. Esse produto é fruto da escéria de ferrosilicio, com objetivo
de proporcionar baixos indices de manganés, fosforo e enxofre. A utilizacdo desse tipo de
ferro-gusa se da na fabricacdo de pecas fundidas de alta qualidade, principalmente para
componentes automotivos e industriais (IIMA, 2017). Além do ferro-gusa nodular, que é um
produto de maior valor agregado, compdem o portfdlio da usina o ferro-gusa cinzento e de
aciaria, dando a empresa capacidade de atuar em maltiplos mercados internacionais.

O ferro-gusa cinzento € 0 menos restritivo: sua maior variavel de controle é o teor de
silicio, que varia entre 2% e 3%. Outro ponto de atencdo na producdo desse material € 0
carbono, que deve ficar entre 2,5% e 4%. Ja o ferro-gusa de aciaria se caracteriza por teores
mais baixos de silicio, entre 1,5% e 2,5%, e tem também como elemento quimico a ser
controlado o fosforo, este deve permanecer entre 0,3% e 0,5%. O ferro-gusa nodular apresenta
a composicao quimica mais restritiva, uma vez que nele deve-se monitorar os teores de silicio
(Si), fosforo (P) e manganés (Mn). O silicio nesse caso deve seguir entre 1,5% e 3%, o fosforo
no maximo até 0,1% e o manganés em até 1%. E importante ressaltar que, para a fabricacio
de qualquer tipo de ferro-gusa, é necessario um excelente controle do teor de enxofre (S)
(IIMA, 2017). No caso da empresa estudada, este indice se mantém em no maximo 0,15%
para todos os materiais produzidos.

O presente trabalho busca entender como 0s aspectos macroecondmicos do mercado
externo influenciam a realidade de uma siderurgica de pequeno porte, considerando ndo sé as
analises passadas que relacionam o mercado de commodities nacional com o ambiente
externo, mas também as realidades diferentes impostas pela pandemia da COVID-19. A crise
sanitaria causada pelo surgimento do novo coronavirus atingiu 0 mundo de forma abrupta,
levando as bolsas de commodities a um completo descompasso em relagdo as empresas

produtoras e gerando um aumento expressivo no preco das matérias-primas. O ambiente



11

global de fechamentos e restricbes de movimento ocasionou diversas interrupgdes nas cadeias
integradas de suprimentos, acentuando a correlagcdo entre o crescimento econdmico e 0
mercado internacional de commodities naturais (QIANG et al., 2021).

O minério de ferro € um dos maiores produtos de exportacéo brasileiros, e a0 mesmo
tempo € um insumo extremamente relevante para a siderurgia nacional. Durante a mais
recente alta de precos, o minério de ferro com teor de 62% Fe chegou a ser negociado a
230,00 dolares, atingindo recorde historico, segundo o Diario do Comércio (BIANCHETTI,
2021).

Esse aumento no valor da commodity modificou a oferta por minério no mercado
mundial. A crise sanitaria afetou diversas formas de producdo industrial, locomocao popular,
e 0s meios de consumo da sociedade. De acordo com Qiang et al., em 2021, pode-se verificar
uma forte influéncia entre os indicadores macroecondmicos e 0s precos das commodities
naturais no mercado internacional. Durante o periodo de pico da COVID-19, no sudeste
asiatico, essa relacdo se tornou ainda mais proxima, tornando a economia mundial ainda mais
vulnerdvel a desastres naturais e eventos politicos adversos. A volatilidade de precos e as
incertezas com relacdo ao comércio global contribuiram para um cenario de perdas
econdmicas expressivas por parte dos estados (QIANG et al., 2021).

Para que se estude de maneira efetiva, dispde-se de dados histéricos sobre os Gltimos
“booms” de commaodities, buscando relacionar as situacdes passadas nos Gltimos 20 anos com
0 cenario minero-metallrgico atual. Além disso, busca-se correlacionar como o mercado
internacional afetou a producdo interna, e os efeitos causados pelos indicadores

macroecondmicos dos paises que s&o 0os maiores consumidores de ferro-gusa e a¢o nacional.
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2 OBJETIVOS

2.1 OBJETIVO GERAL

O objetivo geral desta pesquisa € analisar como 0s indicadores macroeconémicos
mundiais afetam uma usina siderargica de producdo independente de ferro-gusa, buscando

compreender como a variabilidade no preco das commaodities influencia o pequeno produtor.

2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

e Determinar a influéncia do mercado externo sobre o pequeno produtor nacional de
ferro-gusa;

e  Compreender como a pandemia da COVID-19 e a subsequente alta nos precos das
matérias primas afetaram a empresa em questao;

e Comparar como a mais recente alta de precos das commodities se correlaciona

com os superciclos econémicos dos insumos metalicos nos ultimos 20 anos.
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3 REVISAO BIBLIOGRAFICA

3.1 OFERTA E DEMANDA

De acordo com Mankiw (2014), o mercado é um conglomerado dividido entre dois
grupos: aqueles que estdo dispostos a vender e aqueles que estdo dispostos a comprar. Cada
um deles é responsavel por determinar uma das forcas que regem o mercado: os compradores
estabelecem a demanda por um certo produto, enquanto os vendedores estipulam a oferta do
produto. Ambas as forcas atuam como um grupo, e dessa forma regulamentam os mercados,
cada qual em um nivel de organizacdo. Muitas vezes essas for¢as sdo nomeadas “Lei da
Oferta e Demanda”, e apresentam relacdo direta entre preco e as quantidades disponiveis de
um determinado produto (MANKIW, 2014).

A quantidade de demanda de um produto pode ser determinada como sendo a
quantidade disponivel dele e seu respectivo desejo de compra. Para que essa relagcdo funcione,
0 preco é parte fundamental da equacdo. Logo, quando o preco de determinado bem de
consumo sobe, a procura ou demanda por este produto diminui; para que a procura aumente,
faz-se necessario que o preco abaixe. Essa relacdo rege os mercados de forma tdo intensa que
é chamada de Lei da Demanda (MANKIW, 2014).

A demanda no mercado mundial nos ultimos 20 anos é marcada pelo intenso
crescimento econdmico chinés, que foi acentuado a partir de 2001, quando o gigante asiatico
comegou a participar do multilateralismo comercial, entrando para a Organizagdo Mundial do
Comeércio (OMC). A China passou a demandar boa parte das commodities globais, como
produtos agricolas, fertilizantes, petréleo, e também produtos metalicos. Esse fenbmeno é
conhecido como “efeito-China” (BLACK, 2013).

A oferta, por sua vez, tem sua quantidade definida pela disponibilidade de um
determinado produto e pela aptiddo dos vendedores para comercializa-lo. O preco tem
perspectiva de funcionamento anédlogo a anterior: quando o preco sobe, a tendéncia é que a
quantidade de produto ofertada seja maior; consequentemente, quando o preco abaixa, a
quantidade disponivel cai (MANKIW, 2014).

O cenério comercial global nas Gltimas duas décadas foi marcado pela falta de oferta,
principalmente de produtos industrializados, em um periodo de crescimento global intenso,
principalmente no comeco do século XXI. Durante esse periodo também houve momentos de
queda abrupta da oferta, como por ocasido de fendmenos naturais como o El Nifio (BLACK,
2013).
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Tanto a oferta quanto a demanda podem ter suas quantidades e pregos expressos em
forma de curva, onde o eixo inferior y representa as quantidades do produto disponivel, e o
eiXo X, 0S prec¢os praticados pelo mercado. A Figura 3.1 representa a Lei da Oferta e Demanda
em relacdo ao seu ponto de equilibrio — exatamente na intersec¢do entre as curvas —, que
também pode ser chamada de quantidade de equilibrio (MANKIW, 2014).

Figura 3.1 — Representacao grafica da Lei da Oferta e Demanda

Ofarta

__—— Equilibric

L E L PR e

Demanda

O 1 2z 3 4 5 6 7 8 9 10 11 1z 13
Fonte: MANKIW, 2014.

De acordo com o autor, o mercado vai se organizar de maneira organica, sendo levado
ao ponto de equilibrio, ndo importa qual seja o preco inicial do produto. Dessa forma,
compradores e vendedores atingirdo ao equilibrio em algum momento, e nesse ponto eles
estardo satisfeitos.

O mercado minero-metaltrgico também esté incluido dentro dessa logica, portanto,
seus mais diversos insumos sdo regidos pela lei da oferta e demanda. Isso inclui 0 minério de
ferro, carvédo, fundentes e o préprio ferro-gusa. As exportacdes mundiais das commaodities
estdo ligadas diretamente a utilizacdo da capacidade instalada da siderurgia mundial pela rota
de alto-forno (DE PAULA, 2014).

3.2 PRODUCAO DE INDEPENDENTE DE FERRO-GUSA

O ferro-gusa é um produto oriundo da redugdo de minérios e aglomerados ferriferos,
formando uma liga com teores de carbono que variam entre 3,5% e 4,5%, e possui em sua
composi¢do quimica diversos outros elementos quimicos, cujo teores devem ser controlados

durante do processo de fabricacdo. O ferro-gusa é parte essencial do processo produtivo de
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aco, podendo ser utilizado tanto no estado liquido, no caso das usinas integradas, como na
forma de lingotes, produzidos por usinas independentes (R1ZZ0O, 2009).

O ferro-gusa € produzido em reatores metaltirgicos chamados de altos-fornos, sendo
estes responsaveis por cerca de 95% da producédo de ferro-primario. O processo de fabricacédo
utilizando a rota produtiva dos altos-fornos se baseia na utilizagdo de trés insumos principais:
o carvao (vegetal ou coque), o minério de ferro (na forma de sinter, pelota ou granulado) e os
fundentes (comumente calcéario) (R1ZZO, 2009).

Rizzo (2009) define como producdo independente de ferro-gusa usinas que possuem
altos-fornos pequenos, ndo integradas, e cuja producdo pode variar entre 55 e 350 toneladas
por dia. De acordo com o Sindicato da Industria do Ferro no Estado de Minas Gerais
(SINDIFER), em 2017, praticamente 100% dos produtores independentes de ferro-gusa,
popularmente chamados de “guseiras”, utilizavam carvdo vegetal como redutor principal
(DE PAULA, 2014).

O material produzido por usinas ndo integradas é chamado “pdes-de-gusa”, uma vez
que sdo conformados para assumirem esse formato com o auxilio de lingoteiras. Esse produto
pode encontrar mercado em meio a produtores de ago, sendo enviados para aciarias elétricas,
ou nas fundicBes, onde serdo utilizados para produzir pecas para a industria em geral.
(R1ZZ0, 2009).

No caso da producdo independente de ferro-gusa, os insumos utilizados em mini alto-
forno (MAF) ja sdo enviados pelo fornecedor com propriedades especificas para entrar no
processo. Logo, sdo poucos 0s casos em que o minério de ferro usado ndo é na forma de
granulado (R1ZZ0O, 2009).

