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I - Introducao

A mineragéo tem sido destaque
pelo interesse crescente em al-
guns minérios até recentemente
pouco considerados. Isso se deve
tanto ao progresso tecnoldgico,
que leva a produgao de itens com
insumos fabricados a partir desses
minerais, quanto ao ritmo de au-
mento da demanda global, expli-
cado pela quantidade macica de
recursos investidos nos setores de
tecnologia de ponta e pela corri-
da, entre as principais economias,
rumo a lideranga tecnoldgica e ao
dominio de mercado.

O setor de mineragao contribui
de maneira limitada (em torno de
3%) ao Produto Interno Bruto (PIB)
do Brasil. Esse peso reduzido tal-
vez seja influenciado pelo fato de
que o pais possui pouco mais de
30% do seu territério mapeado em
termos geoldgicos, na escala ideal
para pesquisa mineral (1:100.000;
Costa, 2022).'

Essa participacdo limitada tem
relagcado com o tempo de tramitacao

dos processos: de cada mil ocor-
réncias prospectadas, 100 alvos
sao sondados na pesquisa mineral,
15 se tornam depdsitos minerais,
quatro se tornam jazidas e uma
se torna mina, segundo o Instituto
Brasileiro de Mineracao. O tempo
médio entre o Requerimento de
Pesquisa e a Concessao de Lavra
é de sete anos (Costa, 2022).

No entanto, esse setor contri-
buiu, em 2025, para aproximada-
mente metade do saldo comer-
cial brasileiro.

A movimentagao recente esta as-
sociada principalmente a minérios
especificos, cujas caracteristicas os
tém levado a serem identificados
como “criticos” ou “estratégicos”.

Os minerais criticos sao aqueles
com elevada demanda e em rela-
¢ao aos quais o risco de desabas-
tecimento pode provocar desconti-
nuidade na cadeia produtiva. Nem
todo mineral critico é estratégico.

Os minerais estratégicos sao
aqueles fundamentais para o de-
senvolvimento econdmico e/ou



para a preservacao da soberania
nacional. S&o empregados em pro-
dutos e processos de alta tecnolo-
gia, em produtos da area de defesa
ou vinculados aos processos de
transicao energética. Nem todo mi-
neral estratégico corre o risco de
desabastecimento, para ser consi-
derado critico.

Nao ha classificacao universal-
mente aceita. Cada pais define sua
classificagdo de minérios, eviden-
temente correspondendo a sua do-
tacdo natural e aos processos pro-
dutivos adotados em cada caso.

O Brasil tem reservas conheci-
das e ainda por explorar em gran-
des magnitudes de varios desses
minérios. Mas ha consenso de
que se deve evitar repetir experi-
éncias de exportacdo de produtos
em bruto. A alternativa é incentivar
sua transformacao no proéprio pais
onde ocorre a extragao do minério,
possibilitando a exportacdo de pro-
dutos semiacabados.

Trata-se de criar condicbes para
participar de certas cadeias de valor,
mas evitando que essa participacao
seja apenas na provisao de matéria-
-prima. Essas politicas de estimulo
do lado da oferta pressupdem a exis-
téncia de estrutura institucional efi-
ciente, instrumentos de governanca
e mecanismos regulatdrios efetivos.

Esse enfoque centrado no lado
da oferta de minérios especificos da
margem a algumas consideragoes:

i) ademanda por esses minérios
tem crescido a taxas elevadis-
simas, e nao é claro que isso
va mudar a curto prazo;

ii) ha uma corrida contra o tempo,
j& que os demandantes de va-
rios desses produtos tém bus-
cado oferta em diversos paises;

iii) a participacdo em cadeia de
valor é um ato de estimulo ao
produtor. Pouco se tem falado
sobre as condi¢cdes de comer-
cializacado desses produtos.

Neste artigo sao considerados
seis minérios, dos quais o Brasil
tem reservas expressivas ja mape-
adas. A demanda por esses pro-
dutos esté relacionada com o de-
sempenho de cadeias produtivas,
com etapas de agregacao de valor
cumulativas. Isso torna importante
identificar as caracteristicas do pro-
cesso de comercializagéo.

