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A Estrategia Corporativa da Vale S.A.: um
modelo analitico para Redes Globais
Extrativas’

Bruno Milanez?, Rodrigo S. P. Santos®, Lucas Magno?, Luiz J. M. Wanderley®, Maira S.
Mansur®, Raquel Giffoni Pinto’, Ricardo J. A. F. Gongalves®, Tadzio P. Coelho®

Resumo

O artigo parte do modelo conceitual das Redes Globais de Producdo (RGP) para analisar
a Vale S.A. Partimos do pressuposto de que corporacdes empregam repertorios de acdes
especificas de forma a moldar as relagbes de poder nas quais se inserem e,
consequentemente, suas condi¢des de enraizamento com 0s objetivos de criar, aumentar
e/ou capturar valor. Ao longo do texto, primeiramente descrevemos a Vale S.A., fazendo
uma rapida contextualizacdo da empresa, em seguida explicamos 0 modelo de estratégias
corporativas adotado; a partir de entdo tratamos das seguintes estratégias especificas:
mercado, financeira, institucional, de relagcdes de trabalho, social e territorial. Por fim,
argumentamos que, em um contexto de reafirmacdo do neoliberalismo, a Vale vem
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operando como um elemento de transferéncia e conexao entre processos internacionais e
dinamicas domeésticas.

Palavras-chave

Vale, estratégias corporativas, mineracao, redes globais

1 Consideragdes iniciais

Ao longo do texto, partimos do pressuposto de que corporagfes empregam repertérios de
acOes especificas de forma a moldar as relagdes de poder nas quais se inserem e,
consequentemente, suas condigdes de enraizamento com 0s objetivos de criar, aumentar
e/ou capturar valor (R. S. P. Santos & Milanez, 2017b). O artigo parte do modelo
conceitual das Redes Globais de Producdo (RGP) para analisar a Vale S.A. (Vale),
principal empresa mineradora brasileira.

A partir de tal andlise, argumentamos que, em um contexto de reafirmacdo do
neoliberalismo, a Vale vem operando como um elemento de transferéncia e conexao entre
processos internacionais e dindmicas domesticas. Para tanto, primeiramente,
consideramos a centralidade do Brasil nas atividades da empresa e na sua capacidade de
extrair e capturar valor. Em segundo lugar, trazemos a tona um cenério de aumento de
poder de seus concorrentes (em especial das mineradoras de ferro na Australia) e de
mudanca no seu padrdo de financiamento, com aumento da relevancia do mercado de
capitais (caracterizado por temporalidade de curto prazo). Tais processos tendem a
diminuir sua capacidade de captura de valor do lado da geracdo de receita. Assim,
valendo-se do poder desproporcional que possui no cenario brasileiro e de estratégias
especificas de influéncia sobre o Estado, a mineradora tem conseguido reduzir seus custos
operacionais, por meio da precarizacdo do trabalho e de crescentes impactos
socioambientais. Tal processo, todavia, se mostra viavel somente a partir do uso de
praticas especificas de gestdo da forca de trabalho, bem como do controle da contestacédo
social e das dinamicas espaciais.

O foco no setor mineral se deve principalmente a percepcdo de um debate limitado nas
ciéncias sociais € humanas sobre o papel das atividades extrativas na economia e no
modelo de desenvolvimento brasileiro. Essa limitacdo se mostrou de forma explicita para
0s autores a partir do boom das commodities dos anos 2000, quando cada um de nos
(inicialmente em iniciativas individuais) buscou se debrucar sobre distintas questdes ou
casos relativos ao papel das empresas mineradoras, tanto em nivel local, quanto nacional.
Para além da relevancia social do setor, a propria abordagem das RGPs tem, de forma
geral, negligenciado o setor extrativo que, por caracteristicas especificas (escala de
operacdo, infraestrutura logistica exclusiva, dependéncia material) se diferencia
consideravelmente do setor manufatureiro (Bridge, 2008).

O olhar sobre as estratégias corporativas tem origem no compromisso extensionista do
POEMAS e na proposta da realizagdo de pesquisas que possam ser Uteis para 0S
movimentos sociais e comunidades que questionam o atual modelo mineral brasileiro.
Dessa forma, parte-se do pressuposto de que quanto melhor as organizacdes e
comunidades conhecerem o funcionamento das corporagdes mineradoras, mais assertivas
serdo suas reivindicacfes. A0 mesmo tempo, nossa preocupacdo com as estratégias
corporativas dialoga com Benson and Kirsch (2010) quando propdem “um projeto
empirico que estude como corporagdes trabalham, assim como os danos que elas causam,
incluindo as formas pelas quais as corporacfes definem a politicas que circundam esses
danos” (p. 463) e ainda quando recomendam “um foco nos problemas reais biologicos,
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sociais e ambientais causados pelo capital corporativo, bem como nas taticas e estratégias
que as corporacdes seguem para evitar ou gerir 0s passivos resultantes [de tais
problemas]” (p. 464).

De forma a alcancar tais objetivos, este texto estd organizado em um total de dez se¢es.
Para além desta breve apresentacdo, a Secdo 2 descreve a Vale S.A., fazendo uma rdpida
contextualizacdo da empresa e justificando sua escolha como estudo de caso. Na Secéo 3
apresentamos nossas bases conceituais; primeiramente descrevemos o0 modelo das RGPs
e, em seguida, explicamos como construimos nosso modelo de estratégias corporativas.
As secOes seguintes tratam de cada uma das estratégias especificas, a saber: de mercado,
financeira, institucional, de relacdes de trabalho, social e territorial. Por fim, na secdo 10
apresentamos nossas consideracdes sobre como essas estratégias se relacionam e
discutimos possibilidades futuras de investigacao.