O carvao € um dos insumos mais relevantes do processo, devido a sua importancia
dentro do processo de um alto-forno. Neste reator, o carvdo atua tanto como redutor, retirando
oxigénio do insumo ferrifero (Fe20s3), quanto como combustivel, fornecendo a energia
necessaria para que as reagdes acontecam da forma correta (DE PAULA, 2014).

O carvao também ¢ uma das maiores diferencas entre o parque “guseiro” brasileiro e
0s demais concorrentes mundiais. A producdo independente de ferro-gusa nacional, em sua
esmagadora maioria, utiliza o carvdo vegetal como redutor — ao passo que, em outros lugares
do planeta, o coque € mais utilizado. Até 2014, havia apenas duas plantas operando com
carvéo vegetal fora do Brasil (DE PAULA, 2014).

De acordo com o anuario de 2020 do SINDIFER, as usinas a carvdo vegetal

representavam cerca de 22,5% da producdo de ferro-gusa brasileira, totalizando 6,95 milhdes
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de toneladas de gusa. Desse valor, 4,62 milhGes s&o de usinas independentes, como apresenta

a Tabela 3.1.

Tabela 3.1 — Relac&o de usinas de acordo com tipo de redutor utilizado no alto-forno

e Siderurgia a Carvao Vegetal TOTAL

Ano a Coque Usinas Usinas Total a Carvdo | GERAL
Integradas | Independentes Vegetal

2010 23.702.000 2.135.360 5.027.387 7.162.747 30.864.747
2011 25.334.200 2.256.500 5.824.004 8.080.504 33.414.704
2012 24.580.910 2.318.790 5.558.006 7.916.796 32.497.706
2013 23.916.956 2.283.244 5.352.074 7.635.318 31.552.274
2014 24.595.200 2.313.692 5.035.952 7.349.644 31.948.844
2015 25.582.840 2.210.560 4.306.998 6.517.558 32.110. 398
2016 23.880.308 2.155.592 3.551.290 5.706.882 29.587.190
2017 25.891.186 2.440.214 3.819.653 6.259.867 32.151.053
2018 26.201.840 2.453.260 4.109.480 6.562.740 32.764.580
2019 23.948.080 2.332.220 4.621.210 6.953.430 30.901.510

Fonte: SINDIFER, 2020.

No mercado atual de ferro-gusa, pode-se determinar trés tipos de produtos que se

destacam pelos diferentes teores de silicio, manganés, enxofre e fosforo (DE PAULA, 2014).

Todos eles sdo produzidos pela empresa estudada, com destaque para o ferro-gusa nodular,

com composicao quimica mais restrita. O Quadro 3.1 traz a composicao dos trés produtos, de

acordo com os teores dos elementos citados.

Quadro 3.1 — Tipos de ferro-gusa conforme sua composi¢do

Tipo Aplicagao Composi¢ao quimica
Ferro-gusa basico Siderurgia <1,5% silicio
(ou de aciaria) 0,5 — 1% manganés

<0,05% enxofre
< 0,12% fosforo
Ferro-gusa de fundicéo Fundicdo 1,5-3,5% silicio
(ou cinzento) 0,5-1% manganés
<0,05%enxofre
<0,12% fosforo
Ferro-gusa nodular Fundicdo <0,05% manganés
<0,02% enxofre
<0,05% fosforo

Fonte: IMA, 2017.



17

Rizzo (2009) especifica que o produto para fundicdo deve apresentar teores mais
elevados de silicio e fosforo, uma vez que esses elementos facilitam a fluidez do ferro no
momento da confeccdo da peca fundida. O produto que ird para a aciaria a oxigénio deve ter
um controle minucioso de fosforo e enxofre, a fim de ndo se prejudicar o refino na producéo
de aco; além disso, um teor irregular de elementos como silicio e manganés pode ocasionar
em excesso de escoria no convertedor. O ferro-gusa para aciaria elétrica € menos restritivo
com relacdo aos elementos quimicos indesejados no produto; porém, o crescente uso de ferro-
gusa no estado sélido em fornos elétricos torna necessario um bom controle de carbono,
buscando utilizar a energia quimica oriunda do processo para reduzir o consumo de energia
elétrica (R12Z0O, 2009).

A International Iron Metallics Association (IIMA) apresenta as composi¢des quimicas
esperadas para cada tipo de ferro-gusa disponivel no mercado. Nota-se a aplicacdo distinta
entre os tipos dos produtos metalicos que podem ser fabricados no alto-forno, sendo que sua
utilizacdo na inddstria siderurgica e de fundicdo é de vital necessidade para o correto
balanceamento quimico e térmico nos reatores metalrgicos.

Pode-se verificar que a siderurgia e a fundicdo sdo os maiores consumidores de ferro-
gusa no mercado mundial; cerca de 60% da producdo de ferro-gusa em processos néo
integrados havia sido vendida para siderdrgicas com o objetivo de se produzir aco, sendo o
setor de fundicao responsavel pelos outros 40% do mercado (DE PAULA, 2014).

As usinas integradas e semi-integradas sao clientes de grande relevancia para as
produtoras independentes de ferro-gusa, comprando no mercado o ferro-gusa de aciaria, a fim
de balancear a composi¢do quimica do aco a ser produzido. O setor de fundicdo, por sua vez,
compra o ferro-gusa nodular, ja que este apresenta caracteristicas mecanicas mais apropriadas
para a fabricacdo de pecas fundidas (DE PAULA, 2014).

De acordo com a IIMA, o uso de ferro-gusa para producéo de aco via forno elétrico a
arco (FEA) tem crescido, especialmente na América do Norte, juntamente com a utilizacdo de
ferro-esponja. Por conta do seu alto teor de ferro e baixa quantidade de impurezas, o ferro-
gusa é responsavel pela producgdo de ago de alta qualidade, e a sucata ferrifera ndo deve ser
considerada como um substituto das commaodities (IIMA, 2017).

O ferro-gusa atua como complemento a sucata e demais materiais da carga para
produtores que utilizam a via FEA, sendo que, em média, o ferro-gusa corresponde a entre 5 e
10% da carga metalica global para fabricantes que possuem aciarias elétricas. Um dos

beneficios relevantes do ferro-gusa em relacdo aos demais concorrentes metélicos,



18

principalmente ao ferro-esponja, é sua facilidade de manuseio e de estocagem, mesmo em
ambientes abertos (IIMA, 2017).

Historicamente, a comercializacdo do ferro-gusa produzido pelas industrias
independentes tem maior aptiddo para atender mercados externos. Entre os anos de 2000 e
2013, o coeficiente de exportagdes manteve-se em pelo menos 50%, sendo que no ultimo ano
analisado, Minas Gerais teve cerca de 29% da producdo vendida para o exterior (DE PAULA,
2014). Na Figura 3.2, o SINDIFER apresenta a evolucdo histérica da produgdo mineira em

relacdo a brasileira.

Figura 3.2 — Evolucéo da Participacdo de Minas Gerais no producéo brasileira
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Fonte: SINDIFER, 2020.

O Brasil produziu, em 2019, 4,6 milhGes de toneladas de ferro-gusa oriundos de
siderdrgicas independentes. O estado de Minas Gerais contribui de maneira significativa para
a producdo nacional, sendo responsavel por cerca de 76% da produgdo em 2019. Outros
importantes polos produtores sdo Pard (Carajas), Mato Grosso do Sul e Espirito Santo, com

respectivamente 11,4%, 6,7% e 5,7% da producao do pais, como mostra a Tabela 3.2.



19

Tabela 3.2 — Evolugiio da produgio brasileira por polos “guseiros”

Minas Carajas Espirito Mato G.
A % % % % TOTAL
M0 | Gerais (*) Santo Sul

2010 | 2.904.187 | 57,8 |1.661.333 | 33,0 | 198.700 | 40 | 263.167 | 5,2 | 5.027.387
2011 | 2.998.000 | 51,5 |2.019.004 | 34,7 | 357.000 | 6,1 | 450.000 | 7,7 | 5.824.004
2012 | 2.738.437 | 49,4 |2.108.101 | 37,1 | 260.227 | 4,7 | 491.241 | 8,8 | 5.598.006
2013 | 2.924.957 | 54,6 |1.763.104 | 33,0 | 1959828 | 3,7 | 468.025 | 8,7 | 5.352.074
2014 | 2.914.132 | 57,9 |1.462.516| 29,0 | 226304 | 45 | 433.000 | 8,6 | 5.035.952
2015 (2562327 | 59,5 |1.291.440| 20,0 | 215976 | 50 | 237.265 | 55 | 4.206.998
2016 | 2.302.368 | 64,8 | 858.885 | 24,2 | 220929 | 6,2 | 169.108 | 4,8 | 3.551.290
2017 | 2.975.393 | 72,6 | 553.016 | 14,5 | 346.690 | 9,1 | 144554 | 3,8 | 3.819.653
2018 | 3.160.010 | 76,9 | 403.431 9.8 | 317.472 | 7,7 | 228835 | 56 | 4.109.748
2019 | 3.520.142 | 76,2 | 525963 | 11,4 | 263.907 | 57 | 311.198 | 6,7 | 4.621.210

(*) Carajas = Incluem-3e aqui os estados de Maranhdo e Para..

Fonte: SINDIFER, 2020.

A Tabela 3.2 também expde o crescimento paulatino da relevancia de Minas Gerais
frente aos outros estados brasileiros: em 9 anos, o principal polo produtor de ferro-gusa
independente nacional passou de 57,8% da producéo total para 76,2% em 2019. O mercado
gue mais perdeu participacdo no cenario guseiro foi o polo de Carajas, que inclui Maranhdo e
Para (SINDIFER, 2020).

3.3 O BOOM DAS COMMODITIES

O mercado de matérias primas sofreu alguns momentos de rapido crescimento em seus
precos no periodo que sucedeu a Segunda Guerra Mundial; destacam-se as ocorréncias do
chamado “boom das commodities” durante os anos de 1950-51 e 73-74. Ambas as situacdes
foram precedidas por um crescimento acentuado dos indicadores macroecondmicos
(RADETZKI, 2006).

Um terceiro boom é identificado por Radetzki (2006) como tendo iniciado em 2003.
Posteriormente, Warell (2018) identificou o fim desse superciclo, em 2014. A autora ainda
determinou que, no caso do mineério de ferro, indicadores macroeconémicos como a taxa de
crescimento do produto interno bruto chinés se relacionam com o preco das commodities
globais.

O minério de ferro é uma das principais commodities para a cadeia produtiva do ago,

podendo seu prego variar de maneira muito significativa, conforme a natureza do minério. Sua
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precificagdo esta diretamente ligada ao crescimento econdmico chinés, maior consumidor da
commodity, e as préaticas efetuadas pelas empresas atuantes no mercado (WARELL, 2018).