Il - Os minerais estratégicos
A Resolugéo n° 2 da Secretaria de
Geologia, Mineragao e Transforma-
cao Mineral do Ministério de Minas
e Energia (SGM/MME), de 18 de
junho de 2021, define a relacao de
minerais estratégicos para o Brasil.
A lista compreende: cobre, ferro,
ouro, manganés, niébio, uranio,
enxofre, minério de fosfato, minério
de potassio, minério de molibdé-
nio, minério de cobalto, minério de
estanho, minério de grafita, miné-
rios do grupo da platina, minério de
litio, minério de niquel, minério de
silicio, minério de télio, minério de
tantalo, minério de terras raras, mi-
nério de titanio, minério de tungsté-
nio, minério de vanadio e aluminio.
O Brasil dispbde de reservas im-
portantes de grafita (junto com a
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China, 2/3 das reservas mundiais),
terras raras (1/4 das reservas conhe-
cidas), manganés (terceira maior re-
serva), niquel (terceira maior reser-
va), bauxita (quarta maior reserva)
e nidbio (67% do total) (Ledo et al.,
2026; USGS, 2026).2

O foco aqui esta centrado nes-
ses itens em que o Brasil se des-
taca como detentor de reservas
importantes, sem prejuizo de que
ao aumentar o grau de mapeamen-
to geoldgico do pais venham a ser
descobertas reservas importantes
de outros itens. Assim, a presente
analise esta concentrada em grafi-
ta, manganés, terras raras, niquel,
bauxita e nidbio.

A grafita € um condutor elétrico
empregado na fabricagao de ba-
terias. Tem também alto ponto de
fusédo, o que permite seu emprego
como material refratario, sobretu-
do no setor siderdrgico, como na
fundicdo de aco e — na forma de
grafeno — em pesquisas de mate-
riais avancados.

O manganés da origem a fer-
roligas usadas para limpar as im-
purezas do acgo, aumentando sua
resisténcia e dureza. Também é
empregado na fabricagao de pilhas
e em algumas ligas de aluminio.

As terras raras sdo emprega-
das em produtos de alta tecnolo-
gia, como imas de alta poténcia
que compdem motores para vei-
culos elétricos, turbinas edlicas,
rigidos e alto-falantes.
Suas propriedades magnéticas,
elétricas, oticas e quimicas sao
Unicas, o que torna os elementos

discos
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O setor de
minerac¢ao contribui
de maneira
limitada (em torno
de 3%) ao PIB do
Brasil. Esse peso
reduzido talvez
seja influenciado
pelo fato de que o
pais possui pouco
mais de 30% do seu
territorio mapeado
em termos
geologicos

processados das terras raras es-
senciais em diversos processos
produtivos.

O niquel é empregado, sobretu-
do, nafabricagao de ago inoxidavel,
mas também na producao de ba-
terias para veiculos elétricos, ligas
metélicas resistentes a corrosao e
altas temperaturas, cunhagem de
moedas, revestimentos metalicos e
em fundicao.

A bauxita é o minério que da
origem ao aluminio, amplamente
usado em embalagens, na cons-
trucao civil, na industria automoti-
va, em cabos elétricos e diversas
outras aplicagoes.

O nibbio é usado na producao
de ligas de ago de alta resisténcia,
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possibilitando a obtencado de es-
truturas mais leves e resistentes,
como as usadas em gasodutos,
carrocerias automotivas e constru-
¢ao civil. Também é usado para a
fabricacdo de imas e ligas espe-
ciais para a indUstria aeroespacial.

Os seis minérios considerados
aqui sao importantes tanto nos
processos de transicao energética
quanto como elementos essenciais
em novos processos produtivos.

O dinamismo do mercado, moti-
vado pelo ritmo elevado da deman-
da por produtos finais que empre-
gam esses materiais e pela corrida
pela lideranga tecnoldgica em al-
guns setores de ponta, tem provo-
cado, ao mesmo tempo, um conjun-
to crescente de restricoes aplicadas
as exportacoes desses minérios.

O resultado tem sido um des-
balanceamento entre uma deman-
da crescente e lenta expansao da
oferta, em funcao de que a extra-
cao desses minérios e — sobretudo
— seu processamento sao geografi-
camente limitados e concentrados
em poucas empresas.