2 AVale S.A.

AVale S.A., criada como Companhia Vale do Rio Doce (CVRD) em 1942, foi constituida
para garantir que o mercado internacional tivesse acesso as ricas jazidas de minério de
ferro localizadas no Quadrilatero Ferrifero e, em menor medida, para criar as bases
materiais que possibilitassem atender o projeto de industrializa¢&o no pais (Triner, 2011).

Tais reservas foram reivindicadas, em 1910, pela empresa britanica Brazilian Hematite
Syndicate (BHS). Porém, no final dos anos 1930, o Reino Unido passava por dificuldades
para acessar reservas de minério de ferro de alta qualidade para abastecer seu esforco de
guerra e, a0 mesmo tempo, o Brasil e os Estados Unidos (EUA) discutiam alternativas de
financiamento para a construcdo de uma siderdrgica em territorio brasileiro. Nesse
contexto, os Acordos de Washington foram assinados em 1942, por meio dos quais 0
governo britanico comprou as a¢fes da empresa inglesa e as transferiu para o governo
brasileiro; este se comprometeu a abastecer os aliados com minério de ferro e o governo
estadunidense financiou melhorias de logistica e infraestrutura para escoamento do
minério extraido. Assim, a CVRD foi criada como empresa estatal, em grande medida,
para fornecer minério de ferro brasileiro ao mercado internacional (M. Z. Silva, 2004;
Triner, 2011).

Apesar de dificuldades nos primeiros anos, a CVRD conseguiu manter-se fiel a sua
missao. Entre 1942 e 1961 ela exportou 98% de todo o minério que extraiu (Triner, 2011).
Esse padréo exportador manteve-se nos anos seguintes; entre os anos 1967 e 1997, em
média, ao menos 80% do minério de ferro extraido pela Vale foi destinado aos mercados
internacionais (M. Z. Silva, 2004; Vale, 2012).

Como consequéncia dessa iniciativa, o Brasil se tornou um importante player do mercado
global de ferro. Nos anos 1960, o pais era responsavel por quase 7% das exportacdes
totais do minério; esta participacdo foi ampliada para 25% nos anos 1980, se mantendo
no patamar de 30% a partir da década de 1990. Assim, o Brasil se consolidou como
segundo maior exportador do mundo, atras apenas da Australia (International Trade
Center, 2017; Triner, 2011). Um elemento essencial para essa participagdo foi a
implantacdo do Projeto Ferro Carajas (PFC), no Pard, desenvolvido durante o regime
militar, numa composic¢éo de financiamento proprio, doméstico e externo (Coelho, 2015).

Nos anos 1990, a agenda politica neoliberal foi amplamente adotada pelos governos
brasileiros, levando a privatizagédo de diversas empresas estatais. A CVRD foi privatizada
em 1997, e mudou seu nome para Vale em 2007. Nesse novo arranjo, a empresa passou
a operar atraves de um acordo de acionistas, que regeu as relagcdes entre os varios grupos
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de seus acionistas entre 1997 e 2017. No processo de privatizacdo, o controle da empresa
foi transferido para o grupo Valepar, formado por fundos de penséo vinculados as
empresas estatais remanescentes (Previl®, Petros!, Funcef!?), grupos internacionais
(Mitsui & Co. Ltd.), e grupos financeiros nacionais (Bradesco). Apesar disso, foi ainda
mantida certa participagdo do Estado por meio do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES), através do BNDESPar e de 12 golden shares®® (Mansur,
2012; Mansur et al., 2016).

Recentemente, foi iniciado um movimento para reduzir a concentracdo do controle da
Vale, assim como voltado a restringir a participagao estatal. A chamada “nova governanga
corporativa” da Vale foi ratificada em fins de 2017, a partir do processo de conversdo das
acOes preferenciais da companhia em acGes ordinarias. Isto criou uma estrutura de
propriedade unificada, com vistas a adequacao as regras no Novo Mercado da B3; e,
finalmente, & incorporacdo do grupo controlador (Valepar) a estrutura da firma. O
objetivo final de tais mudancas seria a transformacéo da empresa em uma sociedade sem
controle definido até 2020 (R. S. P. Santos, 2017).

Em 2017, a Vale possuia 131 mil empregados, dos quais 44% eram terceirizados. Apesar
de possuir operacOes, escritorios e joint ventures em cerca de 30 paises (com destaque
para Canada, Indonésia e Mogcambique), a Vale concentra suas atividades no Brasil, onde
se encontram 78% de seus trabalhadores. Da mesma forma, a empresa apresenta elevada
concentracdo em termos de minérios extraidos, embora se apresente como uma
mineradora diversificada (Vale, 2017c). No final do ano de 2017, a Vale alcangou a
posicao de quarta maior mineradora do mundo em valor (Els, 2017).