No caso especifico do minério de ferro, Warell (2018) define que a commaodity passou
por um chamado superciclo, caracterizado por um longo periodo de tendéncias positivas para
0 preco da matéria-prima. A literatura determina que o superciclo ¢ um fendmeno com
duracdo entre 10 e 35 anos, majoritariamente causado por uma demanda crescente e continua,
sendo que o ciclo durara enquanto houver demanda.

A visdo da microeconomia sobre a “Lei de Oferta e Demanda” vai de encontro ao que
foi observado durante o superciclo do minério de ferro, no qual os precos continuaram
elevados enquanto houve demanda pujante. O crescimento acelerado dos setores
consumidores de a¢o na China, principalmente a atividade industrial, a construcdo civil e o
segmento de infraestrutura, protagonizou a maior parte da demanda por minério de ferro nesse
periodo (WARELL, 2018).

Prates (2007) se dedica a estudar a alta ocorrida por esses bens de valor durante o
periodo de 2002 e 2006. Entretanto, a autora propde uma analise da evolucdo dos precos que
abrange ndo s6 as commodities metalicas, mas também as do setor energético e agrario. O
estudo determina alguns fatores relevantes para explicar a volatilidade do mercado de
commodities — os dois principais seriam as condigdes macroecondmicas mundiais e a
influéncia da China. O ritmo de crescimento mundial é um elemento de grande relevancia
nesse contexto (PRATES, 2007).

Em periodos de expansdo econdmica, ha tendéncia do crescimento do consumo de
produtos industriais, levando, portanto, ao aumento da demanda por matérias-primas naturais.
Esses insumos tém oferta limitada em curto prazo, o que favorece o comportamento ciclico no
que tange ao preco. A partir da analise das taxas de crescimento econdmico durante os anos
de 2001 e 2005, pode-se verificar de forma clara o efeito supracitado, tendo em vista que a
média anual de crescimento nesse periodo foi de cerca de 4,3%. O preco das commodities
acompanhou esse movimento, principalmente o das matérias primas metalicas e energeticas.
Os insumos agricolas também sofreram alta, embora tenham a tendéncia a serem mais
influenciados por fatores sazonais e climéaticos (PRATES, 2007).

Com o avanco da globalizacdo e a integracdo cada vez maior entre as cadeias de
producdo mundiais, pode-se observar que os fatores macroeconémicos no planeta séo ainda

mais relevantes para o pre¢co das commodities. Durante a recuperacdo econdmica, apos a
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queda abrupta dos mercados causada pela pandemia da COVID-19, o preco das commodities
seguiu a tendéncia descrita por Prates (2007).

A flutuacdo dos precos das commodities exerce grande influéncia em economias
exportadoras como a brasileira. No curto prazo, o periodo de baixa durante o superciclo das
commodities acaba por trazer consequéncias negativas para a gestdo macroecondmica de
paises emergentes e exportadores. A longo prazo, também se observam efeitos que podem ser
negativos para a economia brasileira, uma vez que o0 momento de alta de pregos de
commodities, isto €, 0 comeco do boom, leva a um aumento em investimentos na producdo de
matérias-primas (BRESSER PEREIRA; MARCONI, 2008).

Aportes financeiros desse tipo em paises com abundancia de recursos naturais podem
levar a uma diminuicdo de producdo manufatureira e consequente desindustrializacdo. Logo,
observa-se uma tensao entre a alta dos precos das commodities no mercado e a possibilidade
de “doenca holandesa”. Na literatura, entende-se doenca holandesa como a néo
industrializacdo ou desindustrializacdo de paises com grande disponibilidade de recursos
naturais, e que tendem a se especializar na producdo desse tipo de bem. Muitos autores
discutem se o Brasil sofre esse tipo de problema e se o superciclo das commodities ndo seria
um dos motivos para a ocorréncia desse fendmeno (BRESSER PEREIRA; MARCONI,
2008).

3.4 MACROECONOMIA E AS COMMODITIES BRASILEIRAS

Prates (2007) estabelece relacdes entre o dolar e o preco das commodities mundiais ao
longo da primeira metade dos anos 2010, quando uma desvalorizacdo do dolar frente as outras
moedas de destaque (euro e iene) — processo que passou a ocorrer apos 2005 — ocasionou uma
queda nos precos mundiais de matérias primas, levando a uma tendéncia de baixa no
superciclo das commaodities.

O dolar é a principal moeda-chave para negociacdo de commodities no mercado
mundial; sendo assim, seu valor em relagdo a moeda brasileira interfere de forma significativa
nas exportagcdes. Em outros momentos da historia, 0 boom das commodities sempre esteve
influenciado ndo apenas pelo crescimento econémico mundial, mas também pelo crescimento
chinés e por uma desvalorizagdo do ddlar no mercado global (PRATES, 2007).

Ao observar o contexto do atual superciclo das commaodities, nota-se que 0s aspectos
macroeconémicos mundiais seguem pardmetros semelhantes aos observados por Prates

(2007). O mercado de ferro-gusa tem uma relagcdo com as variagdes do mercado internacional,
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se relacionando com o crescimento econémico dos maiores paises consumidores, como 0S
EUA. Durante a crise econémica mundial que comegou em 2008, com a quebra de alguns dos
principais brancos americanos, observa-se uma queda no PIB estadunidense de cerca de 2,8%
e, subsequentemente, uma queda de 28,3% na producdo de ferro-gusa no Brasil, totalizando
25,42 milhdes de toneladas (NOGUEIRA, 2019).

A crise bancéria de 2008 também impactou de maneira expressiva o0s precos do ferro-
gusa no mercado mundial. De acordo com Nogueira (2019), em 2009, o preco da commodity
atingiu 345 dolares, uma queda de 30,9% frente aos 499 doélares do ano anterior. No ano de
2010, houve recuperacdo do PIB dos EUA, e uma subsequente alta de cerca de 20% nos
precos praticados pelo mercado de ferro-gusa (NOGUEIRA, 2019). A Figura 3.3 apresenta 0s
dados elaborados pela autora, considerando os precos de ferro-gusa durante os anos de 1999 e
2018.

Figura 3.3 — Preco mundial do ferro-gusa em USD/tonelada
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Fonte: NOGUEIRA, 2019.

O ddlar estadunidense é outra variavel relevante para o mercado de commodities
global, sendo que os booms anteriores foram, de uma forma ou de outra, afetados pela taxa
cambial mundial. No primeiro boom ainda havia desbalan¢o no mercado europeu pds-guerra;
no segundo, a conjuntura era de extrema volatilidade no mercado de cAmbio, uma vez que o
valor do ddlar ja ndo possuia mais relagdo direta com o ouro (RADETZKI, 2006).

A queda do dolar e as taxas de juros historicamente baixas aplicadas pelos Estados
Unidos tém como consequéncia 0 aumento de investimentos no mercado futuro de
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commodities; varios stakeholders utilizam dessa estratégia para contornar a depreciacdo da
moeda estadunidense. Essa pratica acaba por gerar um contexto em que diversos fundos de
investimento acabam por formar uma bolha especulativa no mercado futuro de commaodities,
elevando assim o0 preco desses bens e contribuindo para o superciclo (BRESSER PEREIRA,;
MARCONI, 2008).

Segundo Prates (2007), O “efeito-China” se trata do crescimento exponencial vivido
pelo pais, e tem como consequéncia a alta do preco das commodities industriais e metalicas,
especialmente impulsionada pelos mercados automotivo, metalirgico e de construcdo civil.
Além do crescimento da demanda por esse tipo de matéria-prima, a China também teve a seu
favor sua entrada na OMC no comeco dos anos 2000, com a participacdo do estado chinés nos
mecanismos de negociacdo multilaterais. Tal situacdo pode ser verificada na Tabela 3.3, que
apresenta as a participacdo de cada setor dentro das exporta¢fes nacionais, incluindo setor
agricola, inddstria extrativa (inclui minério de ferro), industria de transformacdo (nele se

insere a producdo de materiais metélicos) e a participacdo do ferro-gusa e aco semi-acabado.

Tabela 3.3 — Participacdo do setor nas exportacdes brasileiras (%0)

Semiacabados

Ano Agro Ind. Extr Ind. Transf de Ferro ou Ao
2022 24,2 22,3 53,0 2,1
2021 19,6 28,5 51,3 2,3
2020 21,6 23,4 54,5 1,5
2019 19,5 22,9 57,1 19
2018 19,7 21,4 57,5 2,2
2017 17,9 18,5 61,9 1,9
2016 17,4 14,8 66,2 1,5

Fonte: Elaborada pelo autor com dados do Ministério da Economia, 2022.

Pela analise estrita das importacdes de minério de ferro e aco, como é foco deste
trabalho, pode-se perceber que existe um crescimento expressivo da importacdo dessas
commodities por parte dos chineses. A demanda chinesa por commodities metalicas foi muito
intensa nesses anos — em 2003 a China consumiu cerca de 26,5% do ago mundial, 19,8% do
cobre e cerca de 19% de todo o aluminio do mundo (PRATES, 2007). Boa parte desse
aumento se deve as reducOes tarifarias decorrentes da entrada da China na OMC, o que
contribuiu de maneira intensa para a continuidade do processo de industrializagdo e
urbanizacdo do gigante asiatico (BRESSER PEREIRA; MARCONI, 2008).
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A recuperacdo econémica chinesa apos a crise causada pela COVID-19 é outro ponto
que corrobora com o descrito por Prates (2007). A China apresenta um crescimento solido em
bases historicas, mantendo o ritmo de avanco econ6mico mesmo em momentos em que a
economia global passa por instabilidades e recessGes, como em 2008 (QIANG et al., 2021).

A pandemia da COVID-19 mudou todo o panorama econdémico mundial, alterando as
rotas de suprimentos, trazendo restricbes e fechamentos comerciais e desacelerando
sensivelmente a economia mundial. O mercado de matérias-primas esteve sujeito as
flutuacGes resultantes da crise sanitaria; nota-se que a queda brusca no PIB chinés levou a
uma subsequente tendéncia de diminuicdo nos precos das commodities. Quando 0 governo
chinés comecou a reabertura, em julho de 2020, observa-se uma melhora gradual nos
indicadores econdmicos chineses e, consequentemente, nas matérias-primas em geral
(QIANG et al., 2021).

Figura 3.4 — Evolugdo da economia chinesa
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Fonte: OCDE, 2022.