O que se denomina de terras ra-
ras €, de fato, um composto de 17
elementos: lantanio, cério, praseo-
dimio, neodimio, promécio, sama-
rio, eurdpio, gadolinio, térbio, dis-
présio, hélmio, érbio, tdlio, itérbio,
lutécio, itrio e escandio. Desses, os
mais demandados sdo o neodimio,
eurdpio, itérbio e disprésio (Medei-
ros et al., 2025).3

A China é onde se encontra a
maior reserva de terras raras, € no
Brasil a segunda maior reserva co-

nhecida. O diferencial chinés esta
associado a sua lideranca nos pro-
cessos de obtencao dos diversos
minérios encontrados nessas ter-
ras raras, controlando mais de 90%
do refino e da fabricagdo de imas
permanentes sinterizados.

Para paises com o objetivo de
participar de cadeias globais de va-
lor como provedores nao apenas
dos minérios in natura ha os desa-
fios de estimular a atividade de ex-
tracao e viabilizar o processamento
desses elementos.

Um desafio adicional sera as-
segurar participacdo no mercado
internacional, entre outros moti-
vos porque a demanda por esses
minérios envolve etapas distintas
de comercializagao.

Il - Cadeias de valor

Uma cadeia global de valor (CGV)
envolve o movimento
nal de matérias-primas, insumos
intermediarios e servigos, portanto
influencia a alocacao internacional
de recursos e a divisao internacio-

internacio-

nal do trabalho.

O sistema de fragmentacao dos
processos produtivos em estagios
em varios paises é determinado pe-
las diferencas de custos e pelos be-
neficios da relocalizagao das diver-
sas etapas em localidades distintas
(Sturgeon, 2008; Antras, 2019).*

A andlise de custo-beneficio
que alimenta o processo decisério
leva em consideracao os custos de
aquisicao de insumos, dos fatores
de producdo, do transporte dos



insumos e dos itens produzidos,
da governanga da localizacado de
plantas produtivas no exterior, 0s
custos e beneficios de optar por
uma alternativa de terceirizacao
local, a interagéo tecnolégica entre
os diversos estagios do processo
produtivo, entre outros elementos.

Independentemente das razbes
para o processo decisoério, a tecnolo-
gia adotada na fabricacao de um de-
terminado produto é o que determi-
nard o “formato” da cadeia de valor.

Segundo Baldwin e Venables
(2011),° existem dois modelos ba-
sicos de cadeias de valor, deter-
minados pelo processo produtivo.
Num modelo — “serpente” —, cada
pais acrescenta uma parte do
valor, de modo cumulativo, e na
Ultima etapa um pais faz a mon-
tagem do produto final. Visual-
mente, seria uma sequéncia line-
ar. Um modelo alternativo - “teia
de aranha” — tem ldgica distinta:
cada pais fabrica uma parte, que
envia diretamente ao pais onde
acontece a etapa de montagem.

Essa distingdo ¢é importante
para a consideracdo das cadeias
de valor no caso dos minérios cri-
ticos, porque claramente o proces-
so obedece a um modelo de tipo
“serpente”, em que paises distintos
agregam valor em etapas interme-
diarias, subsequentes.

A sequéncia basica é algo
COmMO: prospeccao — mineragao —
processamento do minério — me-
talurgia — purificacdo — pesquisa e
desenvolvimento — produto semia-
cabado — produto final.

Uma ilustracao dessa afirmativa
é encontrada em UNCTAD (2023).6
A partir dos dados de comércio
obtidos da base de dados UN/
Comtrade sao construidos diagra-
mas de fluxo, que permitem identi-
ficar as diversas etapas de proces-
samento. Tendo em vista a dotacao
de reservas minerais ja menciona-
da no caso brasileiro, é apresenta-
do a seguir o grafico para grafita.
O Brasil nao aparece no grafico,
0 que pode ser explicado por um
desbalanceamento entre a dispo-
nibilidade de reservas e o volume
de producéo e comercializacao ex-
terna: segundo Leao et al. (2026),
entre 2017 e 2023 o pais respon-
deu por apenas 5% da producao
mundial, apesar de dispor de mais
de um quinto das reservas globais.

A grafita € um mineral extraido
de rochas, mas também pode ser
produzida de forma sintética, a par-
tir do petréleo ou carvdo. Ambos
os tipos sdo empregados na pro-
ducéo de baterias.

O gréfico ilustra a baixa diversi-
ficagdo dos paises de origem do
produto in natura, maior concorrén-
cia entre os produtores de etapas
intermediarias, e concentracao ge-
ogréfica nas etapas de fabricacéao
de produtos finais. Fica claro que o
modelo basico é sequenciado, com
etapas cumulativas de processa-
mento e convergéncia para poucos
produtores finais, que sdo os que
determinam o ritmo de desempe-
nho da cadeia em seu conjunto.