Entretanto, esse dinamismo econémico gera uma série de impactos nos diversos
territérios nos quais a Vale opera. O setor extrativo é frequentemente responsavel por
diferentes conflitos sociais e ambientais e a Vale ndo e diferente (Gudynas, 2015). Na
segunda metade dos anos 2000, ap6s adquirir a mineradora canadense Inco, a Vale tentou
introduzir naquele pais mudancas significativas nos acordos coletivos com seus
trabalhadores. Isto causou uma greve de 12 meses em Sudbury e Port Colborne, em
Ontario, e 18 meses em Voisey’s Bay, na Provincia de Newfoundland e Labrador,
envolvendo mais de 3 mil trabalhadores (French, 2010). Em 2012, a empresa recebeu o
“prémio” Public Eye, resultante de um processo de votacdo global onde se elege a pior
corporacgdo do mundo. O prémio foi baseado em diversos fatores, entre eles, as violacdes
de direitos humanos vinculadas a construcéo da usina hidrelétrica de Belo Monte (Xingu
Vivo, 2018). Em 2014, a Vale esteve envolvida em um escandalo de corrupcdo na Guing,
relacionado a direitos de mineracdo de reservas de minério de ferro de Simandou (AFP,
2014). No ano seguinte a Samarco, uma joint venture da Vale com a australiana BHP
Billiton, causou o maior desastre socioambiental do Brasil, com o rompimento da
barragem de Funddo, em Mariana (MG). Posteriormente, a Samarco, por meio de um
acordo com o governo federal e com governos dos estados de Minas Gerais e Espirito
Santo, constituiu a Fundagdo Renova, uma fundacdo de direito privado responsavel pela
mitigacdo e compensacao dos danos socioambientais, em um caso, no minimo atipico, de

10 Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasil.

1 Fundacg&o Petrobras de Seguridade Social.

12 Fundagdo dos Economiérios Federais, fundo de pensdo dos funcionéarios da Caixa Econdmica Federal.
13 No Brasil, o mecanismo foi introduzido pela lei n®8.031, de 12 de abril de 1990, que instituiu o Programa
Nacional de Desestatizacdo (PND) e permitiu a criagdo de golden shares também para empresas
privatizadas pelos estados e municipios. Da forma como foram criadas pelo PND, as golden shares sdo
necessariamente preferenciais, detidas pelo Estado e ndo podem ser transferidas a terceiros. O poder que
ela da ao governo é definido no estatuto da empresa privatizada (Gazeta Mercantil, 2008).
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privatizacdo da politica ambiental. (AIAV, 2010, 2012, 2015; Mansur et al., 2016; R. S.
P. Santos & Milanez, 2017a).

Dessa forma, a Vale, como tantas outras mineradoras transnacionais, para realizar sua
atividade, necessariamente causa grandes impactos ambientais e, por seu modo de atuar,
gera uma série de conflitos socioambientais. De forma a garantir a maior captura de valor
possivel dos recursos extraidos, a empresa é obrigada a se relacionar ndo apenas com
consumidores de minérios, mas comunidades, organizagdes sociais, trabalhadores, e
representantes do Estado. Em suas relacdes, ela lanca mdo de uma série de estratégias
para aumentar seu poder e/ou mudar suas condigdes de enraizamento. Algumas dessas
estratégias sdo descritas e analisadas a partir da proxima secéao.

3 Aspectos conceituais: o modelo das Redes Globais de
Producao e as estratégias corporativas

3.1 O modelo

O modelo das Redes Globais de Produgéo (RGPs) foi proposto como forma de oferecer
uma base teorica para pesquisas sobre corporacgdes transnacionais (CTNs) em maultiplas
escalas. Com base neste modelo, a globalizagcdo econdmica é definida como um sistema
transnacional que liga a extracdo de matéria-prima, a producdo de bens, a oferta de
servigos, e o descarte de rejeitos. Dessa forma, novos sistemas transnacionais de produgéo
levam a integracdo funcional de atividades espacialmente dispersas (Coe, Dicken, &
Hess, 2008; Dicken, 2011; Gereffi, 1994).

Em termos gerais, 0 modelo das RGPs avalia o papel de agentes especificos, que incluem
as firmas (bem como seus fornecedores e clientes), Estados, trabalhadores e movimentos
sociais. Da mesma forma, o modelo considera como esses agentes se relacionam a partir
de trés categorias: enraizamento (social, territorial, em rede e material), poder
(corporativo, institucional e coletivo) e valor (criacdo/extracdo, ampliacdo, captura e
destruicdo) (Dicken, 2011; Hess, 2004; R. S. P. Santos & Milanez, 2015a, 2015c¢).

Com relacdo aos agentes econdémicos, 0 modelo tem a firma como foco analitico. As
corporagdes constantemente competem para aumentar sua influéncia de forma a alcancar
objetivos econémicos especificos, tais como reducdo de custos, aumento de receita,
crescimento de participagdo no mercado, entre outros. Dessa forma, o controle das RGPs
pelas corporagcBes consiste em uma técnica fundamental para converter recursos
territoriais em valor e formas especificas de renda (Henderson, Dicken, Hess, Coe, &
Yeung, 2002; Kaplinsky, 1998).

O modelo das RGPs concebe o Estado como o prot6tipo do agente politico; ao mesmo
tempo agentes e arranjos institucionais sdo considerados como elementos-chave. Assim,
a regulacdo econdémica se manifesta em uma grande diversidade organizacional, podendo
restringir as possibilidades de exercicio de poder dos demais agentes, seja condicionando
0 acesso a mercados, seja (des)favorecendo determinados agentes econdmicos. Isso se
deve ao fato de agentes institucionais possuirem uma grande variedade de possibilidades
para intervir ou influenciar indiretamente outros elementos das RGPs (Wilson, 2013).

A inclusdo de agentes sociais — trabalhadores, movimentos sociais e organiza¢es ndo-
governamentais (ONGs) — na anélise sugere uma concep¢do ampla de agéncia. Esta
perspectiva pode, assim, ser estendida a “agdes de agentes coletivos que buscam
influenciar companhias em uma localizacdo particular das RGPs, seus respectivos
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governos e, as vezes, agéncias internacionais (mais recentemente o FMI e a OMC em
particular)” (Henderson et al., 2002, p. 451).

