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O presente artigo tem como objetivo estudar asfmamacdes na geografia da
mineracdo de ouro mundial a partir da década d6, I8tiodo em que ganha
forca a globalizacdo financeira. Assim, buscoureblpmatizar o fenbmeno da
globalizacdo financeira e seus efeitos espaciasbee a esfera produtiva; a
oscilacdo do preco deommodityouro em diferentes contextos de oferta e da
demanda mundial e em momentos de expansfes e oosemercados de
capitais e nas principais economias nacionais; fpor analisaram-se as
tendéncias de avanco e retragdo da extracdo mmesal deslocamento entre
diferentes paises e regides ao longo das ultimagaqdécadas. Apontamos,
principalmente, que ha no periodo analisado, cddscompasso entre a
oscilagéo da extracdo mineral e o pre¢co no mericeelmacional e que também
a mineracdo de ouro estd num processo crescentfud@o para multiplos
paises extratores, em especial nos paises pa#éfilo entanto, se encontra
cada vez mais oligopolizada em poucas grandes adoggs transnacionais.

Palavras-chave Ouro, Mineracdo, Globalizacdo financeirapmmodities,
Geoeconomia

This paper analyzes the changes in the geographwoofd gold mining
industry, since the 1970s, period in which levesailpe financial globalization.
We problematize the phenomenon of financial gldadibn and its spatial
effects and consequences on the productive econtbeaygold commodity price
fluctuations in different contexts of the world effand demand and in period of
expansions and crises in capital markets and inrth@r national economies;
Finally, we analyzed the advancing and retractiemds of the gold mining
industry and its displacement between differenintoes and regions over the
past four decades. We concluded that during thé/zedh period, there was a
mismatch between the oscillation of mineral proiuctand the commodity
price in the international market and also that ghéd mining industry is an
increasing diffusion process for several producowuntries, especially in
peripheral countries. However, this industry isr@asingly oligopolistic in a
few large transnational mining companies.

Keywords: Gold, Mining Industry, Financial globalization,ommmodities,
Geoeconomics.
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INTRODUCAO

No século XX, 0 ouro passou a vigorar entre@amoditienegociaveis em bolsas de
mercadorias e futuros. Desde a década de 1970aw dg importancia e de influéncia
geopolitica da extragcdo mineral e das reservasetal raurifero sobre a economia e a politica
mundial, aparentemente, diminuiu. Isto transform@uro numaommoditymais parecida com
as outras, servindo fundamentalmente como matérigappara a industria de joias e para
industria eletroeletrénica e como mais um ativoarfiteiro volatil. Os papéis em dolar
assumiram a funcéo de principal reserva de valomdado, em particular, para os Bancos
Centrais nacionais. Com o cambio flutuante estabalse uma tendéncia de grande
volatilidade dos precos daesmmoditiesio mercado internacional (SERRANO, 2004).

O metal aurifero ndo é um bem de dominio excludo® Estados. Pelo contrario, pois
sua funcdo primeira, na atualidade, € de mercagdoriamelhor,commaodity com preco
determinado internacionalmente em bolsa, sob foft@ééncia do capital financeiro. Devemos
destacar, no entanto, que em muitos paises, inelasi Brasil, a propriedade sobre 0s recursos
minerais ainda é do Estado (EMEL al, 2011). Em geral, os Estados atuam como agentes
reguladores — que exercem controle sobre as jamid@erais e ditam quem, como, quando e
quanto se extrai — e como compradores oficiaisxmlusivos do metal para fim de reserva
cambiat.

Muitas das questdes que concernem ao metal aueifeen preco estdo para além dos
territérios nacionais, onde outros atores hegemo8nie grandes mineradoras, bancos
transnacionais, fundos de investimentos, indUgiabieira, agentes financeiros de grande porte,
agentes das redes ilegais, etc. - também integrgeometria do poder do sistema global do
ouro junto com os Estados Nacionais (MASSEY, 2008).processos geoecondmicos ligados
ao metal aurifero produzem fluxos transnacionaisr¢adoria, capital, informagéo e pessoas)
cujos efeitos se materializam sobre os territon@sonais, na forma de aumento da extracéo e
exportagao de ouro, investimentos eommoditiese em projetos de mineragao, especulacdes
no mercado financeiro e no setor mineral, circudadé trabalhadores, capital e informagéo etc.
Deste modo, as logicas do mercado geram implicagdbse 0s processos socioespaciais
regionais, enquanto os Estados seguem operandoetsdly como agentes reguladores
submetidos a logica privada (EGLER, 2007; 2009¢aital financeiro, assim como em toda
economia contemporanea (CHESNAIS, 1996), assuntiipacdo central no setor mineral.
Provém do sistema financeiro, inclusive, 0s re@ira investimentos em pesquisas minerais,
em novos empreendimentos, em infraestruturas detilcey além dos lucros em transacdes

financeiras — contratos futurasyaps opcdeshedging etc. (SHERVAL, 2009).
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Karl Marx (1858) ja apontava que 0 ouro era umacaegria como nenhuma outra,
pois tinha o privilégio de servir de instrumentotidea universal. Ou seja, tinha a dupla fungéo
de funcionar como dinheiro e como mercadoria. Haoje dia, 0 ouro porta-se como uma
commoditycomplexa, que contém diversificadas utilidadesualidades. Primeiramente, ela
possui tanto valor de uso como de troca, servideocmatéria-prima e como valor monetério
de reserva. O metal serve a industria joalheinad@stria de alta tecnologia, a industria médica-
odontologica e como reserva de ativo financeiroappaises, bancos, empresas e outros
investidores, pessoas juridicas ou fisicas. A didade de usos confere ao metal uma condi¢éo
bastante especifica em momentos de crise econ@mica momento de variacdo do preco da
commodityouro.

Durante crises econdmicas, que afetam diretamentpacidade de consumo global,
tende a haver reducdo no consumo de joias. Emapamtida, as crises monetarias podem
resultar no direcionamento dos investidores do aterdinanceiro para o ouro, enquanto ativo
mais protegido as desvalorizacbes das principaisda®m internacionais. A seguranca em
adquirir um bem material com valor de mercado dtuidb. Assim, existe certo equilibrio na
demanda pelo metal, o que justifica a pequenagaiantre oferta e demanda de 1970 a 2010.
Porém, as joias continuam sendo importante destinmetal, o que torna o setor joalheiro
determinante na flutuacdo da demanda.

Diversos fatores exercem influéncia sobre a extragieral, tais quais: 0 preco do
mineral, custo de exploracdo, as formas de regulaigkacdo dos Estados nacionais e a
descoberta de novos depdsitos vidveis tecnolégicammeomicamente. Nem sempre um deposito
contém rentabilidade frente aos custos de extraghpreco vigente do metal nos mercados e as
taxacOes dos Estados em determinado momento edimdal A temporalidade da mineragéo
industrial ndo consegue acompanhar o tempo rapadwadiacdo do pre¢co nos mercados
financeiros. Enquanto a volatilidade do pregcocdemmodity,em bolsa de valores, ocorre em
meses Ou poucos anos, o0s investimentos de reabeldunma mina, de descoberta de novas
reservas ou de implantagcdo de um novo empreendinmorh a infraestrutura necessaria,
requerem médio e longo prazo para serem executados.

Com o presente artigo buscamos compreender as dede®ducdo global do ouro no
contexto da globalizacéo financeira e seu compamamcom o fim da paridade Délar-Ouro na
década de 1970, quando passou a funcionar comadagi@livremente negociada em bolsa e
utilizada como ativo financeiro e matéria-primagardistria joalheira, eletrdnica e médica-
odontolégica. Contemporaneamente, 0 ouro constifuiomo umaommoditycomplexa, que
contém multiplos valores e, sobre a qual, diverstmses operam influindo sobre o preco
estabelecido nos mercados financeiros e de tramasnte. Buscamos, portanto, destrinchar a

complexidade que envolve a volatilidade do precarddal, para posteriormente entender os
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efeitos sobre a economia e o espaco. Assim, amalsa evolucdo do preco do metal, no

ualtimo meio século, e os desdobramentos sobre eragéo de ouro na escala global.