Ao longo do periodo de pico pandémico na China, especificamente entre dezembro de
2019 e julho de 2020, verificaram-se vulnerabilidades que relacionam o mercado de
commodities naturais e o desempenho econdmico do pais asiatico, maior consumidor de
matérias-primas do mundo. Ainda é possivel destacar que diversas commodities, como
carvdo, metélicos, entre outros, podem ter seus mercados — e, consequentemente, seus precos

— impactados de maneira expressiva por eventos globais catastréficos (QIANG et al., 2021).
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A China e o Brasil tém ligagdes comerciais histdricas; essa relacdo cresceu de maneira
expressiva desde o comeco do seculo XXI, sendo que desde 2009 a China é o maior parceiro
comercial brasileiro, ultrapassando os EUA. Desde 2008 o Brasil se caracteriza por ser
majoritariamente um exportador, sendo que as matérias-primas, incluindo metais e produtos
agricolas, representam mais de 60% de seu portifélio comercial (MORTATTI; MIRANDA,;
BACCHI, 2011).

3.5 DEMANDA MUNDIAL POR ACO E FERRO-GUSA

Para a producdo de aco e, consequentemente, de ferro-gusa, sdo necessarias diversas
matérias primas que sdo negociadas no mercado mundial; no caso das produtoras
independentes do Brasil, 0 minério de ferro e o carvéo vegetal sdo as principais commodities
de interesse. Tais insumos afetam de maneira significativa o preco do material produzido,
portanto, a demanda mundial por aco € um aspecto determinante para que a producédo
independente de ferro-gusa seja economicamente viavel (DE PAULA, 2014).

O mercado independente de ferro-gusa € extremamente ligado as cadeias de comércio
globais, sendo o Brasil, a Russia e a Ucrania os maiores fornecedores mundiais dessa
commodity (DE PAULA, 2014). De acordo com o anuario de 2020 do SINDIFER, que tem o
ano de 2019 como base, os maiores importadores do ferro-gusa nacional foram os Estados
Unidos da América, tendo a Asia como destino secundario, como mostra a Tabela 3.4. A
Figura 3.5 mostra a evolucdo historica, partindo dos anos 2000 até 2013, nota-se 0 menor

volume de producdo e exportacdes durante o periodo da crise financeira global em 2008.

Figura 3.5 — Relagéo Exportagbes x Mercado Doméstico
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Tabela 3.4 — Maiores consumidores de ferro-gusa brasileiro

Importadores Em 1.000t

2015 2016 2017 2018 2019
Est. Unidos 1.601,20 792,00 1.005,16 737,50 1.227,00
Asia 242,00 297,50 315,80 320,63 849,21
Europa 454 90 531,50 634,32 537,59 519,69
Ameérica Latina 398,20 548,10 321,21 316,14 267,73
Outros 55,30 8,30 5,15 0,44 1,77
TOTAL 2.751,60 2.177,40 2.281,64 1.912,30 2.865,40

Fonte: SINDIFER, 2020.
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O Nucleo de Estudos de Economias de Baixo Carbono (EBC) aponta que os EUA séo

historicamente 0s maiores ativos importadores de ferro-gusa no planeta. A posicao

estadunidense com relacdo ao comercio mundial de outras commodities metélicas, como

sucata, também sdo fatores que fazem com que o pais seja um grande consumidor de ferro-

gusa.

O anuério estatistico produzido pelo SINDIFER apresenta a mudanga gradual que a

producdo independente de ferro-gusa de Minas Gerais passa nos ultimos 10 anos, crescendo

em volume, em participacdo no mercado externo, mas sem perder sua relevancia no mercado

doméstico. A Tabela 3.5 e a Tabela 3.6 mostram a evolucgdo da producéo brasileira de forma

regional, entre 0s quatro principais produtores e seus principais mercados consumidores.

Tabela 3.5 — Evolugdo da parcela da producéo brasileira que permanece no mercado interno

MERCADO INTERNO

I ol

2010 2.213.921 144.910 105.080 254.540 2.718.450
2011 1.981.638 - 215.660 396.604 2.593.991
2012 1.950.422 - 154.267 429,116 2.583.805
2013 2.065.852 - 128.411 466.025 2.660.288
2014 1.941.816 - 72.839 433.000 2.447.655
2015 1.316.669 - 48.738 190.034 1.555.441
2016 1.187.019 - 54.880 131.673 1.373.572
2017 1.369.291 - 112.642 56.084 1.538.017
2018 1.931.109 - 77.000 189.336 2.197.445
2019 1.502.901 53.011 199.919 1.755.831

Fonte: SINDIFER, 2020.



Tabela 3.6 — Evolucéo da parcela da producao brasileira que é exportada

MERCADO EXTERNO

- Mina_ s |Maranhdo | Espirito | Mato Grosso e
Gerais e Para Santo do Sul

2010 | 690.267 | 1.516.624 | 93.620 8.427 2.308.937
2011 | 1.016.362 | 2.019.004 | 141.340 53.306 3.230.012
2012 | 788.015 | 2.108.101 | 105.960 12.120 3.014.196
2013 | 859.106 | 1.763.104 | 67.577 2.000 2.691.787
2014 | 972316 | 1.462.516 | 153.456 - 2.588.297
2015 | 1.245.658 | 1.291.440 | 167.238 47.221 2.751.557
2016 | 1.115.349 | 858.885 | 166.049 37.435 2.177.718
2017 | 1.406.102 | 553.016 | 234.048 88.470 2.281.636
2018 | 1.228.901 | 403.431 | 240472 36.000 3.499 | 1.912.303
2019 | 2.017.241 | 525963 | 210.896 110.632 647 | 2.865.379

Fonte: SINDIFER, 2020.
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Ainda de acordo com relatdrio anual da SINDIFER de 2020, apds o ano de 2013, as

exportacGes se mantiveram como maior mercado para os produtores independentes de ferro-

gusa no Brasil, com ressalva para 0 ano de 2018. A Figura 3.6 ilustra essa evolucao.
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Figura 3.6 — Relagéo Exportacgdes x Mercado Doméstico (2010-2019)
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O relatério anual do Instituto Ao Brasil aponta os Estados Unidos como maior
comprador do ferro-gusa brasileiro, o que reflete uma realidade histérica. Seguem os EUA,
respectivamente, Paises Baixos, Taiwan e China. Como esperado para um produto que esta
inserido nas cadeias globais de valor, existem diversos fatores capazes de influenciar o preco
e producdo de ferro-gusa no Brasil (INSTITUTO ACO BRASIL, 2020).

A China, apesar de seu crescimento acelerado, ndo € o maior mercado consumidor de
ferro-gusa. 1sso se deve principalmente ao pais asiatico ter se estabelecido como o maior
produtor de aco do mundo. Dessa forma, seu imenso parque metalirgico tem como
preferéncia importar minério de ferro e carvéo. O Brasil, por sua vez, se destaca como um dos
maiores exportadores de ferro-gusa, ao lado de Russia e Ucrania (DE PAULA, 2014).
Historicamente o Brasil ocupa a segunda colocacdo no ranking dos paises exportadores, ao
passo que 0os EUA e China ocupam as primeiras posicdes quando se fala em importactes de

ferro-gusa, como mostra a Tabela 3.7.

Tabela 3.7 — Matriz das importacdes de ferro-gusa nos ultimos anos

Top 10 Maiores Importadores Importagdes ImportagGes Importagbes Importacdes Importagcoes

2017 2018 2019 2020 2021
Estados Unidos da América 1867598 2494279 1831800 1566164 3418108
China 77232 49267 375570 2032570 929540
Italia 572119 651228 480543 353216 774758
Turquia 361045 508891 445701 369590 676064
China (Taipei) 176977 268625 160734 64307 238637
Alemanha 174323 218992 184939 89370 176657
Paises Baixos 92592 142868 139104 83951 167499
Pol6nia 87773 113333 85488 73321 138979
Espanha 90869 120807 114897 61986 130305
Emirados Arabes Unidos 26869 64109 23955 71451 107460
Top 10 Maiores Exportadores Expggf;;cies Expggfgées Exp(;(r)tlagﬁes Expg(r)t;tg()es Exp(;(r)t;fées
Russia 1628860 2155988 1440744 1306840 1992741
Brasil 764872 750526 971106 1130666 1641645
Ucréania 738085 1052588 801834 922193 1576713
india 209280 124022 94330 134685 471064
Africa do Sul 187929 242235 176096 126959 206695
Alemanha 94238 87165 81826 100703 121281
Franca 49850 86280 96828 68499 103650
Paises Baixos 35795 80228 80557 61365 72578
Ooma 27 3 5656 67775
Arabia Saudita 4723 43201 4902 33800 63395

Fonte: TradeMap, 2022.
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Segundo Germano de Paula (2014), a importancia do mercado estadunidense para a
producédo independente de ferro-gusa brasileiro é historica; durante o periodo de 2000 a 2014,
esse fluxo comercial seguiu as tendéncias para commodities ja descritas e se recuperou de
maneira esperada apos a crise econémica de 2008. Vale destacar que a maioria dos paises nao
adota barreiras tariféarias relevantes para importacfes de ferro-gusa, sendo que nos EUA o
valor é nulo. A Figura 3.7 mostra como evoluiu o comércio de ferro-gusa entre Brasil e
Estados Unidos.

Figura 3.7 — Participacfes comerciais entre EUA e Brasil até 2014
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Fonte: DE PAULA, 2014.

Ao se analisar mais profundamente as exportacOes brasileira de ferro-gusa, percebe-se
gue o0 boom das commodities é um fendmeno amplamente verificado no mercado nacional.
Em valores monetarios, as exportacGes saltaram de 432 milhdes de délares, em 2000, para
3,1 bilhdes, pouco antes da crise de 2008 (DE PAULA, 2014).



30

4 MATERIAIS E METODOS

Para a execugdo do presente trabalho, utilizou-se, em primeiro momento, o método de
pesquisa bibliografica, analisando os indicadores macroecondmicos referentes ao mercado de
commodities, mais especificamente no ramo minerario, ao longo dos Gltimos anos. Também
foram utilizados como base os dados referentes a producdo independente de ferro-gusa no
Brasil, fator que relaciona a empresa estudada com toda a cadeia produtiva integrada do ago.

Este trabalho utiliza de métodos quantitativos, com o objetivo de estabelecer relacdes
entre os indicadores macroecondémicos mundiais e os fatores que influenciaram os precos
praticados pelo mercado independente de ferro-gusa nacional. Como objeto de pesquisa,
foram utilizados dados fornecidos pela Siderurgica Itabirito, empresa fortemente conectada
com a cadeia produtiva do ferro-gusa em ambito global.

Nesta pesquisa, estuda-se o impacto da pandemia do novo Coronavirus no mercado de
commodities brasileiro — mais especificamente, daquelas que estdo inseridas no mercado de
ferro e aco. Verificou-se como se deu a relagdo entre as restricGes por conta da crise sanitéria
e a oferta e demanda por matérias-primas metalicas no periodo estudado.

A coleta de dados fez uso de indicadores macroecondmicos de origem publica, bem
como relatérios produzidos pelas entidades de base atuantes nos mercados que abrangem o
setor estudado. Também contribuiram para o acervo do trabalho publicacGes cientificas que
analisaram como o preco das commodities afetou o mercado minero-metaldrgico em anos
passados, a fim de obter uma tendéncia que pudesse representar o recente boom das mateérias-
primas nos meses apos o inicio da pandemia da COVID-19.