Sendo assim, os agentes econdmicos (firmas) funcionam como um elemento-chave da
unidade de analise “rede”, conduzindo estruturas e processos em torno dos quais orbitam
uma variedade de outros agentes. Dessa forma, 0 modelo das RGPs reconhece que agentes
politicos e sociais possuem interfaces complementares e essenciais no condicionamento
das atividades econdmicas. Nesse contexto, a avaliacdo de seus papeis é baseada em trés
categorias: enraizamento, poder e valor.

Embora abarcando alguma polissemia (Coe, 2012), a nogdo de enraizamento remete as
diferentes formas de construcdo social da economia (Granovetter, 2007; Polanyi, 2000),
de modo que a abordagem das RGPs criou uma tipologia especifica na tentativa de torna-
lo operacional. Henderson et al. (2002, p. 452) definem enraizamento territorial com
base no pressuposto de que as firmas “absorvem e, em alguns casos, sdo restringidas,
pelas atividades econdmicas e pelas dinamicas sociais existentes”” em uma localidade na
qual realizam suas operacdes (plano de destino). Os autores ainda definem enraizamento
em rede, que se refere a estrutura e conectividade da rede, considerando a arquitetura e
estabilidade das relagdes (formais e informais) entre os diversos agentes. Hess (2004, p.
180) introduz a ideia de enraizamento social, que se relaciona com o plano de origem
das firmas, podendo, inclusive, ser associado a no¢do de variedades de capitalismo
(Soskice & Hall, 2001). R. S. P. Santos and Milanez (2015c) propuseram o conceito de
enraizamento material, que é baseado em aspectos fisico-materiais dos territorios,
relevantes para o estudo de setores intensivos em recursos naturais (Bridge, 2008;
Ciccantell & Patten, 2016).

Poder é a segunda categoria considerada pelo modelo das RGPs. Em termos gerais, ele
pode ser entendido como a capacidade de um agente em influenciar as agfes de outros
(Gereffi, 1994; Henderson et al., 2002). Dicken (2011) argumenta que relacdes de poder
em uma RGP s&o desiguais e dependem principalmente do acesso e do controle de ativos
relevantes, tais como capital, tecnologia, conhecimento, recursos naturais, entre outros.
O modelo das RGPs se baseia em uma tipologia de poder relacionada aos agentes:
corporativo, institucional e coletivo (Henderson et al., 2002).

AvaliacOes empiricas, porém, tém sugerido que tal tipologia se mostra essencialmente
simplista, ndo sendo capaz de incluir as variedades de expressdo do poder (R. S. P. Santos
& Milanez, 2017c). Nesses termos, Milanez e Santos (2018) adotam uma concepgéo
conflituosa centrada na ideia de ‘poder sobre’ e uma tipologia relacional, apoiada em suas
formas de exercicio em contextos interativos multiagente. Baseando-se no modelo
tridimensional proposto por Lukes (2005), o poder é exercido em: i. uma primeira
dimens&o, na qual o conflito é observavel e os agentes se defrontam abertamente no
processo de tomada de decisdo; ii. uma segunda dimenséao, caracterizada pela capacidade
de determinados agentes bloguearem a emergéncia dos interesses de outros como
problemas publicos; e iii. uma terceira dimensao, na qual predomina o conflito latente,
situacdo em que determinados agentes concedem legitimidade a acdo de outros a despeito
de seus interesses objetivos, i.e., consenso manipulado.

A terceira categoria considerada no modelo das RGPs ¢ valor, que se baseia tanto na
nogdo marxiana de mais-valia, quanto na perspectiva mais ortodoxa de renda econdmica
(Henderson et al., 2002; Kaplinsky, 1998). Esta estratégia sugere a necessidade de nao
apenas se estudar a criacdo/extracéo de valor, mas também de entender os processos de
ampliacéo e captura de valor.
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Indo um pouco mais além, Dicken (2011) propde a possibilidade de destruicéo de valor.
Comumente ignorado pela literatura especializada, este conceito tem se mostrado muito
relevante para o estudo de setores extrativos. Por exemplo, R. S. P. Santos and Milanez
(2015b) lancam mdo de tal perspectiva quando incluem em sua andlise agentes ndo-
econdmicos e se propdem a incorporar valores ndo monetarizados, tais como relagoes
sociais e condi¢cfes ambientais. Além disso, mesmo valores previamente monetarizados,
materializados, por exemplo, em redes infraestruturais (saneamento, energia elétrica,
pavimentacdo, etc.), tendem a ser destruidos em razdo de novos processos de
criacdo/extracdo (acumulagdo), como no municipio de Itabira.

Embora ndo incorporada a formulacéo original do modelo, a financeirizacdo constituiria
um processo adicional de caracterizacdo do valor, ainda que pouco desenvolvido. Assim,
R. S. P. Santos (2011) chama a atengdo para a “multiplicagdo financeira do valor”,
enquanto Dorry (2016) enfatiza o papel dos intermediarios financeiros na geracdo de
rendas econdmicas. Ademais, Coe, Lai, and Wojcik (2014) defendem a incorporacao das
financas a abordagem, evidenciando essa esfera como dimensdo indispensavel aos
estudos empiricos de RGPs. E importante reter, no entanto, que os mercados financeiros
e seus agentes ndo podem ser entendidos meramente como atuando na redistribui¢do ou
captura do valor criado, mas agem também nas condic¢des de criacdo/extracdo e ampliacédo
do valor e, principalmente, introduzem mecanismos geradores de renda em si mesmaos.