EFEITOS ESPACIAIS DA GLOBALIZACAO FINANCEIRA

O panorama politico-econémico da globalizacdo fieaa articulado aos grandes
avancos técnicos e cientificos das telecomunicagddss transportes desenhou uma nova
geografia a partir de 1970 (BENKO, 1994; 2002; HARY 1989; 2010; O'BRIEN, 1992;
BUNKER, 2003). Os processos de globalizacdo, nedlllzacdo e financeirizacdo levaram
alguns pesquisadores, como Richard O'Brien (1992314 Virilio (2000), a falarem da reducéo
da importancia do espaco, ou até mesmo do fim @ariprgeografia, por conta da exacerbacao
da fluidez e dos fluxos de capitais, mercadorige®soas ao redor do globo. Outros autores
contemporéaneos, como Kenichi Ohmae e Bertrand Baglisaltaram ainda o “fim do Estado-
nacao” e o “fim do territério” (HAESBAERT, 2004)

Para Richard O'Brien (1992), preocupado em deswadaprocessos concernentes ao
sistema financeiro global, a geografia deixou de iteportdncia com a capacidade de
transformacdo da computacdo, o desenvolvimento tdasologias de comunicacdo e a
liberalizacdo financeira dos mercados. Intensificase os fluxos de capital pelo mundo,
atribuiu-se maior autonomia aos agentes do merdaadnmceiro globalizado e diminuiu a
capacidade de intervengéo do poder territorial Estados sobre os processos socioespaciais.
Esta andlise esta equivocadamente sustentada maemmsao de geografia como sindnimo do
territério dos Estados-nacdes e na hipotese, phwmtada, de que a importancia dos Estados
nacionais estaria se extinguindo no periodo daafjlidgdo neoliberal. Recentemente, Richard
O’'Brien e Alasdair Keith (2009) assumiram que existfatos novos em andamento que
contradizem a antiga hipotese do fim da geogrdfim resposta as crises econdmicas e
financeiras do comeco do século XXI vislumbra-seauratomada da maior interferéncia
regulatéria dos Estados sobre os fluxos de capéfiismaram os proprios.

Paul Virilio (2000) segue em outro sentido teéridiscorrendo sobre um espago sem
limites fisicos em funcéo das redes técnicas, ifiead e informacionais. Para ele, as novas
tecnologias de telecomunicacdo e de transportameriompido com as limitacbes e as
particularidades do espaco fisico e construiram Umeta-geofisica”. A nova esfera de
interacbes cibernéticas monopoliza as atividadesémicas nacionais e destréi as culturas
situadas no espaco fisico a tal ponto, que o densabre tempo seria estrategicamente mais
importante que o controle sobre o espacial. O egoivno que o autor sugeriu como o fim da
geografia, esta no menosprezo dos processos lewés particularidades, em detrimento de

uma globalizacdo homogeneizadora. Ou ainda, nanipeensao de que as interacdes em rede
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pressupbem uma espacialidade e que o encurtamasiisiancias ndo corresponde ao fim do
espaco fisico ou ainda da geografia (HAESBAERT 4200

Os processos de neoliberalizagéo e financeirizedgaespaco, a partir de 1970, foram
constituidos conjuntamente e provocaram o gradaiwmento do poder do dinheiro e do
mercado financeiro desde a vida cotidiana dos iddos até o sistema financeiro internacional
(FRENCH; LEYSHON; WAINWRIGHT, 2011; PECK; TICKELLR2002). O capitalismo
contemporaneo foi se definindo pelo predominio pleeacdes do capital excedente na o6rbita
financeira, em detrimento de investimentos no getodutivo (CHESNAIS, 1996). As formas
ndo produtivas de geragdo de riqgueza tém cardtisteee quase ndo produzem riqueza real. As
transagbes de acBes de corporagfes e fundos, deism® terras, de titulos publicos e de
contratos de mercadorias e derivativos estao matudlentre as principais formas de reproducao
do capital de maneira ndo produtiva (NATAL, 201Cpm a liberalizacdo do mercado de
cambios e a desregulacdo dos fluxos de capitare enércados nacionais, os agentes do
mercado financeiro passaram a operar sobre oss\tipims de volatilidade em qualquer lugar e
a partir de qualquer lugar, almejando alcancar gamievados em curto prazo. No entanto,
essas operacdes estdo sempre submetidas aosisdts de perdas, o que transformou o
mercado financeiro num grande cassino eletréniclay( CASTELLS, 1996).

O tempo na légica financeira do mercado represdintaeiro. Ou melhor, o tempo cria
e multiplica dinheiro, manipulando o futuro a pade proje¢cdes do tempo presente. Como

salientou Manuel Castells (1996),

(...) um ndmero significativo e crescente de traneadihanceiras baseia-se
na geracao de valor a partir da captacdo do futasotransacfes presentes,
como nos mercados de futuros, opcdes e outros dwerode capitais de
derivativo. Juntos, esses novos produtos finanegitmmentam drasticamente
a massa de capital nominas-a-visos depdsitos e ativos bancarios, de forma
que é apropriado dizer que tempo gera dinheirogdida que todos apostam
no/e com o dinheiro futuro previsto nas projec@eEsamputadores (p. 528).
Um dos mais preocupantes reflexos da globalizaiggmdeira € que cada vez mais se
investe em ativos ficticios, sem que exista qualqoaespondéncia de base material e espacial
(PAULINO, 2014). Mesmo no mercado de capitais ecaorias quase ndo ha correspondéncia
direta dos ativos negociados com uma base matarigspacial. At¢é mesmo as mercadorias
negociadas ndo existem no tempo presente, pojprsfgdes de uma materialidade futura que,
de preferéncia, ndo devem ser entregues a quenriadggontrato de compra, tendo em vista
que muitas vezes ao negociador sO interessa eapeado havendo nenhum interesse no
produto em si.
O mercado financeiro deommoditiessdo uma das expressdes mais contundente da
financeirizacdo, pois corresponde a transagéo frah{gem trocas fisicas) de bens materiais

espacializados e temporalizados. Asmmodities enquanto recursos de base natural,
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obviamente tém geograficidade, como demonstraro Beographies of Commodity Chains
(2004) de Alex Hughes e Suzanne Reimer, e utiligad#ca. Todavia, quando negociadas em
bolsa de valores, apmmoditiesndo estdo referenciadas a uma determinada lodalidaum
momento de extracao/producédo especifico. Trataserdh mercadoria aleatéria, sem historia e
geografia, negociada em forma de contratos po€aidicenciado a operar seguindo as normas
do mercado (no caso do ouro, fundidores e forneeedde ouro, joalherias, mineradoras e
empresas assemelhadas) e comprada por individuostituicdes interessadas em rendimentos
especulativos ou para utiliza-la para fins prodgiv

Os arranjos e légicas no ambito do sistema finamastdo, em alguns casos, quase
desligados do mundo material da producéo no esgeggrafico ou da economia real. Essa
exacerbada imaterialidade do capital, amplameritsdida e desregulada, permite que haja
manipulacdes e erros, que acabam gerando riscosdezindo crises ciclicas nos mercados
financeiros (KRUGMAN, 2009; PAULINO, 2014). Contydo mercado financeiro ndo se
encontra apartado do mundo real, pois se tratandeaonstru¢cdo dos governos, corporacdes e
individuos, ao mesmo tempo em que os influenciaREfFCH; LEYSHON; WAINWRIGHT,
2011). Varias crises financeiras recentes se atigin de problemas concretos do espaco social,
assim como algumas crises de origem financeiratirgfin intensamente nas economias reais
(HARVEY, 2010). Francois Chesnais (1996: p 246)liegp a inter-relacdo entre as esferas

financeira e real, no que concerne a autonomiteediependéncia entre elas:

(...) [O]s termos “autonomia”, “autonomizacao” etevdm ser utilizados
com muito cuidado. E verdade que parte elevadisgiam transacdes
financeiras verifica-se no circuito fechado formaadas relacdes financeiras
especializadas. Mas isso ndo quer dizer que n&taexivinculos muito
fortes, e sobretudo de grande alcance econdmiamcial sentre esfera de
producdo e circulacdo e a das financas. A esferandeira nutre-se da
riqueza criada pelo investimento e mobilizag&o e dorgca de trabalho de
multiplas qualificacdes. Uma parte, hoje elevadsssd riqueza € captada ou
canalizada em proveito da esfera financeira, esfeaida para esta. Somente
depois de ocorrer essa transferéncia € que poddagss, dentro do circuito
fechado da esfera financeira, varios processosattgizacdo, em boa parte
ficticios, que inflam ainda mais o montante nomiatad ativos financeiros.