Para interpretacdo e consecutiva analise dos dados obtidos, fez-se uso de artificios
matematicos de comparacao grafica e regressdo linear, apoiados em uma sélida selecdo de
dados, com o objetivo de se obter uma relacdo entre os ciclos econémicos das matérias primas
(boom das commodities) e a producdo independente de ferro-gusa em uma pequena
siderurgica localizada no interior de Minas Gerais. Em consonancia, € possivel compreender
como ocorre a insercdo desse tipo de usina no mercado mundial, assim como localiza-la no
contexto das cadeias globais de valor.

Ao utilizar de artificios como comparacdo grafica, pode-se obter uma tendéncia entre
os diferentes superciclos de commodities e 0 momento atualmente imposto pela realidade da
pandemia, sendo observadas diversas caracteristicas diferentes dentro do mercado de

matérias-primas.
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De posse desse tipo de tendéncia, verifica-se a possibilidade de correlacionar a
situacdo macroecondmica dos principais mercados mundiais e a realidade de uma pequena
siderurgica produtora de ferro-gusa, que, apesar do tamanho, fornece um produto de alto valor
agregado, com padrGes de qualidade exigentes e que atende em sua maioria 0 mercado
externo. A natureza exportadora da companhia em questdo sugere grandes interferéncias por
parte do mercado mundial dentro da rotina diaria da empresa.

Para obter, de forma estatisticamente significativa, uma tendéncia que possa
representar a correlacdo entre os indicadores macroeconémicos mundiais, 0 preco das
commodities no mercado, sejam insumos ou produtos, e a realidade de uma produtora
independente de ferro-gusa no interior de Minas Gerais, utiliza-se a método da regressdo
linear simples.

O método leva em conta os dados obtidos pelos 6rgdos macroecondmicos, como o
IBGE, FMI, World Bank e demais intuigdes do género, comparando-os com os dados obtidos
por organizagdes de base, como o Sindicado da Industria do Ferro no Estado de Minas Gerais.
De posse dessas informacdes, é possivel correlaciona-los com os dados disponibilizados pela
empresa, assim estabelecendo uma tendéncia por meio da regressdo linear simples.

Apobs analise, esse método pode-se tornar preditivo e servir como parametro para
futuros estudos que venham a tangenciar o mercado nacional de commodities minero-
metallrgicas e a influéncia exercida. Em consonéancia, deve se levar em consideragdo o
pioneirismo de um trabalho que relacione o mercado nacional de matérias-primas com a
pandemia ocasionada pelo coronavirus.

Com o objetivo de direcionar o trabalho proposto e apresentar as diversas etapas em
que consiste o estudo, foi adotado um fluxograma, conforme apresentado na Figura 4.1. Essa
ferramenta é essencial para aplicacdo correta da sistematica de pesquisa, sendo a base de
todos os resultados obtidos por este trabalho. Foram estabelecidas etapas de execugéo

palpaveis.



32

Figura 4.1 — Fluxograma de desenvolvimento da pesquisa
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Fonte: Elaborada pelo autor.

4.1 COLETA DOS DADOS

E uma das fases mais relevantes dentro da pesquisa, principalmente em tratando de um
estudo que trata de correlagcBes entre variaveis de diferentes areas do conhecimento de
maneira quantitativa. Foi realizada a devida coleta das informagOes necessarias para o
desenvolvimento da pesquisa; incluindo informacgdes sobre a produtividade no periodo
estudado, custo-base dos insumos requeridos para producdo, e pre¢co de venda do ferro-gusa,
ndo havendo distin¢do entre o tipo de material produzido.

Como o trabalho em questdo estabelece relagcbes entre diferentes conjuntos de

variaveis, foi necessario realizar também uma extensa pesquisa bibliografica, principalmente
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no que tange aos dados e indicadores macroecondmicos globais. Com as devidas informacoes,
0 desenvolvimento da pesquisa passa para as demais etapas.

4.2 TRATAMENTO DOS DADOS

Nessa etapa, os dados sdo devidamente armazenados, preparados e disponibilizados
para consumo e posterior comparacdo entre commodities e indicadores macroecondmicos. O
corte temporal da pesquisa é feito também durante essa etapa, com o objetivo de conciliar as
informacBes disponibilizadas pela empresa com o0 que existe na literatura a respeito das
variaveis econémicas que influenciam o mercado independente de ferro-gusa, em Minas
Gerais e no Brasil como um todo.

A confeccdo das tabelas e plotagem dos graficos para posterior analise também foi
feita nessa etapa da pesquisa, seguindo os procedimentos estatisticos necessarios para manter
a confiabilidade dos dados. Essas ferramentas sdo a melhor forma de visualizar as
informagBes de maneira ampla, viabilizando a anélise preliminar requerida para a

continuidade do estudo desenvolvido.
4.3 ANALISE PRELIMINAR E PESQUISA

Essa é uma etapa-chave dentro do procedimento de pesquisa estabelecido pelo
fluxograma; seu objetivo principal responder a questdo: “existe correlacdo entre as variaveis
estabelecidas?”. Como sao diversas as variaveis que interferem e auxiliam dentro das cadeias
produtivas integradas, como é o caso do minério de ferro e do aco, é necessario estabelecer
parametros para que a correlacdo seja viavel.

A analise preliminar é realizada com auxilio das tabelas e graficos produzidos
anteriormente; o uso dessas ferramentas deve viabilizar a avaliacdo das hipdteses propostas
pelos objetivos do estudo. A investigagdo deve levar em conta os dados macroecondémicos
brasileiros e os principais indicadores referentes as economias consumidoras do ferro-gusa
nacional, comparando-o0s com os dados fornecidos pela siderdrgica estudada.

Por meio da analise preliminar, € possivel identificar tendéncias que indicam
correlagdes entre os dados investigado, além de ser importante para a determinacdo do
contexto econdmico global que afeta a situacéo vivida pelo empreendimento estudado. Nessa
etapa do estudo ocorre a certificacdo da viabilidade estatistica dos dados selecionados, uma

vez que eles devem passar pelas premissas basicas para serem analisados por regressao linear,
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posteriormente seguindo para uma interpretacdo aprofundada dos resultados obtidos, realizada

na etapa seguinte do estudo de caso.
4.4 ANALISE POR REGRESSAO LINEAR

A regressdo linear € um método concreto para comparagdo e predicao entre variaveis
estabelecidas, sendo largamente utilizada nas mais diversas areas do conhecimento, muito por
conta de seu alto grau de confiabilidade. Segundo Maia (2017), a regressdo linear simples,
explorada nesse trabalho, tem por objetivo explicitar a relacdo entre uma variavel
independente e outras varidveis dependentes, chamadas também de varidveis de resposta.

O Modelo de Regressdo Linear Simples, utiliza de equacbes para descrever o
fenbmeno por ele avaliado, fornecendo o comportamento das varidveis entre si, buscando
avaliar a influéncia de uma variavel pré-estabelecida em relacédo a outra determinada variavel.
Por se tratar de um procedimento estatistico, os dados a serem analisados devem ser de ordem
quantitativa, com objetivo definir o nivel de dependéncia entre uma variavel X; e outra Yi. No
entanto, ha de se levar em conta que nem sempre esse tipo de relacdo é deterministico, exato,
e, portanto, inclui flutuacdes aleatérias (MAIA, 2017).

Ao considerarmos os dados de producdo e custo fornecidos pela siderirgica e os
indicadores econdmicos selecionados, € possivel verificar que eles cumprem os critérios e
requisitos estabelecidos para a realizagdo de andlise por regressdo linear simples. Segundo
Maia (2017), matematicamente pode-se definir o Modelo de Regressdo Linear Simples da

seguinte maneira:

K - ﬁ[l+ﬁlXa'+Ef' (1)

Onde:

Y; representa o valor variavel que é dependente, no i-ésimo nivel;
B, € 0 denominado termo constante, ou constante de regressao;
B, € o coeficiente angular, ou coeficiente de regressao;

X; é a variavel independente no seu i-ésimo nivel;

e; € 0 erro ndo previsto associado ao modelo.

Ainda segundo Maia (2017), a ampla gama de valores que Y pode assumir gera no
modelo uma variabilidade alta. Parte dessas discrepancias pode ser explicada pela

variabilidade de Y ocasionada por X; outra parte ndo pode ser explicitada dessa maneira. A
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Figura 4.2 apresenta essa variabilidade e exemplifica a regressao linear para Y em funcdo de
X.

Figura 4.2 — Variabilidade de Y explicada por X e regressdo linear pra Y em fun¢do de X
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Fonte: MAIA, 2017.

A Soma Total dos Quadrados (SQT) representa a completa variabilidade de Y, sendo
determinada pela distancia quadratica total dos valores Y em relacdo a média aritmética
simples de Y, podendo ser representada pela seguinte relagéo:

n

STQ=3(Y, =Y )’
i=I 2)
Considerando valores determinados do coeficiente de regressdo e da constante de
regressdo, € possivel minimizar o erro através da soma dos quadrados. Ao medir a
variabilidade entre os componentes X e Y, pode-se determinar que a Soma dos Quadrados da
Regressdo (SQReg) é representada pela Figura 4.3 e apresentada algebricamente pela

equacéo 3.
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Figura 4.3 — Soma dos Quadrados da Regresséo Linear
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O coeficiente de determinacdo € um importante mecanismo para obter-se um valor
guantitativo para a relacdo linear entre duas variaveis. Esse coeficiente de correlacdo €
chamado de R?. Normalmente, quando ndo ha relacdo verdadeira entre as grandezas, esse
coeficiente fica proximo de nulo; a reciproca, porém, nem sempre é verdadeira. Pode-se

definir R? como sendo:

R? = SOReg _ Z,‘ 2. YY)

- _i=l
SO 3y Sy -¥y

par i1 4

Por meio do software Microsoft Excel, foram obtidas tanto ferramentas graficas e
tabelas, como as regressdes lineares entre as variaveis investigadas. Com os valores de R?, foi
possivel estabelecer como os indicadores macroecondmicos globais influenciaram o mercado
gue envolve a siderurgia independente. Também foi determinando com o auxilio da analise
por regressao linear, qual o nivel de impacto das condigdes macroecondémicas na fabricagdo

de ferro-gusa pela empresa estudada.

45 IDENTIFICACAO DE OUTRAS POSSIVEIS RELACOES ENTRE AS
COMMODITIES

Considerando a complexidade do estudo proposto e os indicadores estabelecidos para

se construir a andlise por regressdo linear, € possivel identificar outras varidveis cuja
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influéncia é significativa para o mercado de ferro-gusa. H& ainda que se levar em conta que o
mercado consumidor final do ferro-gusa produzido pela empresa estudada €, em sua maioria,
externo ao Brasil; logo, existem situacGes e cenarios especificos inerentes a cada uma das
regides envolvidas.