Como comentério adicional, ressalta-se que 0 modelo das RGPs em seu formato classico
(Henderson et al., 2002; Hess, 2004) apresenta enraizamento, poder e valor como
elementos independentes. Apesar disso, entendemos que existem relacdes implicitas entre
essas trés categorias. Dessa forma, agentes disputam os processos relacionados ao valor
(incluindo valores monetarizados e ndo-monetarizados), mas seu sucesso depende
principalmente das relagdes de poder, que séo influenciadas e definidas pelas condicGes
de enraizamento. Cada grupo de agentes desenvolve um repertorio de acdes, definido
como estratégia, de forma a modificar essas trés categorias. Tal processo € discutido em
maiores detalhes na proxima secéo.

3.2 Construindo relacoes entre valor, poder e enraizamento: o papel
das estratégias nas RGPs

Como forma de tentar superar algumas das limitacdes mencionadas acima, nds propomos
para 0 modelo das RGPs uma nova categoria, denominada estratégia. Para tanto,
definimos estratégias como um repertério de acdes coordenadas desempenhadas por um
ou mais agentes — em grande medida, coletivos, que envolve o exercicio do poder com o
objetivo de: (1) aumentar sua capacidade de ampliar ou capturar valor; (2) ampliar seu
poder ou reduzir o poder de outros agentes; ou (3) modificar condi¢des de enraizamento,
préprias e as de outros agentes. Essa relacdo é apresentada esquematicamente na Figura
1.
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Estratégia

Aumenta

Enraizamento

Influencia Determina

Figura 1: Modelo conceitual sobre relacdo entre estratégia, enraizamento, poder e captura de valor
Fonte: Os autores

O conceito de estratégia é definido a partir de um entendimento amplo. Usualmente,
estratégias sdo associadas a perspectivas normativas e racionais. Mintzberg (1987, p. 11),
por exemplo, argumenta que para “quase todo mundo [...] estratégia ¢ um plano — uma
forma de curso de acdo conscientemente planejada”, perspectiva que superestimaria,
dentro da tradicdo dos business studies, a dimensdo consciente do fendmeno, em
detrimento de pressdes praticas e/ou estruturais (Bourdieu, 2005, p. 34).

A adoc¢do de uma concepcdo propriamente socioldgica de estratégia implica, assim, na
consideracdo integrada das dimensfes da agéncia, da pratica e da estrutura nas quais toda
estratégia, individual ou coletiva, estd imersa. Assim, em um primeiro plano, as
estratégias implementadas no “campo econdmico” se beneficiam, de fato, de niveis
elevados de transparéncia e formalizacdo, implicando consciéncia e racionalidade
amplas, e se expressando tanto como a¢ado quanto como abstencao dos agentes (Bourdieu,
2005, p. 34).

Em segundo lugar, estratégias sdo definidas também por sua dimenséo préatica, a medida
que se vinculam as disposicBes dos agentes e as rotinas por meio das quais se estabelecem.
Assim, a acdo em situacdes concretas € menos a adequacdo antecipada e eficiente entre
meios e fins do que “uma réplica “inteligente” a um aspecto ativamente selecionado do
real” (Bourdieu, 2005, p. 48) e, por isso mesmo, estratégias sdo dependentes tanto do
contexto quanto das capacidades seletivas dos agentes, progressivamente constituidas.

Por fim, estratégias s6 existem como parte de estruturas mais amplas, determinadas por
relacdes assimétricas entre multiplos agentes. Nesses termos, “as decisdes (dos
dominantes, como dos dominados” sdo somente escolhas entre possiveis definidos (em
seus limites) pela estrutura do campo” (Bourdieu, 2005, p. 27). Assim, essa dimenséo
impde uma perspectiva essencialmente politica (Fligstein, 2002), centrada nas relacdes
de poder, tanto internas quantos externas, entre os agentes dominantes e dominados.

Desse modo, a nocgdo de estratégia operacionaliza uma compreenséo das ligagdes entre
0s agentes e seus ambientes (Ronda-Pupo & Guerra-Martin, 2012) de forma a integrar as
pressdes estruturais e relagdes de poder que constrangem os agentes ao seu ‘“‘senso
pratico” (Bourdieu, 2005) e competéncia para agir e inovar de maneira relativamente
autonoma (Hofer & Schendel, 1978).
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Metodologicamente, essa abordagem se mostra coerente com o desenvolvimento de
pesquisas empiricas. O acesso aos tomadores de decisdo nem sempre é permitido pelas
organizacdes (CTNs, agéncias governamentais, sindicatos); portanto, ha situagcdes em que
pesquisadores ndo tém acesso as intencdes, planos ou projetos formulados pelas
liderancas de tais organizagOes. Alternativamente, a descricéo e identificagdo de padrdes
de comportamento dos agentes em face de pressdes relacionais e estruturais mais amplas
¢ algo possivel de ser realizado, mesmo que “do lado de fora”.

Portanto, em nossa perspectiva, a estratégia ¢ entendida como um “padrao de fluxos de
acoes” (Mintzberg, 1987, p. 12) ou, tomando emprestado conceitos da literatura de
politica publica, como “um curso de agdes tomado por um agente ou grupo de agentes”
(Anderson, 2003, p. 14). Ao mesmo tempo, uma estratégia pode ser explicita, tendo sido
formalmente concebida e documentada, ou implicita, criada de forma téacita. Por fim, um
conceito de estratégia deve ainda incluir inaces, referentes a qualquer medida que um
agente decida “tomar ou nao tomar” (Dye, 2013, p. 3).