O sistema financeiro ndo se comporta como merdtesgea economia real, nem todos
0s acontecimentos no interior do sistema financglabal alcangam as economias locais,
regionais e nacionais. As vezes, quando um fendmmem@ansfere do financeiro para produtivo,
ele pode chegar com atraso ou com magnitude diteremgue demonstra certa autonomia entre
as esferas do financeiro e do produtivo (CORPATAGREVOISIER; THEURILLAT, 2009).
Em geral, as atividades produtivas, majoritariamexs intensivas em capital, tendem a reagir
lentamente as tendéncias de precos, demandas sadbas do mercado financeiro. A
volatilidade frequente dos mercados de capitaiserséontra resposta direta na esfera da

producdo quando sdo duradouras ou agudas.
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Durante tendéncias mais duradouras no sistemaciranha maiores possibilidades de
feitos do mundo financeiro sobre o espago econdmiodutivo, com reflexos para o bem e
para o mal. E inquestionavel que as desvalorizagéashiais, as variagdes dos precos das
commoditiese a propria inseguranca politico-financeiras desadibs, no longo prazo, se
traduzem em efeitos representativos sobre a ecanosal e os arranjos sociopoliticos e
espaciais de paises e regides. Ao analisar asesaidses econémicas de 1970 a 2010 — crise
do Subprimeamericano de 2008, crise dos Tigres Asiaticoeel®07-98, nos paises nérdicos
em 1992 e no Japdo nos anos 1980 —, David Har@i0)2observou que elas estiveram
sustentadas em bases materiais das economiasaisgiem particular, nos mercados de terra
urbana e nos problemas de habitacdo das granaetesidAs crises fundadas na economia real
tendem a ser mais longas e intensas que as crigegnas dos mercados de aces ou bancario.
Isto se deve, em parte, ao fato delas estarenadaehos créditos de alto risco e longo tempo
de retorno mas, sobretudo, por emergirem de pradesociais estruturais da sociedade
capitalista, que ndo se solucionam por meio deagpes matematicas e financeiras.

A ideia de que os processos financeiros globaitamfénvariavelmente os espacos
sociais ao redor do mundo esta contida num discpaditico-ideoldégico mais amplo, que
pressupbe a passividade das escalas nacionaisnaege locais sobre a global. Esse discurso
do capitalismo globalizado como processo explicatia producédo do espaco atual em todas as
escalas geograficas, nos traz tanto problemascteanialiticos, como da praxis social. A
concepcao teorica da globalizagdo como processoespacial transcendente a outros, e que
assim legitima a supremacia da escala global sbr@utras escalas geograficas, consiste em
uma construcdo social e ideoldgica do conceitostale a partir de uma nogéo hierarquica
(BRENNER, 2001). A globalizagéo, enquanto discwrgwatica, vem servindo para naturalizar
e reproduzir as formas de dominacéo exercidas nqmog dominantes e, principalmente, pelo
imperialismo americano, através das politicas heris, ao longo do ultimo meio século
(HARVEY, 2003; MARSTON, WOODWARD; JONES lIl, 2007).

VOLATILIDADE DO PRECO DO OURO NO MERCADO FINANCEIRO
INTERNACIONAL

Desde a década de 1970, quando o sistema mongté@inacional deixou de estar
amparado em bens materiais de ouro, 0 metal apoesapenas dois momentos de variacdo
exacerbadamente fora do preco médio (Figura 1). 8diande cotacdo das ultimas quatro
décadas (1971 a 2014) aproximou se dos 500 d&amg;a-troy. A estabilidade é relativa,
tendo em vista que se esta falando de comamodityde preco flutuantecomo qualquer outra,

negociada diariamente em mercados financeiros (eencados futuros, de opg¢bBes ou
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derivativos) e a mercé dos "humores" e negociagbégplayersglobais. Deste modo, a relativa
estabilidade corresponde a um movimento permanentenvaridvel do preco, cujos resultados
foram de baixas perdas ou rentabilidades.

Com o fim da conversibilidade do doélar em ouro, ¥971, a volatilidade do metal
propiciou as variagdes anuais extremas de 101, &itias e 25,3% negativos. A maior alta
sucedeu em 1980, deflagrada pela crise do Seguimogu€ do Petréleo, que inclusive levou a
média de inflagdo dos Estados Unidos a maior tanalalo ultimo meio século (162,9% no ano
ou média mensal de 13,58%). J& a maior queda ocoor@ano seguinte, em funcdo do rearranjo
do mercado daommodityaurifera frente ao crescimento acelerado do prpgavangcou quase
400% em quatro anos, em reacado a elevacao dosjosdsstados Unidos da América - EUA e
0 aumento da oferta de ouro dos soviéticos (GOVEGQVETT, 1982). A média de
valorizacdo anual do preco do metal ficou em 11/18%6,42 anos de histéria do ouro flexivel, o
que representada um bom ganho no periodo, trés wegeerior a média da inflacdo anual
americana ho mesmo periodo.

O aparente aspecto de retorno satisfatério em tinvestos em ouro nao vigorou
homogeneamente ao longo do periodo pds-convedttddi. O ouro na maior parte do dltimo
meio século foi reconhecido como investimento seguiconservador, sem grande retorno e
protegido da inflacdo das moedas, em especial do. diém disso, trata-se de um ativo que
historicamente reage positivamente as adversidaglesercado financeiro (BAUR; LUCEY,
2010; BAUR; McDERMOTT, 2010; BAUR, 2011). Para fiesquematicos, se dividiu as
tendéncias no preco do ouro em quatro momentosaafidsdo Padrdo Ouro-Dolar: dois ciclos

de valorizagéo, um de relativa estabilidade e adgrdepreciagéo (Figura 1).
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Prego do Ouro Maior Cotacao
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Figura 1: Histérico do Preco do Ouro no Mercad@Raeiro (1978-2014)
Fonte:World Gold Council

Antes do ouro flexivel, o preco do minério apreaeatpouca ou nenhuma variagdo no
mercado aberto. Os pregos praticados seguiam tbemguestabelecido pelo Banco Central do
pais com a moeda corrente internacional, calculadmatir da relagéo entre o preco da moeda
corrente e a quantidade de reserva de ouro quedo rfeegemonica detinha. O Banco da
Inglaterra, primeiramente entre 1870 e 1914, guarwipal definidor do preco do metal, papel
assumido pelo Banco Central dos Estados Unidos, af@egunda Guerra Mundial. Os Bancos
Centrais nacionais adquiriam a maior parte do afsstado no mercado, o que também
permitia o exclusivo controle do preco por parteedfera estatal, jA que o mercado paralelo
movimentava um volume pouco significante do metaiste contexto, o preco se manteve, de
1934 a 1968, proximo aos 35 US$/Oz. O baixo pregonetal, no Padrdo Ouro-Délar,
estimulou o consumo de joias de ouro entre asedaggdias dos paises centrais (GREEN,
1999; 2007). Em 1970, 72% da demanda provinham nddstria joalheira e 12% de

investimentos e reservas cambiais (Figura 2).
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Figura 2: Distribuicdo de Demanda de Ouro por kiaale (1970-2010)
Fonte: Extraido d#/orld Gold Counci(2011)

O primeiro ciclo do preco do metal iniciou com mfdefinitivo do padrdo monetério
Ouro-Délar, em 1971. A quebra da conversibilidadegeeo metal e a moeda estadunidense
permitiu que o metal fosse negociado como qualgugacommodityem bolsa de valores, sem
preco fixo ou preestabelecido pelos Bancos Centragonais. Logo de inicio, o mercado
financeiro operou em favor do mineral e contra mdd® novo sistema monetario de cambio
flutuante imposto pelo EUA e sua moeda estavamuapescdo. Enquanto o papel da moeda
estadunidense declinava nas transagfes comefaiaisceiras e na participagdo nas reservas
dos Bancos Centrais (BELLUZZO, 1999), o metal suleigreco favorecido pela especulagéo e
pelas pressbes inflacionarias (GOVETT; GOVETT, 398m 1980, os investimentos
financeiros e em reservas de valor corresponderamai@ parte da demanda do metal (48%),
enquanto o setor joalheiro absorveu 38% (Figura r2yertendo o padrdo anterior
majoritariamente joelheiro.