Um dos objetivos do presente estudo € identificar outras varidveis que possam
influenciar a producéo de ferro-gusa independente brasileira, especificamente com relacdo ao
empreendimento pesquisado. Consideraram-se nessa etapa 0S impactos causados pela
pandemia de COVID-19, uma vez que o mercado foi atingido de diversas formas,
principalmente no que se refere as condi¢cdes comerciais impostas pelos fechamentos e pela
reducdo na atividade econdmica durante o periodo pandémico.

Reconhece-se ainda que o ferro-gusa € um produto cuja fabricacdo requer uma
guantidade considerdvel de insumos para sua fabricacdo, sendo varios deles sujeitos a
condicBGes comerciais locais especificas. Tanto a localizagdo geografica do empreendimento
quanto o posicionamento estratégico da companhia no mercado foram considerados para a
escolha do minério de ferro como principal matéria-prima a ser relacionada com o ferro-gusa.
Contudo, o carvao vegetal, a energia elétrica e outros insumos podem exercer influéncia em

uma siderdrgica independente.

4.6 DEFINICAO DOS IMPACTOS DO CENARIO MACROECONOMICO NO
MERCADO DE FERRO-GUSA

A Ultima etapa da pesquisa foi configurada pela definicdo de quais sdo os impactos mais
severos e extensos causados pela conjuntura econdémica mundial no mercado siderurgico
independente, mais precisamente dentro da companhia estudada. Buscou-se ainda estabelecer
um paralelo sobre como as demais commodities envolvidas na cadeia produtiva do ferro-gusa

foram impactadas pelas situagdes de grande volatilidade no periodo estudado.
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5 RESULTADOS E DISCUSSOES

Conforme estabelecido anteriormente por Qiang et al. (2021), o surgimento da
epidemia da COVID-19 e seu rapido espalhamento por todo o globo afetaram diretamente as
cadeias globais de valor. Além disso, houve uma crescente interrup¢cdo nos padrdes de
consumo pela populagdo do planeta, com as restricdes de movimento e lockdowns afetando de
maneira significativa toda a demanda por bens de consumo e por servigos; consequentemente,
0 mercado minero-metalurgico foi impactado de maneira relevante. O crescimento econémico
das poténcias industriais mundiais esta fortemente relacionado ao consumo de matérias-
primas naturais; logo, esses mesmos insumos estdo sujeitos as flutuacbes das performances
econdmicas desses paises.

O ferro-gusa é uma commodity metélica que esta inserida dentro da cadeia produtiva
mundial, sendo, portanto, afetado pelas altas histéricas nos precos das matérias-primas ao
longo das ultimas duas décadas. Warell (2017) se debrugou em investigar o comportamento
dos insumos naturais, em especial do minério de ferro, durante os chamados booms das
commodities. Foi observado nessas pesquisas uma relacdo relevante entre o crescimento
econbmico das poténcias consumidoras de aco, em especial China e EUA, e 0 preco das
commodities metalicas, entre as quais esta incluido o ferro-gusa.

Warell (2017) ainda ressaltou a importancia do desempenho dos setores de
urbanizacgéo e industriais para o mercado de commodities global, influenciando diretamente a
demanda por essas matérias-primas. A alta de precos prolongada observada nas ultimas
décadas é congruente com o desempenho econdmico surpreendente da China, sendo que a
demanda se manteve elevada até meados de 2017, quando foi estabelecido o fim do Gltimo
boom das matérias-primas. A indUstria estudada tem forte relacdo com as cadeias globais de
valor que envolvem o mercado de minério de ferro e aco. A anélise para esse mercado foi
estabelecida considerando o recorte temporal entre outubro de 2019 e outubro de 2021,
levando em conta ndo sO 0S aspectos operacionais e comerciais a época, como também a
influéncia da pandemia da COVID-19, que eclodiu em dezembro de 20109.

Para se estabelecer as relacfes necessarias entre as principais commodities envolvidas
no processo produtivo de ferro-gusa e a situacdo macroeconémica global, é preciso definir os
indicadores macroeconémicos utilizados na comparacgédo. Considerando a velocidade com que

a pandemia atingiu o globo e os principais mercados consumidores da industria siderdrgica
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objeto deste estudo, o produto interno bruto (PI1B) é uma das principais variaveis que podem
ser relacionadas, conforme mostrado na andlise preliminar dos dados.

A coleta e tratamento dos dados levaram em conta esse periodo, com o objetivo de
capturar as principais alteracdes que foram ocasionadas pela pandemia da COVID-19 em seus
momentos mais criticos. Além disso, as drasticas mudancas provocadas pelas restrigdes de
movimentos afetaram ndo apenas o PIB mundial, como também os precos de diversas
commodities — incluindo entre elas o préprio ferro-gusa, 0 minério de ferro, os combustiveis
solidos, entre outros.

Para avaliar de maneira assertiva quais foram os paises a ter os indicadores coletados,
se consideraram os principais mercados atendidos pela siderdrgica estudada. De acordo com
dados fornecidos pela empresa, os EUA e a Asia sdo 0s maiores consumidores; logo, foram
coletadas as taxas de crescimento trimestral do PIB estadunidense e chinés. A Figura 5.1 e a
Figura 5.2 mostram como se deu a performance econdmica das poténcias estudadas e sua
subsequente recuperacdo. Os dados foram obtidos através do portal de informacBes da
Organizacdo para a Cooperacédo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE).

O PIB € um indicador relevante da performance econémica mundial, uma vez que se
refere a toda riqueza gerada por um pais. Os setores consumidores de aco sdo parte importante
desse indicador na maioria das poténcias industriais, como € o caso da China e dos Estados
Unidos da América. Os dados se referem as variagfes na taxa de crescimento do PIB em

relacdo ao trimestre anterior.

Figura 5.1 — Taxa de crescimento do PIB estadunidense
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Fonte: Elaborada pelo autor com base em dados da OCDE, 2022.
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Figura 5.2 — Taxa de crescimento do PIB chinés
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Fonte: Elaborada pelo autor com base em dados da OCDE, 2022.

As condi¢des epidemioldgicas dos EUA e da China diferem guanto ao comec¢o da
pandemia e as medidas subsequentes para conter o0 avanco da doenca. Com isso, verifica-se
que a retracdo no PIB estadunidense ocorreu em periodo mais avangcando no ano de 2020,
sendo mais exacerbada no 2° trimestre daquele ano, ao passo que na China, primeiro epicentro
da pandemia, sofreu impactos maiores ja no 1° trimestre de 2020.

O Brasil, por sua vez, € um dos maiores exportadores mundiais de commodities,
principalmente do setor agrario e minero-metallrgico. Portanto, uma menor atividade nesses
setores impacta significativamente o desempenho econdmico nacional. Em razdo de sua
natureza exportadora, o Brasil também fica sujeito a volatilidade do mercado internacional, e
a companhia estudada, por atender majoritariamente ao exterior, esta incluida neste contexto.

De acordo com o IBGE, a taxa de crescimento do PIB acumulada em 4 trimestres,
entre o comecgo de 2019 e o fim de 2021, apresenta um panorama amplo de como se deu o
desempenho econdmico brasileiro durante 0s momentos mais criticos da crise sanitaria

ocasionada pelo novo coronavirus (Figura 5.3).
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Figura 5.3 — Taxa de crescimento do PIB brasileiro — comparacéo ano a ano
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Fonte: Elaborada pelo autor com dados de IBGE, 2022.

A Figura 5.3 apresenta como os indicadores macroeconémicos brasileiros foram
afetados pela eclosdo do coronavirus. Em se tratando de uma economia majoritariamente
exportadora, as interrupcdes nas cadeias produtivas globais foram danosas para a performance
brasileira no mercado, que comegou a apresentar sinais de desaceleracdo ja no 1° trimestre de

2020, como mostra a Tabela 5.1.

Tabela 5.1 — Taxa de Crescimento do PIB dos paises estudados

BA | china [ sl |

12T 2019 0,60%|1°T 2019 1,70%|12 T 2019 0,52%
2272019 0,79%|2°T 2019 1,20%|22 T 2019 0,57%
3272019 0,69%|3°T 2019 1,40%|32 T 2019 -0,01%
49T 2019 0,47%|4° T 2019 1,20%|42 T 2019 0,28%
12T 2020 -1,30%(12T 2020 | -10,30%|1°T 2020 -2,22%
22T 2020 -8,94%(2° T 2020 11,60%(2° T 2020 -8,86%
32T 2020 7,54%(32 T 2020 3,40%(3° T 2020 7,80%
49T 2020 1,11%|42 T 2020 2,50%(4° T 2020 3,00%
12T 2021 1,53%|12 T 2021 0,50%(1°T 2021 1,41%
2272021 1,64%|22 T 2021 1,20%|22 T 2021 -0,33%
32T 2021 0,57%|3°T 2021 0,70%|3°T 2021 -0,06%
4°T 2021 1,68%|4° T 2021 1,50%|4° T 2021 0,54%

Fonte: Elaborada pelo autor com dados de OCDE, 2022.
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Ao observar os dados fornecidos pela OCDE, que se diferenciam dos do IBGE, ja que
estes sdo comparados em relacdo ao trimestre anterior, vé-se que a queda na performance
econdmica brasileira foi tdo drastica quando a estadunidense e a chinesa. Contudo, a
recuperacdo ocorreu de forma menos intensa nos trimestres que se sucederam ao surgimento
do coronavirus — situacao exemplificada pelos dados dispostos na Figura 5.4.

A Figura 5.4 apresenta os dados conforme comparagao trimestre a trimestre. Esse tipo
de disposicdo e tratamento de dados permite uma comparacdo soOlida com os indices

disponiveis para os Estados Unidos e China.

Figura 5.4 — Taxa de crescimento trimestral do PIB brasileiro
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Fonte: Elaborada pelo autor conforme dados da OCDE, 2022.

Ainda € possivel destacar que, apesar da rapida recuperagdo econémica observada nas
economias mais maduras, como China e EUA, no Brasil ndo ocorreu o0 mesmo. Apesar da
recuperacdo em V no 3° trimestre de 2020, o desempenho brasileiro nos trimestres
consecutivos ndo foi constante durante o restante do periodo estudado, chegando a apresentar
momentos de diminuicdo da atividade econémica ao longo de 2021.

O desempenho econémico brasileiro sofreu com as consequéncias da pandemia e do
menor fluxo comercial global de commodities. Qiang et al. (2021) apontam que usualmente
recursos naturais s@o os itens mais comercializados pelo globo, e, portanto, gragas a essa
enorme influéncia na economia, o prego das commodities naturais também ¢ parte relevante
do equilibrio econébmico de diversos paises.