Ao longo do texto, utilizamos as defini¢des e categorias propostas pelo modelo das RGPs,
bem como nossa proposicdo de estratégia, para descrever e analisar a Vale. Do ponto de
vista analitico, nos apropriamos e adaptamos o modelo da RGP de forma a criar um
modelo operativo. Assim, partindo dos grupos de agentes descritos na literatura (firma,
consumidores, trabalhadores, organizacGes sociais e Estado), descrevemos cinco
estratégias distintas, conforme apresentado na Figura 2.

Estratégias de Estratégias Estratégias Estratégias Estratégias
mercado financeiras institucionais relagdes de sociais

* Consumidores * Mercado de * Governos trabalho * Organizagdes ndo
¢ Concorrentes capitais * Agéncias o Sindicatos governamentais
* Fundosde multilaterais * Empresas * Movimentos
investimento terceirizadas sociais
* Agéncias de rating * Comunidades
locais

Estratégias territoriais

Figura 2: As estratégias e seus elementos

Fonte: Os autores

Dessa forma, para lidar com consumidores e concorrentes descrevemos as estratégias de
mercado. Entretanto, entendendo que a crescente financeirizagdo vem contribuindo de
forma significativa para a captura de valor do setor extrativo, bem como influenciando de
forma crescente as decisdes de investimento, nos valemos da discussdo sobre Redes
Globais das Financgas (Quastel, 2011) para incluir as estratégias financeiras. As estratégias
institucionais buscam avaliar como a corporacao se relaciona com o Estado. Ainda, com
0 objetivo de debater as a¢Ges voltadas para sindicatos bem como empresas terceirizadas
trazemos as estratégias de relacdo de trabalho. Do ponto de vista dos movimentos sociais
e das organizagfes ndo governamentais apresentamos as estratégias sociais. Todavia,
devido ao profundo enraizamento material (R. S. P. Santos & Milanez, 2015c¢) especifico
das empresas mineradoras compreendemos que a definigdo das estratégias apenas do
ponto de vista de agentes nédo seria suficiente. Por esse motivo, propomos ainda as
estratégias territoriais. A partir dessa proposta analitica, nos propomos a avaliar como a
Vale busca modificar suas condi¢des de enraizamento e exercer seu poder na tentativa de
aperfeicoar os processos relacionados ao valor em sua rede de producao.

[°])
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4 Estratégia de mercado

A nocdo de estratégia de mercado diz respeito aos (i) padres geogréaficos e/ou setoriais
de alocacdo de recursos; aos (ii) padrdes tecnoldgicos; e (iii) ao portfolio de ativos e
estrutura de comercializacdo de bens/servigos, vistos como relacionais, i.e., a partir do
posicionamento da corporacdo em relagdo aos seus competidores e aos agentes politicos
e sociais, estruturando suas opgdes de ingresso, estabilidade e saida de mercados e de seus
segmentos especificos (R. S. P. Santos & Milanez, 2017b, p. 13).

4.1 Segmentacao (minérios)

A Vale simplificou recentemente sua estrutura divisional baseada em produtos (Dicken,
2015, p. 136), segmentando-a em minerais ferrosos e carvdo, de um lado; e metais
basicos, de outro. Essa estrutura dual € apoiada na centralizacdo de funcGes-chave
(financas, logistica, relagdes institucionais e suporte aos negdcios), correspondendo a
organizacdo da Diretoria Executiva. Por sua vez, essa estrutura se desdobra em linhas de
negocio relativamente autdnomas, i.e., entendidas como “centros de lucro independentes™
(Dicken, 2015, p. 136), a saber: minerais ferrosos, metais basicos, carvao, infraestrutura,
e outros investimentos (Vale, 2018b, pp. 30-66).

4.1.1 Estruturas de mercado

A estrutura oligopdlica do mercado de minério de ferro limita de modo importante a
competicdo. Em 2015, o mercado transoceanico era controlado por quatro corporacgoes,
Vale (22,5%), BHP Billiton (20,1%), Rio Tinto (19,9%) e Fortescue (12,3%), que
respondiam por 74,8% da oferta mundial (Lof & Ericsson, 2016, p. 24)'*. A Vale ampliou
sua participacdo em 2016, atingindo 24,0% de market share (L6f & Ericsson, 2017, p.
35). No mercado nacional, adicionalmente, a conjugacdo de uma estratégia de vendas
globalizada da Vale e de redes de producdo siderurgicas verticalmente integradas —
lideradas por Gerdau, Companhia Siderurgica Nacional (CSN), Vallourec, além de
Usiminas e ArcelorMittal, restringe ainda mais a competicdo — tendo a Vale extraido
83,2% do total de minério de ferro do pais em 2017 (IBRAM, 2018, p. 11).

A producdo de pelotas no Brasil € controlada integralmente pela Vale, através de usinas
proprias e joint ventures (Jesus, 2015, p. 66). Voltada predominantemente ao mercado
externo, a Vale se defronta com LKAB, Iron Ore Company of Canada, Ferrexpo Plc,
Arcelor Mittal Mines Canada e Bahrain Steel como principais competidoras (Vale,
2018b, p. 39).