Outra causa preponderante do rapido avanco do gdeegaro, na década de 1970, foi a
politica de elevacéo do preco do petrdleo, condugala Organizacdo dos Paises Produtores de
Petréleo - OPEP e as tensbes politicas nos paétedefros do Oriente Médio - Revolucdo
Iraniana (1978-79); Crise do Afeganistdo (1978-79uerra Ird-lraque (1980-88). A
desmaterializacéo do sistema monetario internakinogrincipio da década de 1970, e os dois
choques do petréleo, em 1973 e 1979, contribuiaa formar uma conjuntura de instabilidade
e incerteza politica e econdmica, que conduziuldrizacdo do ouro na década de 1970. O
primeiro ciclo de alta alcancou o apice de 850r@8la onga-troy em janeiro de 1980. Contudo,
0 preco do ouro superior a 800 délares ndo sergaateDurou apenas dois dias de pregdo nas
Bolsas deCommoditiesde Nova York e Londres. Em menos de um més, o njéethhtia

cotagdes inferiores a 700 US$/Oz.
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Em 1982, o ouro atinge os 400 dolares a onca-frmGco médio que seguiu como
parametro por aproximadamente 15 anos. Este pedodesponde ao momento de maior
estabilidade no preco deommodity aurifera, que permitiu a ascensdo das corporagdes
mineradoras transnacionais, apos o fim do pre@d.fMesmo que tenha havido oscilacdes ao
longo dos anos, o preco do metal se manteve pest@d@ US$/Oz. A oscilagcdo no preco foi
ainda menor entre os anos de 1987 e 1997, quari® $® considerar ter havido relativa
estabilidade, com o preco se mantendo entre US8358%$450. A baixa oscilagdo e a relativa
estabilidade propiciaram aos investidores um anbipnotegido das perdas com a inflagéo,
mesmo assim a tendéncia foi a substituicdo do por@utros investimentos mais rentaveis no
curto prazo. Durante essa fase, se expande rapitlaraedemanda da industria de joias e de
tecnologia, em substituicdo ao uso do metal corserva monetaria e ativo financeiro. Em
1990, o mercado de joias consumia 70% da ofertaude novo no mercado e 0s investimentos
apenas 19% (Figura 2).

Entre 1997 e 2001, o ouro passou pelo periodo de lmaga depreciacdo desde o
comeco do preco flexivel, alcancando o patamarmairde 252,80 délares por oncga-troy, em
setembro de 1999. Este preco representava o mesimodo metal em 1973, considerando a
inflacdo do periodo. O ciclo de desvalorizacdo @pamocorreu, segundo John Young (2000),
por excesso de oferta no mercado. Para o anaistanda continua das reservas dos bancos
centrais e os subsidios dado as mineradoras parengar a extracdo nos EUA e em outros
paises mineiros fizeram parte de uma politica @tgada para depreciar o ouro frente as
moedas nacionais e a outros investimentos. Outino éata relacionado a boa fase da economia
americana, ao délar forte, a baixa inflacdo no pais mundo e ao fortalecimento do mercado
financeiro. Com a superoferta e o baixo prec¢o,ro estaria deixando definitivamente seu valor
monetario, assumindo o carateradenmoditycomum (YOUNG, 2000). No ambito do mercado
financeiro de ouro, acrescentamos a desconfiargdestidores nas mineradojasiors’, por
conta da fraude da canadense Bre-X, e a politicessiga denedgé por parte das grandes
mineradoras, que buscavam proteger-se da variagidivas do preco (VALE; HERRMANN,
2002). Até 2003, a demanda pelo metal sofreu ailele decrescimento e esteve
progressivamente mais concentrada na industriagwal Em 2000, 0 consumo em joias e as
aplicacdes financeiras correspondiam a 84% e 4#healal ofertado, respectivamente.

De 2002 a 2011, o mercado financeiro global vivemeiovo crescimento exponencial
do preco do ouro, que atingiu a marca histérica.885 US$/Oz, em setembro de 2011 (Figura
1). A tendéncia de valorizagdo chamou a atencdospora aquisicdo do metal um dos
investimentos mais rentadveis no mercado financdircante a crise internacional, que se
instalou na metade de 2008. Desde entdo, até a8aip foi utilizado coma@ommodityde alta

rentabilidade e alta volatilidade para investidoaeslaciosos e especuladores nas bolsas de
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mercadorias e futuros (BAUR, 2011). No mais, a Nzégdo de longa durabilidade representa
uma grande oportunidade para os mineradores deepegmédio e grande porte em diversas
regides do mundo.

O segundo ciclo de valoriza¢do do ouro, que telgoiem 2002 e dura até 0 momento
atual, se explica por dois processos distintospara€os em duas fases. Aparentemente, a
agucada evolucdo do prego nédo se explica complatarpela l6gica da oferta e da demanda. A
primeira fase teve inicio em 2002 e seguiu atésa cto Subprime, no mercado imobiliario do
EUA, em 2008. Ja a segunda comeca a partir de med@@008, com a crise americana, e
prossegue até 2011, com o alastramento da crisempgido, principalmente na Zona do Euro.
Nao hé certezas sobre o fim do segundo ciclo degizatdo do ouro. No entanto, observamos a
tendéncia a reducdo no preco a partir de 2012 squacentuou ainda mais em 2013, com a
depreciacado de 15,4% no ano. O metal seguiu dadiinkentamente nos anos de 2014 e 2015.

Até 2008, a valorizacdo do metal aurifero estege@ada ao fendmeno de aumento do
preco dagommoditieem geral, com destaque para o petréleo (BECKMAQELIDAJ, 2013;
LE; CHANG, 2011; SHAFIEE; TOPAL, 2010; ZHANG; WED20). A explicacdo central esta
no incremento do consumo dos paises emergentasipatimente india e China, que resultou
no “BoomdasCommodities nos anos 2000. No caso do ouro, a India, a Chinatros paises
emergentes expandiram os mercados internos degaascompra de barras e moedas de ouro
na década de 2000. Os dois paises asiaticos sgaorms maiores consumidores de ouro no
mundo desbancando os EUA, tanto em joias, comoagmmde moedas, correspondendo juntos
a mais da metade do consumo global (WGC, 2011)réScienento do consumo chinés e
indiano esta inserido no contexto do alargamentdaise média mundial, que quase triplicara
de 1,8 bilhdo, em 2009, para 4,9 bilhdes de indddaté 2030 (FUKUYAMA/PNUD, 2013).
Estimamos que assim havera incremento da massandamidores, em particular, do metal,
nas proximas décadas. Em 2007, antes da crisecéimarglobal, a demanda mundial por ouro
ainda se encontrava predominantemente na indjifeeira, com 68% das compras.