Do ponto de vista dos paises
fornecedores de matérias-primas,
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esse modelo implica vulnerabili-
dade, pelos riscos no processo
de determinagao de precos, assim
como pelos riscos geopoliticos. Os
paises que dominam os estagios
superiores do processo produtivo
controlam a cadeia de valor e as
condi¢cdes de mercado.

A concentracdo dos fluxos a
montante se explica pela dotacao
natural de recursos estar concen-
trada em paises especificos, que
controlam o ritmo de oferta. A ex-
periéncia recente (pandemia, res-
tricoes de transporte, disputas poli-
ticas) tem mostrado que isso pode
ser um gargalo nos processos pro-
dutivos nos paises que dependem
dessas matérias-primas para seu
processo produtivo.

Da perspectiva que interessa
para um pais ofertante, ha risco
de formacao de oligops6nio, com
poucos demandantes dominando
a industria e exercendo controle
sobre o fluxo de demanda e sobre
o nivel de precos.

IV - Comercializacao
O emprego dos diversos minérios
segue um processo unidirecional,
com etapas subsequentes de agre-
gacao de valor. Esse modelo néo
apenas da aos fabricantes das eta-
pas finais um poder diferenciado
de mercado, como sugere a impor-
tancia de se considerar os agentes
envolvidos ao longo do processo,
sobretudo na comercializacao.

No caso da grafita, foram identifi-
cadas seis empresas cuja soma de
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operagoes corresponde a metade
ou mais dos valores transacionados.
Ja o mercado de materiais anédicos
para baterias é bem mais concentra-
do, com duas empresas responden-
do por 40% das transacdes. A China
domina tanto a producdo (80% do
total) quanto a compra e o processa-
mento (Fortune, 2026).”

O mercado de manganés tem
grau de concentracao semelhante
ao da grafita, com seis empresas
correspondendo a 53% do valor
das transacdes. No caso de man-
ganés de alto teor uma empresa
individualmente controla um ter-
¢o das transacbes. Do lado da
demanda, a China é, de longe, o
principal comprador (Mordor In-
telligence, 2026).2
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Processing

No caso das terras raras existe
um grau de concentracéo elevado,
com duas empresas, ambas chi-
nesas e estatais, respondendo por
quase metade das transagodes (In-
vesting News, 2025).°

No mercado de niquel sete em-
presas somam 50% do valor produzi-
do. O maior comprador é o comple-
X0 siderdrgico e de baterias chinés
(Mordor Intelligence, 2026a).1°

O mercado de bauxita é mais
pulverizado. As duas maiores em-
presas somadas correspondem a
30% do valor total comercializado.
A China absorve mais de 90% da
producao global (Fortune, 2026).

O caso mais particular, nesta
listagem, € o mercado de nidbio.
Uma empresa — a Companhia Bra-

Artificial graphite Battery materials

Mamufscturing of parts
Call componamiiy)

sileira de Metalurgia e Mineracao —
é responsavel por 70-80% da oferta
mundial de nidbio e ferroniébio. O
maior comprador é a China, com
mais de um terco da demanda
mundial (Sojitz, 2026)."

Ha, portanto, situacdes peculia-
res em cada caso:

Grafita — oligopsénio; terras ra-
ras — oligopsénio + quase mono-
polio geografico: China com 90%
do refino de terras raras; niquel
— oligops6nio + concentracao ge-
ogréfica: Indonésia com 66% da
oferta; manganés - oligopsonio
+ concentracdo geografica: Africa
do Sul com 50% da oferta; nidbio
— oligops6nio + concentracao ge-
ografica: CBMM com 70-80% da
producao e comercializagao.
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A dinémica dos mercados de mi-
nerais criticos varia segundo o grau
de regulacéo e de transparéncia no
mercado para cada minério, uma
vez que isso determina até que pon-
to um pais exportador consegue
maximizar sua receita com expor-
tacdo e lidar com riscos potenciais
(Braunstein; Chuchko, 2025).2

Alguns minérios, como ouro,
cobre, zinco e aluminio, tém mer-
cados ja estabelecidos, com liqui-
dez, e sdo transacionados em bol-
sas, 0 que permite aos produtores
e consumidores lidarem com pro-
blemas de oferta na cadeia de
abastecimento de maneira mais
eficiente. H4 maior transparéncia
na determinacdo dos precos e
menos volatilidade. (Payne Insti-
tute, 2026).13

Os minérios com demanda mais
recente, como no caso das terras
raras, sao transacionados em mer-
cados menos desenvolvidos. A
rentabilidade do produtor é afetada
pela volatilidade da diferenca entre
o custo de producéo do minério e
o preco do produto refinado, defini-
dos em mercados distintos.