A analise preliminar deixa evidente que, embora a China tenha sido o primeiro local

em que o virus foi identificado, correspondendo ao epicentro da pandemia durante os
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primeiros meses, a economia chinesa recuperou uma tendéncia de crescimento positiva em
relativamente pouco tempo. As taxas de crescimento do PIB apds o 3° trimestre de 2020 ja
indicam uma retomada econdmica forte, que, consequentemente, movimentou o0 mercado
global de matérias-primas.

A China e os Estados Unidos da America sdo as principais economias do mundo,
portanto, é de se esperar que seu desempenho, em termos de crescimento, geracao de riquezas
e de renda, seja fundamental para o pleno funcionamento da maquina industrial mundial. A
globalizacdo e as cadeias produtivas cada vez mais difusas corroboram para que
acontecimentos disruptivos como a pandemia sejam catastroficos para a economia global.

Durante os superciclos anteriores das commaodities, ja era possivel estabelecer que as
crises econémicas globais tiveram relacdes diretas ou indiretas com o mercado de recursos
naturais, incluindo os metalicos (REDETZKI, 2006). As grandes poténcias econdmicas
modernas sdo hoje o grande mercado consumidor de materiais metalicos, e o fluxo comercial
neste sentido é percebido também quando se trata de ferro-gusa, conforme aponta o estudo de
De Paula (2014).

Historicamente, os EUA e a Asia sdo os maiores consumidores do ferro-gusa
brasileiro, sendo que a participacdo asiatica nesse mercado tem sido crescente, conforme
mostrado na Tabela 3.4. Dados fornecidos pela companhia estudada corroboram esse padréo:
seus maiores clientes sdo os paises do continente asiatico e os norte-americanos; logo, a maior
parte do material produzido no Brasil tinha como destino derradeiro a inddstria dessas
poténcias.

A oferta brasileira de metélicos €, portanto, ligada a demanda que ¢ oriunda dos EUA
e China, como mostram a Tabela 3.4 e a Figura 3.3. O equilibrio na oferta e demanda dentro
do mercado de materiais metalicos € de significativa importancia para a balanca comercial
brasileira — em especial para Minas Gerais, maior produtor independente de ferro-gusa
nacional. Mankiw (2014) estabeleceu como funciona a lei da oferta e demanda, que é
aplicavel as commodities estudadas. Ao considerar como 0s precos e condicoes
macroecondmicas se comportaram durante os superciclos de matérias-primas anteriores, ha
indicativos de que a situagdo vivida nos anos de 2020 e 2021 esteja sujeita a fendmenos
similares aos vistos por Warell (2017) e Redetkzi (2006).

Durante a pandemia, toda a demanda por matérias-primas naturais foi interrompida
drasticamente, em virtude dos lockdowns e da decorrente desaceleracdo econdmica chinesa. O

minério de ferro e o ferro-gusa, por estarem fortemente inseridos nessa cadeia global de valor,
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sofreram impactos em sequéncia. A demanda por metalicos é, portanto, influenciada pelas
recessodes entre as poténcias e pelas oscilagdes inerentes do mercado de commaodities naturais,
conforme estabelecido por Prates (2007).

Para realizar uma analise primaria entre os efeitos das menores taxas de crescimento
do PIB das poténcias (EUA e China) e as commodities metalicas, foram utilizados os dados
historicos relativos aos pregos do minério de ferro. Tais dados, provenientes da Thompson
Reuters e do World Bank, foram acessados no site IndexMundi,. O tratamento dessas
informacdes foi feito definindo um recorte temporal mensal, entre janeiro de 2019 e dezembro
de 2021, de forma a se tornarem comparaveis aos fornecidos pela companhia estudada.

O minério de ferro negociado internacionalmente segue algumas caracteristicas pré-
estabelecidas pelo mercado. Neste caso, os dados aqui coletados se referem ao minério com
aproximadamente 62% de teor de ferro, em negociacdes baseadas no porto de Tianjin (China),

em ddlares americanos por tonelada métrica seca (DMT, na sigla em inglés).

Figura 5.5 — Preco do minério de ferro 62% de Fe (USD/ton)
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Fonte: Elaborada pelo autor com base em dados de IndexMundi, 2022.

A anélise gréfica preliminar permite constatar de maneira empirica que, apesar das
restricbes de movimento, o pre¢co do minério de ferro no mercado internacional ndo foi
impactado negativamente quando eclodiu a pandemia. De forma contraditéria, apds os dois
primeiros trimestres de 2020, o que se viu foi um crescimento paulatino no valor da

commodity no mercado internacional.
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De acordo com as premissas estabelecidas pela Lei da Oferta e Demanda, € de se
esperar, portanto, que esse aumento de preco seja ocasionado por uma crescente demanda por
minério de ferro no mercado internacional, sem que houvesse o devido aumento na oferta da
matéria-prima. Conforme ja apresentado, uma maior demanda por recursos naturais metalicos
é historicamente motivada por um melhor desempenho econémico por parte das poténcias
mundiais, em especial China e EUA, que sdo os maiores demandantes de ferro-gusa, ago e
minério de ferro.

Ao analisar de forma preliminar os dados relacionados ao minério de ferro e compara-
los com os dados da OCDE e IBGE sobre o PIB dos paises estudados, pode-se inferir que a
retomada econdmica, principalmente da China, foi um dos fatores que impulsionaram a
demanda e, consequentemente, o preco do material metalico no mercado internacional. Para
estabelecer uma relacdo entre a conjuntura do mercado mundial de commodities naturais e a
situacdo vivida por uma usina siderdrgica independente, cujo produto de interesse é o ferro-
gusa, é preciso dispor as varidveis de interesse devidamente tratadas e representadas
graficamente.

Os dados para producdo de ferro-gusa pela empresa foram coletados em toneladas,
tornando possivel a utilizagdo dessas informacGes para analises de cunho comercial, uma vez
que a commaodity é negociada no mercado internacional em ddlares americanos por tonelada

(USD/ton). A Figura 5.6 apresenta os dados de producéo fornecidos pela companhia estudada.

Figura 5.6 — Producdo de ferro-gusa em toneladas

Producéao de Ferro-Gusa (Ton)

Fonte: Elaborada pelo autor com dados fornecidos pela companhia.
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A comercializagdo do ferro-gusa produzido pela companhia se d& através da venda dos
briquetes ou “paes de gusa”, como ¢ popularmente chamado o ferro-gusa em estado solido e
preparado para transporte. Por ser um produto necessario para a fabricacdo de aco em aciarias
elétricas por todo o globo, o ferro-gusa produzido pela empresa em questdo é negociado, em
sua maioria, no mercado internacional.

O preco medio mensal do material produzido foi fornecido pela companhia durante a
coleta das informacdes. Na etapa de tratamento de dados, porém, foi verificada a necessidade
de realizar a conversdo da moeda, uma vez que as informacGes coletadas se referiam ao preco
do ferro-gusa vendido em R$/toneladas. Para viabilizar o tratamento correto dos dados, foram
coletadas informacgdes sobre a equivaléncia entre a moeda estadunidense e brasileira
mensamente, de acordo com dados acessados no portal do Instituto de Pesquisa Econdmica

Aplicada (IPEA). A Tabela 5.2 apresenta como foi realizada a conversdo monetaria.

Tabela 5.2 — Preco do Gusa convertido de Reais para Délares Americanos

Més Preco Gusa RS [USD/BRL |Preco Gusa USD |Més Prego Gus|USD/BRL |Prego Gusa USD |Més Preco Gusa RS [USD/BRL |Prego Gusa USD
jan/19 1.484 3,74 396,78 jan/20{ 1.176 4,15 283,38 jan/21 2.010 5,36 375,40
fev/19 1.423 3,72 382,18  fev/20| 1.292 4,34 297,66| fev/21 1.962 5,42 362,30
mar/19 1373 3,85 357,13 mar/20| 1.249 4,88 255,80] mar/21 2.564 5,65 454,14
abr/19 1.248 3,90 320,48 abr/20| 1.551 5,33 291,18  abr/21 2.747 5,56 493,86
mai/19 1.280 4,00 319,86| mai/20| 1.671 5,64 29,06] mai/21 3.234 5,29 611,27
jun/19 1.432 3,86 371,14 jun/20[ 1.823 5,20 350,75 jun/21 2.825 5,03 561,41
jul/19 1.338 3,78 353,99 jul/20{ 1.557 5,28 29499| jul/21 2.884 5,16 559,40
ago/19 1.301 4,02 323,64 ago/20[ 1.526 5,46 279,41 ago/21 3.214 5,25 611,97
set/19 1.353 4,12 328,29  set/20| 1.670 5,40 309,25  set/21 3.492 5,28 661,48
out/19 1.476 4,09 361,27| out/20| 1.722 5,63 306,04 out/21 3.903 5,54 704,53
nov/19 1.128 4,15 271,51 nov/20 1.861 5,42 343,45 nov/21 3.523 5,56 634,05
dez/19 1.162 4,11 282,72|  dez/20[ 1.889 5,14 367,07] dez/21 3.365 5,65 595,57

Fonte: Elaborada pelo autor com dados fornecidos pela companhia.

Uma vez realizado o tratamento dos dados, torna-se possivel a devida comparacao
entre commodities internacionalmente negociadas, como ferro-gusa e minério de ferro,
precificadas em dolares por tonelada. A Figura 5.7 apresenta os pregos praticados pela
siderurgica estudada em funcdo do tempo, juntamente com o0s precos de minerio de ferro

previamente apresentados.
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Figura 5.7 — Preco do ferro-gusa e minério de ferro em USD/ton
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Fonte: Elaborada pelo autor com dados fornecidos pela companhia.

As informacdes e dados apresentados anteriormente foram selecionados conforme a
metodologia proposta, sendo as variaveis a serem utilizadas na analise por regressao linear
aquelas que apresentarem maior relevancia para os objetivos desse estudo. A analise
preliminar acerca das diversas varidveis expostas aponta para uma relacdo entre a
performance econémica das principais poténcias e a demanda por materiais metalicos, sejam
eles minério in natura ou ferro-gusa.

A Figura 5.7 retrata a variacdo de preco no mercado mundial de algumas commodities
mais relevantes para a cadeia produtiva do aco, e nota-se que 0 aumento no preco do minério
de ferro visto apos julho de 2020 se mantém até meados de 2021, quando a matéria-prima
atinge seu patamar mais alto dentro do periodo estabelecido. O ferro-gusa, por sua vez, tem
comportamento semelhante; seu valor de mercado cresceu paulatinamente a partir de agosto
de 2020, até atingir seu pico em outubro de 2021.