Associado ao crescimento da demanda do consumo ighumaitros importantes
aspectos que contribuiram para o avango do prepeciicamente, dasommoditieaminerais
estdo relacionados a existéncia de jazidas mineaxaiecnologia de extracdo e ao custo de
extracdo. ldentifica-se que ha o esgotamento détsoms reservas minerais do mundo (com
maior teor, de mais facil extracdo e melhor loealas) e também que existe a possibilidade de
escassez de alguns minérios no médio prazo (MILANEXZL2). A queda vertiginosa da
quantidade extraida das ricas minas de ouro da@fib Sul € um bom exemplo. Os sul-
africanos que ofertavam mil toneladas (32 Moz) ul®00u quase 70% do minério extraido do
mundo, em 1970, ofertaram apenas 5% do metal nova0d.3 ou 145 toneladas (4,7 Moz). A

saturacdo das melhores jazidas reflete diretansmibee 0 custo de prospeccéo e operacional.
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Os gastos em pesquisa mineral aumentaram, no ententlescobertas de reservas de alto teor
se tornaram raras. O custo de extracdo, do mesnglm,mvem encarecendo, pois € preciso
aprimorar a tecnologia mineral para extrair de rimamentavel as jazidas de menor teor ou de
ocorréncia geologicamente mais dificil. Outro feeéim gerado pelo aumento do preco e da
escassez relativa é a expanséo da fronteira mid@sahineradoras para areas remotas do globo
(SHERVAL, 2009), onde ha caréncia de infraestruiirse demanda mais investimento para
implantacéo de projetos de mineragéo.

Obviamente, se incorporou ao crescimento da demanddial e a exaustdo das minas
mais ricas, um forte componente especulativo, o mercado de capitais. Com a maior
financeirizacdo dasommoditiesnegociadas diariamente em bolsas de mercadofiaisires
pelo mundo h& a tendéncia de maior volatilidaderégo por conta de pressdes especulativas.
Além disso, a mineracdo industrial, por ser intemstm capital, enfrenta dificuldades em
ajustar a oferta dos minerais as variacdes de preda demanda no curto prazo.

A partir de meados de 2008, momento de alastrantientoise imobiliaria americana, o
index do ouro nas principais bolsas internaciodaisommoditiegNova lorque e Chicago)
continuou tracando caminho progressivo, enquantmutrascommoditiessofreram acentuadas
perdas, recuperadas modicamente nos anos subssy(Eigura 3). A guinada no preco do
ouro, a partir da instauracdo da crise financeiodbay, pode ser explicada, em parte, pelo
descrédito das politicas monetarias das poténdamsdeiras globais e pelo alto grau de
endividamento dos Estados Unidos e de paises dap&uo que desvalorizou as principais
moedas e aumentou a inflagdo. Desde entdo, o oweonente deixava de ser uc@mmodity
comum e retomava seu sentido monetario, atuandm aome alternativa mais segura a

vulnerabilidade das moedas reserva (délar, eutwa | abaladas pela crise financeira global.

Chart: Gold and commodity indices in US$ (1 Oct 2003=100)
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Figura 3: index do Ouro e das Commodities em Baéshlercadorias e Futuro (2003-2013)
Fonte: Extraido de World Gold Council

Quando a crise chegou a niveis preocupantes dinteducdo da credibilidade do
sistema monetario global, muitos investidores e atémidia especializada apontaram
efusivamente a aquisicdo de metal como alternatygaira de ativo frente a instabilidade das
moedas e dasommoditiesA desconfianga para com as moedas mais fort@s\&i a incerteza
guanto a solvéncia da economia de Varios paisesaercom elevados endividamentos
publicos, inclusive os EUA. No que tangecasnmoditiesa incerteza estava na durabilidade da
crescente demanda e do crescente pre¢co com o preni@gnuma depressdo econdmica mundial,
gue afetaria inclusive os mercados emergentes. fNaeipa década do século XXI, o
investimento em ouro representou a realizagaotds laicros para os detentores de reservas do
metal e para os especuladores do mercado financgéémacional, com retorno de mais de
650% no periodo. A partir do final de 2012, apési@s de valorizacdo, a evolugcédo do preco
do metal no mercado financeiro inverte para a tecidée queda, demonstrando o esgotamento
do ciclo de valorizacéo.

Em suma, no segundo ciclo de valorizacdo do oub01(2013), a expansdo do preco
aconteceu, na primeira fase, até a crise de 2@8&,valorizacdo dasommoditiesem geral,
relacionada ao incremento na producdo da ind(s@iaeira e ao consumo de joias, barras e
moedas de ouro. Os paises emergentes foram osemaéstimuladores da elevacdo da
demanda, em particular a India e a China, sendo @usonsumo indiano sempre foi
significativo. Na segunda fase, a partir de 200$r@anda industrial pelo mineral recuou pouco
e acrescentou-se a incorporacdo de pressoes edpasue ainda o incremento das aplicagbes
financeiras em ouro no mercado financeiro. Apéstowo da crise financeira global, o metal
teve altas taxas anuais de crescimento e a denesidee cada vez mais vinculada aos
investimentos financeiros (moedas, barras, resemeMas bancos centrais e fundos de
investimentos). Em 2012, os investimentos finawseisuplantaram o0 uso em joias, com
respectivamente 47% e 43% do ouro novo ofertadimnasomo sucedeu no auge do primeiro
ciclo de valorizag&o do ouro, em 1980.

O processo de valorizacdo do ouro, neste prinapigéculo, seguindo na contramé&o
das demaisommoditiesdeve ser compreendido a partir dos elementosctedsiobre as crises
no capitalismo contemporaneo, fornecidos por Dal@lvey (2010). O autor elucida que o
capital ndo soluciona a crise, mas sim, contorngralslemas gerados pelo proprio capitalismo
por meio de novas maneiras de investir 0 excedintapital. Dentre as maneiras de contornar
as crises estdo: a tomada de novos setores cooritgpids; a inser¢cdo de novas regides na
economia, expandindo a fronteira geografica do tahpm busca de novos recursos,

contingentes de trabalhadores e consumidoresnevagao tecnolégica, que ndo s6 permite a
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abertura de novas fronteiras como o surgimentoessurgimento de novos setores. Portanto,
podemos interpretar que o mercado de ouro tenkélsanas crises d&ubprimeAmericano
(2008) e da divida publica europeia (2010) comanoro meio de acumulagéo do capital, uma

espécie de salvaguarda diante da generalizaddioaseeira global (BAUR, 2011).

EVOLUCAO E MUDANCAS NA GEOGRAFIA DA MINERACAO DE OU RO GLOBAL

Existem diversas varidveis que conduzem ao examiertfimeno da mineracdo em
diferentes escalas geogréficas, que ndo s6 a oadacéineral. Podemos afirmar, entdo, que as
transformacgdes na economia global nem sempre cermdazresposta imediata no prego ou no
mercado produtivo dasommaoditiescomo o ouro. Os periodos de baixa ou alta podenar d
tempos longos ou mais ou menos curtos, as vezaficiegtes para que sejam sentidos 0s
efeitos no setor produtivo. Ainda mais sobre a dgamineracdo, setor intensivo em capital,
onde o tempo entre o capital investido e o retd@i®em mais demorado e os investimentos e
projetos séo planejados em médio e longo prazo.

Além do mais, as conjunturas nacionais e regidoa#&s influem sobre a atividade
mineral e as maneiras de apropriacdo dos recurferais, podendo até mesmo inibir ou
contrariar as tendéncias globalizadoras. Vale lamineste momento, um ponto que demonstra
a importancia das outras escalas na mineracaoadinytar a nacional. Aommodityouro é
cotada invariavelmente em dolar. Todavia, no mergational as negociagdes sdo mediadas
pela moeda nacional corrente. Por isso, 0 pregardgatambém seguindo a cotagdo do dolar,
que sofre influéncia direta das politicas monesamgcionais.