Nos metais basicos, a companhia respondeu por “13% do consumo global de niquel
primario em 2017 (Vale, 2018b, p. 51), se defrontando com fornecedores integrados
como Nornickel, Glencore, Jinchuan Nonferrous Metals Corporation e BHP Billiton.
Somadas, essas empresas responderam por 39% da oferta do produto em 2017 (Vale,
2018b, p. 51). O mercado de cobre refinado é mais fragmentado; a Vale tem posi¢do
significativa no segmento intermediario de concentrados, tendo atingido market share de
3,5% em 2017, e se defronta com Freeport McMoRan, Glencore, BHP Billiton,
Corporacion Nacional del Cobre de Chile (Codelco), Anglo American e Antofagasta plc.
(\Vale, 2018b, p. 54).

14 com relagdo a distribuicdo do mercado, é importante levar em consideracdo a emergéncia da Fortescue
como importante player internacional. A transformac&o das Big 3 (Vale, BHP Billiton e Rio Tinto) em Big
4 (com a entrada da Fortescue) ndo apenas mudou a correlagdo de forgcas no setor, como também teve
impacto significativo na oferta de minério e na pressdo sobre os precos de venda, forcando as mineradoras
a reduzir seus custos para manter a rentabilidade (Humphreys, 2015).
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Por fim, os mercados de carvao metallrgico e térmico sdo condicionados pela demanda
da industria siderdrgica e do setor elétrico, respectivamente. A Vale desfruta de vantagens
no que diz respeito ao tamanho e qualidade das reservas de Moatize (Mogambique), assim
como sua estrutura integrada. Entretanto, € um player subordinado em um mercado
controlado por BHP Billiton, Glencore, Anglo American, Rio Tinto, Teck, Peabody, PT
Adaro Energy e Shenhua Group (Vale, 2018b, p. 57).

4.1.2 Estratégia de produto

A importéancia dos minerais ferrosos é decisiva (74,0%), com énfase no minério de ferro
(54,5%) e pelotas (16,7%), na composicao da receita operacional da companhia, de US$
18,5 bilhdes em 2017. Os metais basicos responderam por 20,2% da receita,
compreendendo niquel e outros produtos (13,7%) e cobre (6,5%). O carvdo é o terceiro
em importancia, tendo respondido por 4,6% da receita em 2017 (Vale, 2018b, p. 2).

Carro-chefe da ampliagéo da receita durante o boom das commodities (R. S. P. Santos,
2016), a concentracdo passou a ser vista como problematica pela corporacao, que
definiu uma “menor dependéncia do minério de ferro” como objetivo de médio prazo,
se apoiando na “extra¢do de maior valor dos ativos existentes” (Vale, 2018c, p. 2).

Desse modo, em detrimento da ampliacdo de seu portfdlio, a companhia adotou uma
estratégia de produto baseada na diversificacdo da receita dos ativos existentes. Assim, a
Vale projetava a reducdo da participacdo dos ferrosos na formacao dos Lucros Antes de
Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizacdo (EBITDA) para o patamar de 70% até 2019
(Rostas, 2018), enquanto os metais basicos deverdo passar de 19% para 30% no periodo
(Goes & Rosas, 2018).

Né&o obstante o objetivo de reducdo da dependéncia, a Companhia aposta na inovagao de
produto, tendo lancado os Brazilian Blend Fines (BRBF) — mistura de sinter feed (Vale,
2018d), com 70% de finos de Carajas (PA) e 30% do Quadrilatero Ferrifero (Revista
Minérios & Minerales, 2015, p. 17). O produto compete com similares australianos
(Phang, Yeo, & Banerjee, 2016), como os Pilbara Blend Fines (PBF) e os Newman Fines
(NF), situando-se em nivel de precos ligeiramente mais baixo (Tarneberg, 2017).

Dessa forma, a Vale deu inicio a uma “estratégia de blending” (Vale, 2017a, p. 20) a partir
de 2014 como resposta a reducao dos precos da commodity, de um lado; e as mudancas
na estratégia industrial chinesa — com énfase no desempenho ambiental, de outro
(Humphreys, 2015, p. 76; Phang et al., 2016). Dessa maneira, o foco nos BRBF indicaria
uma variacao da estratégia de produto da corporagdo com vistas a enfrentar a competicédo
sob condicdes de pds-boom.

4.1.3 Precificagédo

A estratégia de preco da Vale deve ser entendida a partir da mudanca no sistema de
precificacdo do mineério de ferro em fins dos anos 2000 (Bhattacharyya & Deepak, 2012;
Ma, 2013; R. S. P. Santos, 2010; Yao, Ma, & Zhang, 2018). Até entdo, dois regimes
coexistiam de maneira hierarquizada: o regime principal centrava-se em um “mecanismo
de precificagdo anual fixa” (benchmark) (Bhattacharyya & Deepak, 2012, p. 71) do
minerio australiano e brasileiro; e 0 complementar se baseava no mercado a vista (spot),
ocupado pelo minério indiano (Yao et al., 2018, p. 73).

A converséo da China em principal consumidor mundial fez da China Baowu Steel Group
Corp. (Baosteel) e da China Iron & Steel Association (CISA) agentes ativos e
questionadores do regime de precos. Da mesma forma, “o desenvolvimento do mercado
de minério de ferro chinés” (Sukagawa, 2010, p. 56) elevou os precos e induziu a
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ampliacdo da oferta de ferro no mercado a vista. Tais mudancas levaram ao abandono do
sistema benchmark pelos compradores chineses em 2009 e a introducédo, consequente, de
um preco trimestral. Dessa forma, o regime de precificacdo atual constitui “uma
combinag¢do de preco trimestral e ajustamento a vista” (Bhattacharyya & Deepak, 2012,
p. 78), na qual o prego trimestral é, em grande medida, “determinado pelos precos médios
a vista de trés meses do [indice] Platts IODEX” (Ma, 2013, p. 621).