Com base nas premissas lancadas anteriormente, decidiu-se por selecionar como
variaveis para a analise por regressao linear os precos de minério de ferro e ferro-gusa, sendo
respectivamente a primeira variavel dependente, X, e a segunda variavel, a independente, Y.
A interpretacdo dos dados para esse tipo de analise leva em conta que uma variavel, no caso o
ferro-gusa, tenha seu preco e comportamento explicado pelos valores do minério de ferro
negociados internacionalmente. A analise por regressao linear simples levou em consideragdo
0 periodo entre janeiro de 2019 e dezembro de 2021 para comparac¢do dos dados.

Dessa forma, o objetivo dessa regressdo e estabelecer o poder de explicagdo do prego

do ferro-gusa produzido de maneira independente com relacdo ao minério de ferro 62% de
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teor negociado em Tanjin, na China, com cotacdo em dolares americanos (MF USD).
Contudo, ¢é relevante ressaltar que o ferro-gusa é um produto cujo custo é influenciado por
outras commodities com preco extremamente volatil, como é o caso do combustivel solido
utilizado, o carvédo vegetal. Portanto, o preco do ferro-gusa depende de outros aspectos, ndo
apenas do minério de ferro. Deve-se salientar ainda que as condi¢bes comerciais e
operacionais de uma usina siderurgica independente variam de acordo com sua localizacéo
geografica e acesso a matéria-prima ferrosa de qualidade.

Para realizacdo da analise por regressao linear, foram utilizadas as ferramentas para
andlise de dados disponiveis no software Microsoft Excel. Esse recurso permite a obtencdo
ndo s6 do valor R (coeficiente de determinacao), mas também do valor-P da regressdo, que se
trata de um parametro responsavel por verificar quao significativa é a correlacdo entre as
variaveis estabelecidas.

O valor-P, quando menor que 0,05, indica que a relacdo entre as variaveis é
significativa. Quando é maior que 0,05, tem-se que a relacdo ndo € suficientemente
significativa para a analise por regresséo linear simples. Para o coeficiente de determinacgéo
R2, a mensuracdo de sua validade se da entre 0 e 1, podendo ser expresso em porcentagem:
quanto mais proximo de 1, mais forte é a influéncia da variavel dependente X (no caso, 0
ferro-gusa) no comportamento da varidvel independente Y (o0 minério de ferro). Os dados da
Tabela 5.3 apresentam os resultados de valor-P obtidos na andlise por regressao linear

simples.

Tabela 5.3 — Valor-P encontrado na Regressdo Linear

valor-P
Intersecao 0,00465
MF USD 0,00074

Fonte: Elaborada pelo autor.

Considerando os dados disponibilizados e a analise de regressdo, pode-se determinar
que a correlacdo entre o preco do ferro-gusa vendido pela usina siderurgica independente
estudada e o preco do minério de ferro teor 62% de Fe negociado em mercado internacional é
significativa.

Os resultados alcangcados mostraram que o valor-P para a variavel preco do minério de
ferro em dolares (MF USD) foi de 0,00074, ou seja, encontra-se dentro dos parametros pré-
estabelecidos (menor que 0,05). Logo, a correlacdo existente entre as duas commodities €

significativa, suportando a hipdtese levantada pela analise preliminar. A Tabela 5.4 por sua
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vez nos mostra os resultados para os coeficientes de determinacdo, R2, obtidos através da

andlise por regressao linear simples.

Tabela 5.4 — Estatisticas obtidas na Regressao Linear

Estatistica de regress@o
R multiplo 0,5364
R-Quadrado 0,2878
R-quadrado ajustado 0,2668
Erro padrao 110,8304
Observagoes 36

Fonte: Elaborada pelo autor.

Conforme os dados expostos indicam, o RZ para a regressao linear realizada é de
0,2878 — ou seja, cerca de 28,7% do comportamento do preco do ferro-gusa vendido pela
companhia estudada pode ser explicado pela varidvel independente, o prego do minério de
ferro. Da analise preliminar anterior, constata-se que existe uma conexdo entre as duas
commodities, conforme visto na Figura 5.7, que exprime em um mesmo grafico os precos do
ferro-gusa e do minério de ferro. A andlise por regressdo linear define de forma quantitativa
qual o nivel de influéncia do preco do minério de ferro na composicdo dos precos do ferro-
gusa vendido pela companhia estudada.

O mercado no qual as matérias-primas base para producdo do aco estdo inseridas é
amplo e de elevado grau de complexidade, uma cadeia global de valor muito importante para
o desenvolvimento econdémico mundial. Portanto, é de se esperar que diversas commodities
interfiram nos custos envolvidos na producdo do ferro-gusa — ainda mais em se tratando de
uma producdo independente, em mini altos-fornos usando carvéao vegetal como combustivel
solido.

As peculiaridades técnicas e comerciais que cercam o carvao produzido através de
eucaliptos séo extensas e remetem a condic¢des Unicas ao Brasil, ja que esse é 0 Unico pais que
produz ferro-primario em escala industrial a partir deste redutor. Por essas questdes, o papel e
influéncia do carvdo vegetal na producdo independente de ferro-gusa merecem um estudo
proprio. Essa matéria prima € tida como de elevado custo dentro do processo produtivo, e
entende-se que parte significativa do comportamento dos precos do ferro-gusa no mercado
pode ser explicado por ela.

E importante levar em consideracio que é possivel identificar uma alta de precos

significativa ap6s o comeco da pandemia causada pela COVID-19, conforme explicitado na
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Figura 5.7, nos dados apds fevereiro de 2020. Esse tipo de volatilidade no mercado afeta
diretamente os modelos de regressdo linear simples, uma vez que a oferta diminuta de ferro-
gusa no mercado, devido as restricdes de movimento, impulsionou os precos das comodities
para valores acima dos observados durante o periodo estudado.

O desempenho econdmico mundial, apesar de ter sido extremamente afetado pelo
impacto priméario causado pela pandemia, ndo atuou de forma perene no preco e producdo da
usina estudada. O que se observou foi uma manutencdo da produtividade durante o periodo
mais critico nas economias estadunidense e chinesa, entre marco e julho de 2020, seguido por
um aumento expressivo da demanda, impulsionado pela recuperagédo econémica de ambos 0s

paises.
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6 CONCLUSAO

O presente estudo se propds a analisar, de forma quantitativa e qualitativa, como se
relacionam os aspectos macroecondémicos mundiais e a realidade produtiva de uma usina
siderirgica ndo integrada e sua producdo de ferro-gusa, sendo este majoritariamente
negociado em mercado internacional. E inegavel a influéncia de commodities como minério
de ferro, carvdo e o préoprio aco dentro dos parametros comerciais que envolvem essa
realidade produtiva.

O desempenho econémico das principais poténcias globais, embora tenham afetado
momentaneamente a demanda por commodities metalicas, ndo foi determinante para a
performance da companhia. O que se observou de fato foi uma elevagdo abrupta nos precos
do ferro-gusa e minério de ferro nos meses posteriores, que coincidiu com a recuperacgéo de
crescimento do produto interno bruto tanto dos EUA quanto da China. A vertiginosa
recuperacdo chinesa, mais rapida e em maior grau que a estadunidense, deu folego aos
mercados que envolvem a cadeia produtiva do ago, uma vez que o0 gigante asiatico € o maior
consumidor da commaodity.

Ha de se levar em conta que o apetite chinés por aco é motivado por politicas
desenvolvimentistas que vém sendo mantidas ha anos, sendo que apo6s a eclosdo do virus
causador da COVID-19 o pais se fechou totalmente, adotando uma medida mundialmente
conhecida como “COVID zero”. Essas condigdes tornaram possivel que a China mantivesse
atividades de forma muito mais perene do que o restante do mundo, sem ter de enfrentar as
restricdes de movimento que afetaram o desempenho econdmico dos outros estados.

Conclui-se que essa conjuntura macroecondmica, mesmo que desafiadora em diversos
pontos, ndo foi excessivamente danosa para a companhia estudada, ao se considerar 0s
pardmetros aqui estabelecidos. A recuperacdo chinesa e sua consequente necessidade por ago
movimentou a cadeia produtiva do ferro-gusa, causando alteracdes na oferta e demanda das
commodities naturais no mercado. Esse tipo de influéncia atuou de forma direta na
precificacdo das matérias-primas envolvidas, como observado nos precos de minério de ferro
e ferro-gusa apresentados neste trabalho.

Conforme apresentado pela empresa e pelos dados dispostos, os principais mercados
consumidores de ferro-gusa sdo EUA e Asia. Em ambos, a recuperacdo econdmica deu
suporte ao aumento de demanda por aco em um curto espaco de tempo — algo que néo

aconteceu no Brasil, que manteve um maior periodo de decréscimo do PIB. Contudo, a
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companhia estudada manteve o desempenho e a produtividade, mesmo quando o cenario
nacional ndo era o mais favoravel, do que se conclui que os principais fatores econdmicos que
influenciam o mercado independente de ferro-gusa estdo relacionados a performance
econdmica internacional.

Deve-se considerar que 0 comércio exterior ndo representa as Unicas relagdes inerentes
a producdo independente de ferro-gusa. A necessidade de um suprimento local de sucata,
fundentes, carvao vegetal, entre outros, é uma realidade desse tipo de empreendimento.
Portanto, diversos fatores referentes ao mercado brasileiro e seu desempenho econémico
afetam os custos de producdo independente do ferro-gusa, sendo o carvdo vegetal um dos
mais criticos e peculiares.

Todas essas circunstancias justificam o resultado obtido na regressdo linear, que,
apesar de significativa, aponta que apenas 28% do preco do ferro-gusa pode ser explicado
pelo comportamento do minério de ferro e seu prego negociado internacionalmente. Todavia,
espera-se que o presente trabalho seja apenas um dos primeiros a explorar as diferentes
condicdes econdmicas, técnicas e operacionais, e relaciona-las com o mercado internacional
de commodities metalicas.

A cadeia produtiva do aco € interligada e difundida por todo o globo. Diversas
commodities sdo comercializadas entre empresas de diversos paises que vivem situaces
econdmicas, sociais e geopoliticas distintas. O ferro-gusa € parte importante desse mercado,
sendo o maior produto oriundo do minério de ferro e 0 mais utilizado como matéria-prima
para o aco. A oferta e demanda de matérias-primas metalicas sdo, portanto, parte relevante do
crescimento do produto interno bruto mundial, capitaneado por Estados Unidos e China.

O ferro-gusa produzido de maneira independente no Brasil, utilizando em sua maioria
recursos naturais nacionais que passam pelas condigdes econdmicas brasileiras, tem
relevancia dentro do mercado internacional, suprindo diversas economias representativas,
como a chinesa e estadunidense. Dessa forma, a companhia estudada conseguiu manter niveis
elevados de produtividade, ofertando ferro-gusa ao mercado de aco e fundigdo, mesmo em
condigdes adversas. Os dados colhidos na literatura, juntamente com os dados fornecidos pela
empresa estudada e apresentados aqui, representam como 0s aspectos macroeconémicos sao

significativos para a performance das siderdrgicas produtoras de ferro-gusa independente.
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