Os efeitos da variacdo do preco nos mercados auienmis decommoditiessobre a
extracdo mineral industrial ndo é padronizada. @ogeGovett (1982) afirmaram que o0s
diferentes tipos de depdsitos, de método, de dssextracao e de vantagens locacionais fazem
com que a resposta a cotacdo varie entre locadadentre paises. James Craig e Rimstidt
(1998) enfatizaram que o impeto de extracdo regpandvelocidade de descobertas, a
guantidade de colaboradores, a disponibilidade &@ie de obra, ao grau tecnoldgico, as acdes
governamentais e também ao preco do metal. Saebjartathan e E.A. Selvanathan (1999),
por outro lado, buscaram comprovar uma tendénciarelecimento moderado da mineracéo
quando se identifica 0 aumento sustentado do pdeconetal no longo prazo. O mesmo
argumentaram Ross Cullen e David Craw (1990) e Blotkerbie (1999) ao correlacionarem
0 impacto da variacdo do preco e do custo operakcisobre a atividade mineral. Nesta
correlacdo, os autores constataram que 0 cres@nmentipreco do ouro, em consonancia a
manutencdo dos custos, incentiva as mineradorageagializarem a extracdo e se moverem

para depdsitos menos ricos ou mais profundos.
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A evolucao da extracdo de ouro no mundo no ultire@reéculo (Figura 4), sugere que
a relacéo de causa e efeito entre variacdo do preadacéo da extracio deve ser questionada e
que outros elementos devem ser considerados, partpreender o avango ou a retracdo da
mineracgdo. Por se tratarem de dados do volumei@xtoéicial, acreditamos que o volume pode
ser ainda maior, acrescentando ainda parte dacémtrda mineracdo artesanal e da pequena
mineracdo que, em geral, séo fendmenos informailegais, pouco ou nada contabilizados.

O declinio do volume de ouro minerado, na décaded@e, pode ser atribuido Boom
mineral, que comegou na década anterior (SELVANANHASELVANATHAN, 1999). Neste
periodo, houve o aumento das descobertas e daadbode varios minérios, em particular, os
destinados a transformacgédo industrial, como alwnioobre, estanho, ferro, zinco e outros
metais, setor que se encontrava aquecido no PaseG(@OVETT; GOVETT, 1982). O
estimulo estava atrelado, majoritariamente, a ddmatos EUA, da Europa ocidental e do
Japao, que recompunham suas economias internasor&mquéncia, houve o redirecionamento
do capital investido na mineracdo de ouro paraosuttepésitos minerais pelo mundo.
Acrescentamos, sobretudo, que as fartas minasritzaAfo Sul, maior exportadora de ouro do
mundo, na época, comecaram a ficar profundas epprddutividade e que san¢gbes comerciais
foram aplicadas aos sul-africanos em represaliaitica deapartheid Averiguamos, portanto,
que o impeto de extragdo mundial ndo responde,atheima instantdnea, ao avanco do preco
iniciado em 1971, tendo expressado alguma reacéoaapa partir de 1981, o que se deve,
possivelmente, a cautela das empresas por conteowd padrdo de instabilidade do prego

instituido na década de 1970.
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Figura 4: Evolucéo da Extragdo Mundial de Ouroez@Médio Anual (1966-2014)
Fonte: USGS (O dado referente a 2014 é estimado).

No comeco da década de 1980, observamos o cresoimenlerado da extracédo
mineral, que praticamente dobrou em uma décadadpade 1220 toneladas em 1980 para
2180 ton. em 1990). O aumento da exploracdo est&iorado, em parte, a definitiva
transformacéo do ouro ecommaodity com a instauracdo do cambio flutuante e da tetacdo
do metal no mercado financeiro internacional. Adapalorizacdo daommodityno fim dos
anos 1970, que logo se estabilizou préxima aosdéldres/onca-troy por quase quinze anos,
propiciou maior retorno financeiro as mineradoragssémulou-as a investir em inovacgdes
tecnolégicas e em novas minas. O mercado comprzaapém cresceu e se diversificou,
incorporando progressivamente os investidores docade financeiro como principais
consumidores do metal.

Ressaltamos que a mineracao de ouro passou aryigomaalto grau de prioridade, nas
agendas nacionais, recebendo suporte governam(@H&RVAL, 2009). Primeiramente, as
empresas mineravam em locais de facil extragdagagm o esgotamento das minas, obrigou-
as a investirem em inovacdes tecnoldgicas no psoas extracio e na pesquisa geolSgiks
mudangas tecnoldgicas incrementaram a produtividadeeduziram o custo operacional,
permitindo inclusive a exploracédo de depositos owenor teor de ouro contido (GREEN, 2007;
SELVANATHAN; SELVANATHAN, 1999). No ambito da regatdo, novas medidas foram
sendo implementadas no sentido de favorecer adegaiorporacdes, os grandes investimentos

e as grandes minas. O periodo corresponde, par&antm marco na industria da mineracao de
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ouro, que mudou: da pequena mineracao, artesatgabaixa escala, para a grande mineracao;
de semi-intensiva em tecnologia, para intensivaternologia; de individual e de pequenas
empresas, para grandes corporagdes; de baixoimeesh, para alto investimento; e de baixa
relevancia nacional, para grande relevancia naci@REEN, 2007; BRIDGE; MCMANUS,
2000).

Na década de 1990, mesmo com a relativa estagragdoreco e até mesmo a
depreciacdo do metal no final da década, se maatémedéncia de aumento da exploragdo até
2001, com apenas trés leves redugdes anuais. tstda, as politicas neoliberais e pautadas
no desenvolvimento do setor extrativo mineral nassgs e regifes periferias de recursos
(HAYTER et al, 2003), potencializaram a internacionalizacdo dandes mineradoras
transnacionais na América Latina, Asia e AfricanCaimplementacdo de reformas e politicas
neoliberais — a revisdo dos cddigos minerais, eedakcao das leis trabalhistas e ambientais, a
politica de privatizagBes, a garantia politicogigd ao investimento externo, etc. - 0s riscos
econdmicos de investimento na periferia ficaram anesy enquanto os riscos em regides
mineradores tradicionais — como América do Norériea do Sul — aumentaram, por conta do
endurecimento das normas ambientais e sociaisesglitamento das minas, no segundo caso
(BRIDGE, 2004; EMEL; HUBER, 2008).

Neste processo houve a substituicdo parcial dasiepag minas, de extracao
mecanizada ou manual, por grandes minas nas regé@#éricas. Além disso, as principais
minas nas regides tradicionalmente mineradorasnddralicios de esgotamento. Assim,
procurar novos depdsitos em regides remotas dedeoser uma possibilidade, tornando-se
necessidade (SHERVAL, 2009). Uma gama de novosepaéxtratores surgiu dentre os
tradicionais paises mineradores nos anos de 1980, ¢ 2000. Desde entdo, a mineracdo de
ouro deixou, paulatinamente, de estar concentrad@frica do Sul e na Unido Soviética
(principalmente, na Russia), se difundindo tambénmpages tradicionalmente extrativas como
Canada, EUA e Austrdlia e por paises emergentesetmr mineral como China, Peru,
Indonésia, dentre outros com volume de extracammen

Com o preco do ouro extremamente baixo no final aloes 1990 e a exaustdo de
muitos depdsitos ao redor do mundo, a tendéncidefaiesaceleracdo do impeto da extracdo no
principio dos anos 2000. A dltima década do séeuithém se caracterizou pelo endurecimento
da regulacdo ambiental em diversos paises, prinogmde no mundo desenvolvido, o que
significou o encarecimento do custo de extracdo dimanuicdo da quantidade de minas,
majoritariamente as de menor porte (DOGGETT; ZHANZRQ7). Frente ao panorama
desanimador de baixo retorno financeiro, muitasamifecharam e o0s investimentos em
pesquisa mineral e em novas tecnologias diminudhasticamente. Por outro lado, ha analistas,

que defendem que existe uma diminuicdo das resenradiais de ouro como um todo, que nédo

Rev. Tamoios, Sdo Gongalo (RJ), ano 11, n. 2, (24g48, jul/dez. 2015

39



Geografia da Mineragéo de Ouro no Mundo da Gloaedia Financeira
Luiz Jardim de Moraes Wanderley

estdo sendo repostas por novas descobertas (MILARER?; WGC, 2011). Mesmo para a
pequena mineracdo irregular e ilegal, o cenariod®idiminuicdo do impeto extrativo num
contexto de maior repressao policial-estatal edopreco do metal.