A auséncia de padroes estabe-
lecidos deixa esses mercados mais
sujeitos a movimentos especulati-
vos. A determinacdo dos volumes
transacionados e os precos prati-
cados resultam do tipo e ritmo do
progresso tecnoldgico, bem como
do grau de concentracado do lado
da demanda. A médio prazo, isso
pode afetar novos investimentos.

A dimensao de oligopsé6nio €&
mais notavel na etapa de aquisicao

dos minérios do que nas etapas
subsequentes, o que aumenta o
interesse de parte dos paises for-
necedores desses minérios em
identificar formas de conviver com
essa situacao.

Alguns paises tém tentado
constituir organizacoées de pai-
ses exportadores de metais, para
controlar os precos no mercado
internacional. No caso do cobre,
segundo Sen et al. (2025),'* entre
1967 e 1988 vigorou um Conselho
Intergovernamental de Paises Ex-
portadores de Cobre. Entre 1975 e
1989 vigorou uma Associacao dos
Paises Exportadores de Minério de
Ferro. E entre 1975 e 1987 existiu
uma Associacdo dos Produtores
de Tungsténio. No entanto, ne-
nhum desses casos conseguiu
desempenho parecido com os re-
sultados da Opec, dos produtores
de petrodleo.

V - Sugestdes de politicas
publicas
Uma caracteristica de um mer-
cado com poucos compradores
€ que o preco tende a ficar abai-
xo do que seria num cenario de
maior concorréncia,
que 0s poucos compradores tém
maior capacidade de barganha
por precos mais baixos.

De uma perspectiva interven-

uma vez

cionista, as politicas para promo-
ver melhor acesso ao mercado
compreendem o financiamento
de etapas da producéao, facilida-
des de certificagdo e politicas de
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A dimensao de
oligopsonio é
mais notavel na
etapa de aquisicao
dos minérios do
que nas etapas
subsequentes,

o que aumenta

o interesse de
parte dos paises
fornecedores
desses minérios
em identificar
formas de conviver
com essa situacao

compras publicas para assegurar
escala de producao.

Outra possibilidade é a articula-
cao com outras economias expor-
tadoras. Nao necessariamente for-
macao de cartel, mas intercambio
de informacbes, negociacbes em
conjunto com grandes consumido-
res, adocao de padrées técnicos ou
ambientais e outras medidas, para
reduzir a assimetria de informacéo.

A agenda de politicas publicas
compreende ainda lidar com o ris-
co de subfaturamento e desvio de
recursos, pelo controle dos fluxos
financeiros e acordos de tributacéo
com outras economias.
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Reduzir a dependéncia de pou-
cos compradores requer aumentar
0 numero de parceiros. Nem sem-
pre isso é factivel. A alternativa é
elevar o grau de processamento
dos minérios e exportar produtos
semiacabados, para os quais ha
um ndmero maior de compradores.

Empresas produtoras com ne-
cessidade de capital de giro ten-
dem a fechar contratos em con-
dicbes piores do que o ideal. O
comprador tende a forgar pregos
mais baixos. Para minimizar esse
risco, cabe aumentar a capacida-
de negociadora dos produtores
via mecanismos de financiamento
e maior capacidade de armazena-
mento de produtos.

Essas sdo medidas que nao
envolvem necessariamente gran-
des volumes de recursos. O com-
ponente principal é a atuagao de
algumas agéncias publicas, com
definicao de prioridades e adocao
de politicas bem orientadas.

No momento em que o Brasil
adota lei com diretrizes para a pro-
dugao de minerais criticos, focan-
do no processo produtivo, parece
oportuno comegar a pensar tam-
bém em como viabilizar de maneira
eficiente a comercializagdo dos mi-
nérios ou dos produtos que vierem
a ser produzidos a partir deles.
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