A tendéncia decrescente seguiu de 2001 a 2008dquarvolume mundial extraido
atingiu o patamar de 1.500 toneladas, inferior amtamte minerado uma década antes. No
mesmo periodo, inicia 0 crescimento rdpido do prégoouro, em parte provocado pela
diminuicdo da oferta, por outro, pela grande vadyydo dasommoditieem geral e a crescente
demanda por joias nos paises em desenvolvimen@nd@ua exploragdo mundial atinge seu
nivel mais baixo, em 2008, o prec¢o absoluto ulssgza a maxima histérica de 850 ddlares, de
1980. Somente a partir de entdo, o setor de mierayerte a tendéncia de queda e comeca a
incrementar a oferta. Ou seja, assim como no prinw¢lo de valorizacdo do ouro, na década
de 1970, a resposta do setor extrativo ao crestimgm preco tardou quase uma década.
Mesmo considerando que o tempo estimado paraiaagi@bd de um novo projeto mineral é de
sete (7) anos, da fase de pesquisa ao inicio dacégrt (SHERVAL, 2009), o periodo de 10
anos para a reacao do setor mineral a elevagcédoedgo p bastante demorado. Principalmente,
porque a expanséo do potencial industrial de mémitentes ou desativadas requer bem menos
tempo, e ainda diversas provincias geoldgicas jéesaptavam pesquisas avancadas e
levantamento de potencial mineraldgico.

Apds 2008, em consequéncia da supervalorizacaceth puro frente a crise monetaria
internacional, mas primordialmente pela tendéneisadmento do preco dasmmoditiesem
geral desde inicio da década, observamos o regdessxpansdo da extragdo. O impeto da
exploracdo manteve tendéncia crescente juntamemteocpreco do metal. Aproveitando o
excepcional momento de valorizacdo, as grandeso@ypes transnacionais iniciaram novos
projetos e expandiram empreendimentos antigos. iAsradoraguniors retomaram com forga
sua atuacdo no mercado de risco, em especial es r@motas. Assim, novas regides do mundo
assumem o protagonismo no mercado do ouro e ocap@®cem como novas oportunidades
para expansao da atividade mineral. Mesmo com aagde cotagdo a partir de 2013, a
tendéncia € que o movimento de crescimento e difwksf minera¢do aurifera no mundo
prossiga firme por mais alguns anos, principalmemeguanto o pre¢co se mantiver atrativo.
Naquele ano, a mineracdo mundial de ouro obtewe dexscimento de 3%, alcancando 2772
ton. Em 2014, o preco do metal oscilou préximo tks$ 1250/0z, mesmo patamar que
encerrou 2013, ndo sofrendo significativa desvzdgao.

Neste inicio de século, a mineracdo do metal aardetd amplamente difundida pelo
mundo. No ambito geral da mineracdo, a Américanbasissumiu a lideranca dos destinos de
investimentos em mineracdo, no comeco da décad@Xi: No caso do ouro, em particular, a

China se tornou a maior fornecedora mundial com%3do volume extraido em 2012.
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Australia, EUA, Russia, Peru, Africa do Sul, Canalxico, Uzbequistdo, Gana, Brasil,
Indonésia, Papua Nova Guine, e Chile completamat@rze maiores paises mineradores de
ouro (ver figura 5). A pequena mineracdo aurifergus representativa no cenario global,

participando com 25% do volume extraido mundialmeatn 2011 (ICMM, 2012).
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0 2.500 5.000
I china -403 I canads - 104 | Papua Nova Guiné - 53 [ E——
I Austraiia - 250 I vexico - 97 | chile - 50
. o N _ Fonte dos dados: U.S. Geological Survey (2014)
- Estados Unidos - 235 - Uzbequistéo - 93 \ Demais paises - 655 Organizado pelo autor, 2014

Figura 5: Principais Paises Mineradores de Ourdlmado (2012)

Mesmo com a exploracdo difusa espacialmente pa&boglo mercado ficou mais
concentrado nas maos de poucas grandes corporagfiesacionais, que executam grandes
projetos. O principio do século XXI foi de importas aquisicdes e fusdes no setor mineral
aurifero, consolidando um forte oligopdlio no gaalll maiores mineradoras extrairam juntas,
em 2012, 36,7% (978,78 t) da exploragcdo mundid@0®t), como se constata no Quadro 1. As
corporacfes transnacionais sao, principalmenteprigem canadense e sul-africana, dois
tradicionais paises mineradores de ouro. No entaetas encontram-se espalhadas
espacialmente, minerando depositos em diferengg®ado globo.

A canadense Barrick Gold vigorava como a maior esgpudo setor, concentrando 8,5%
do volume extraido, e com plantas industriais ithisidas por 11 paises, nas Américas do Norte,
Central e do Sul, na Oceania e na Africa. A Gnstadunidense listada entre as 11 maiores
mineradoras, a Newmont Mining, a segunda colocamlaadking com 5,7% do volume
extraido no mundo, opera em sete paises das Amétacadorte e do Sul, da Oceania e da
Africa. A terceira colocada dentre as maiores naideras de ouro, a sul-africana Anglogold
Ashanti também possui projetos em 11 paises, nasiéas do Norte, do Sul, na Oceania e na
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Africa. A Gold Fields, também da Africa do Sul, &p em cinco paises, na América do Sul,
Africa e Oceania. A canadense Kinross Gold atua@spaises, na Asia, nas Américas do Sul
e do Norte e na Africa. A conterranea Goldcorp aen oito paises do continente Americano.
A Unica australiana entre as maiores, a Newcresinili encontra-se em cinco paises, quatro na
Oceania e um na Africa. As Unicas que SO possuarasmios paises-sede sdo a russa a Polyus
Gold e a peruana Compania de Minas Buena Ventumsul-/africana Harmony Gold Mining,
além do pais de origem, explora na Papua Nova Gun@ceania. J4 a Yamana Gold, a quarta
canadense que compdeamking minera em trés paises da América do Sul e umnmérida do

Norte, e € a Unica que ndo detém minas no pais-sede

Extracdo | Participacdo
Ranking Companhias Pais Sede em na Extracéo
Tonelada Mundial
1 Barrick Gold Corp Canada 230,79 8,5%
2 Newmont Mining Corporation EUA 154,90 5,7%
3 Anglo Gold Ashanti Limited Africa do Sul 129,39 ,8%0
4 Gold Fields Limited Africa do Sul 102,64 3,8%
5 Kinross Gold Corporation Canada 78,07 2,9%
6 Goldcorp Inc Canada 74,34 2,7%
7 Newcrest Mining Limited Austrélia 64,38 2,4%
8 Polyus Gold International Russia 52,25 1,9%
9 Harmony Gold Mining Co Africa do Sul 37,95 1,4%
10 Compania de Minas Buenaventura  Peru 32,97 1,2%
11 Yamana Gold Canada 30,04 1,1%
- Oligopdlio do Ouro - 987,72 36,6%
Total Todas - 2.700 100%

Quadro 1: Maiores Mineradores do Mundo por Extrd@8d.2)
Fonte: Mining.com

A década de 2000 representou o retorno das peqeenédias mineradoras ao mercado
do ouro, especialmente promovendo pesquisas e\ddgemdo projetos de novas minas em
regides remotas, ou regiéo de recr$BAYTER et al, 2003; SHERVAL, 2009). A mineragéo
aurifera ndo era, necessariamente, um fato noww gsregides remotas. Muitas delas foram
areas de fronteira de recursos, que vivenciaramesgas corridas por ouro no século passado,
e ainda permanecem como regides de fronteira peapital mineral industrial, servindo como
oportunidades para companhipasiiors, assim como para as grandes transnacionais, que
aproveitaram o cenario favoravel (SHERVAL, 2009p6A se confirmarem a viabilidade das
jazidas, as pequenas companhias adquirem em opserdedcaptacdo no mercado financeiro
capital para executar o projeto ou sado fundidagr@nsac6es com mineradoras maiores.

As grandes corporacbes mineradoras se tornaranrtempesplayersno mercado de
commoditiespois atuam nao sé diretamente na pesquisa, nacagtrna oferta do metal e na
expansao da fronteira mineral, como operam em $&disacando favorecer seus interesses de

acumulacdo e para viabilizar empreendimentos nmimeln entanto, incluem-se ainda nesta
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geoeconomia do ouro uma variedade de outros gatites ligados ao mercado financeiro e a
economia mineral, como investidores, especuladtr@scos, industria de joias, industria de
equipamentos eletrénicos, consumidores e as enspuesar e seniorde mineracao.
CONSIDERACOES FINAIS

A geografia da mineragao de ouro na atual fasdatmlizacdo financeira ndo pode se
limitar estritamente as rela¢des socioespaciairalela cadeia produtiva, extragdo-transporte-
transformacgéo-consumo de ouro em forma de joidsao@. Ou seja, a participacdo e processos
relativos aos atores que compram e vendem o meiéti@ para fins industriais. O ouro por ser
uma mercadoria de duplo valor, servindo como nefgnima para industria joalheira e reserva
de valor monetario no mercado financeiro e no waregta condicionado a outros fatores e
multiplos atores para além da cadeia produtivaralestormacado. Trata-se, portanto, de dois
destinos distintos para 0 mineral extraido: a fransgcdo do ouro por meio da inddstria
joalheira ou o consumo em barras, moedas ou mesmestado bruto no mercado formal,
virtual-financeiro e ilegal para fins monetariortpallarmente de reserva de valor.

Em cada momento histérico, o destino final predamie do ouro extraido varia em
intensidade, de acordo com as conjunturas da edariotarnacional e nacionais. Em periodo
de economia estavel e de crescimento econémicalaluma observou-se uma concentracao do
ouro para fins da industria joalheira, inclusivencmaior consumo das classes alta e média nos
paises em crescimento. Em periodos de crise, esgiabps crises monetéarias, o metal tendeu a
fluir para o mercado financeiro, para fins de sgadar os investimentos frente a volatilidade
das moedas nacionais.

O rearranjo da economia do ouro, a partir da dédadE970, levou o metal aurifero a
deixar de ser uma mercadoria de exclusivo congolaloracdo por parte dos Estados e das
grandes poténcias mundiais. Desde entdo, o0 metabpa oscilar de acordo com os arranjos
geoecondmicos ligados ao mercado financeiro glebaleconomia mineral. O metal migrou,
portanto, de uma perspectiva geopolitica e teraitdigada as disputas das grandes poténcias
hegemadnicas por reservas monetarias, para o caengisplitas geoeconémicas de mercado, no
qual o Estado é apenas mais um ator na geometgadiw.

Neste contexto geoecondmico, a geografia da miéerde ouro no mundo é moldada
por processos instituidos tanto no @mbito da ecanfinanceira globalizada, como nos espacgos
nacionais. Os governos dos Estados-nacionais dérmaum papel de suma relevancia na
economia mineral, pois em muitos paises, detémnirale sobre os recursos minerais no
subsolo e pode vir a agir diretamente sobre aaegaldo setor de mineracdo e sobre o mercado
de compra e venda do metal. Por outro lado, osrgosedas grandes poténcias que, até hoje,

compra, vendem e possuem vultosas reservas do ipetal fins monetarios nos Bancos
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Centrais, podendo intervir no preco internaciormabdro. Os governos dos paises centrais sdo
inclusive os principais parceiros das maiores aagiges mineradoras e onde muitas delas e os
centros de negdécios minerais se sediam. Tambérovesrgs de paises periféricos participam
da producdo do espaco da mineracdo de ouro, abbdgarincentivando em seus territorios
grande parte da extragdo mineral, em especial wesngrandes projetos das mineradoras
transnacionais. As agfes estatais e posturascpslitaissim como, e ndo sé as tendéncias nos
pregos nacionais e internacionais, afetam direte@r@mineracéo e sua distribuicdo ao redor do
mundo.

As corporagBes mineradoras s@o outros atores iritrato o oligopolio formado por
grandes mineradoras, que cada vez mais concepteesso de extragdo, os investimentos no
setor mineral, a tecnologia extrativa e se restrimgim limitado nimero de empresas; como as
juniors que atuam como desbravadoras de novas areasrdedexte como oportunidade para
agentes especulativos do mercado financeiro. Aadgsa instituicdes financeiras privadas,
incluindo os cada vez mais expressivos fundos #esges, e multilaterais também possuem
influéncia na geoeconomia mineral aurifera, poitosgaram junto com a industria joalheira o
principal mercado consumidor do metal e, por veaemm direta ou indiretamente (via compra
de ativos) investindo nas mineradoras e nos novpeseiveis empreendimentos. O sistema
financeiro apresenta outros atores que atuam paxamizar seus lucros, operando contra e a
favor da valorizacdo deommodity

Em suma, trata-se de dois campos de acgdo politicacombmica que atuam
concomitantes e, por vezes, inter-relacionadosfera do mercado financeiro em compras de
ouro para fins monetarios, mas também de operagéesmaterializadas no metal - contratos
futuros, swaps opgBeshedging etc - de cunho pratico e especulativo; e a esfareadeia de
commoditiesiniciada nas pesquisas minerars situ, passando pela extracdo, transporte,
transformacédo e consumo, cuja finalidade pode vantie industria joalheira e compradores de

barras e moedas para fins monetarios, em partibataros.

! O carater de mineral estratégico atribuido ao ogue, perdeu em parte sentido com o fim do

tratado deBretton Woodsmas por vezes pode ser retomado unilateralmanmtalguns poucos Estados
Nacionais, por conta das crises financeiras intgonais e a estratégia de elevar as reservas miaseta
em ouro (Venezuela e Bolivia, por exemplo, duranteise de 2008).

2 Segundo o trabalho de Walter Labys, Jean Lesoubdneinique Badillo (1998)entre 1985 e
1990, o ouro foi 0 metal - dentre aluminio, colmt@ymbo, estanho, ouro, prata, tungsténio e ziruge-
obteve 0 menor grau de volatilidade. Na sequémgiae 1990 e 1995, o metal aurifero manteve uma
volatilidade baixa, assim como os outros metaisui@sténio, estanho e chumbo ficaram com indices
inferiores ao ouro. Na média dos dez anos anaksadwro foi 0 segundo metal com menor volatiligade
perdendo apenas para o tungsténio.

3 Mineradoraguniors sdo empresas de pequeno porte, em capital, patdradvalor de mercado,
gue atuam no mercado financeiro visando captarsesipara pesquisa mineral ou para construgédo de
plantas de extracdo. Por se tratar de acOes deigdtn o retorno de investimentos nestas poder gera
elevados ganhos caso prosperem.
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4 Hedge sédo operacdes, por meio de contratos futtom precos prefixados, realizadas por

empresas e investidores visando se proteger dussritas oscilacdes de precos no mercado de compra e
venda.
> Dentre as mudancas tecnolégicas destacam-se ivdbsmento da Geofisica e da Geoquimica,
que transformaram a prospeccédo e o desenvolvingastoinas com a incorporacdo da mina a céu aberto
e 0 uso de cianeto (SHERVAL, 2009).

6 Em seu livro “The Geopolitics of Gold: Narrative§ Globalization and Remote, Resource
Economies” a australiana Meg Sherval (2009) trabalbm o conceito de regides remotas. A autora as
compreende como regides periféricas de recursosngumaioria das vezes, sdo espacos afastados das
core areas,misteriosos, estigmatizados, caros para acesséticgmente instaveis e algumas vezes
perigosos. A nocado de regido remota € um complendanocao de periferia de recursos. Nogao que se
refere ao espaco periférico da economia globalef@dor decommodities energia e produtor de
industrializados de baixa tecnologia ou que posseenrsos para tanto (HAYTER al. 2003).
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