Embora alguns autores compreendam essa transicdo como uma “estratégia efetiva para
reduzir a volatilidade do pre¢o” (Ma, 2013, p. 627), tais mudancas sugerem a acentuacao
dos conflitos no que diz respeito a governanca da RGP do ferro (R. S. P. Santos &
Milanez, 2015a), e a consequente instabilidade das condi¢cdes de acumulacdo e captura
de valor. Tais condi¢des vém afetando, principalmente, o horizonte temporal da estratégia
de mercado da Vale, cada vez mais orientadas pelo curto prazo. No que diz respeito aos
metais basicos — em especial o niquel, o objetivo de ampliacdo da rentabilidade do
segmento passa a se vincular, assim, a decisdes de investimento orientadas por precos a
vista (GOes, Rosas, & Saraiva, 2017).

4.2 Espacializagao das operacoes

A estruturacdo espacial das operagdes extrativas e de processamento, de um lado, e da
comercializacdo da Vale, de outro, possui caracteristicas diversas. Enquanto a primeira
apresenta natureza multinacional — limitada pela base predominantemente brasileira e
portfolio limitado de seus ativos, a segunda assume dimensdo mais detidamente global.

4.2.1 EXxtragdo e processamento

A espacializacdo das operacbes da Vale, seguindo suas linhas de negdcio, é
desigualmente distribuida na América, com predominio do Brasil e, em menor medida,
do Canada; na Asia e Oceania.

No caso dos minerais ferrosos, sua extracdo e processamento sdo quase exclusivamente
realizados no Brasil. A corporacdo regionaliza a extracao do ferro em quatro sistemas. O
primeiro, norte (serras Norte, Leste e Sul), se localiza no Para, sendo integrado ao
Terminal Portuério de Ponta da Madeira (MA) pela Estrada de Ferro Carajas (EFC), e
estando voltado aos mercados asidtico e europeu. A importancia desse sistema na
estratégia corporativa vem aumentando progressivamente, em particular desde o inicio
das operagdes da S11D, a maior mina de ferro do mundo, que respondeu por 46,2% (169,2
Mt.) da oferta da companhia em 2017.

Os sistemas sudeste (complexos de Itabira, Minas Centrais e Mariana) e sul (complexos
Minas Itabirito, Vargem Grande e Paraopeba) abrangem o Quadrilatero Ferrifero (MG),
respondendo, respectivamente, por 29,6% (108, 5 Mt.) e 23,6% (86,4 Mt.) do minério
extraido. O sistema sudeste € também integrado pela Estrada de Ferro Vitéria-Minas
(EFVM) ao Porto de Tubaréo (ES), que atendem também algumas minas do sistema sul.
As demais sdo atendidas pela operadora MRS até os terminais portuarios privativos da
Ilha de Guaiba e Itaguai (RJ). O quarto sistema, centro-oeste, estd localizado no Mato
Grosso do Sul, permitindo o escoamento de minério em menor escala — 0,7% (2,4 Mt.)
da oferta — pelo rio Paraguai e portos argentinos (Vale, 2018b, pp. 32-34).

A capacidade de producdo de pelotas (95,2 Mtpa.) é concentrada no Brasil (90,5%),
especialmente em Minas Gerais (44,1%), tendo a frente as operacdes da Samarco (30,5
Mtpa. ou 32,0% do total), além das unidades de Vargem Grande (7,0 Mtpa. ou 7,4%) e
Fabrica (4,5 Mtpa. ou 4,7%), que integram o sistema sudeste. As trés unidades proprias
(Tubardo I, 11 e 111) e as cinco arrendadas (Itabrasco, Hispanobras, Kobrasco e Nibrasco
I e 11) junto ao Porto de Tubardo respondem por 36,7 Mtpa. (38,6%). Finalmente, as duas
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unidades da Vale Oman Pelletizing Company Llc. respondem por 9,0 Mtpa. (9,5%) da
capacidade (Vale, 2018b, pp. 35-36).

A produgdo de cobre — 446 mil toneladas em 2017 - estd concentrada,
predominantemente, no Brasil, que respondeu por 293 mil toneladas (65,7% do total), a
partir dos projetos Salobo (43,3%), em Marab4; e Sossego (22,4%), em Canad dos Carajas
(PA). Em paralelo, 146 mil toneladas vém das operacfes no Canada (32,7%), em
particular de Sudbury (22,0%); enquanto uma parcela marginal (1,6%) veio de Lubambe
(Zambia) em 2017 (Vale, 2018b, pp. 52-53).

Por sua vez, a extracdo de niquel atingiu 16,7 mil toneladas em 2017, estando mais
amplamente distribuida: i. no Canada, que respondeu por 8,1 mil toneladas (48,7%) em
2017, em operagdes em Ontario (25,2%), Voisey’s Bay (14,2%), onde Se encontra a
principal mina, Ovoid, e Manitoba (9,3%); ii. na Indonésia, em Sorowako, com 4,6 mil
toneladas (27,3%); iii. na Nova Caled6nia, com 3,3 mil toneladas (18,1%); e iv. no Brasil,
com a mina On¢ca Puma, em Ourilandia do Norte (PA), que atingiu cerca de 1,0 mil
toneladas (5,8% do total extraido em 2017). As unidades integradas no Brasil, Canada e
Nova Caleddnia se somam, ainda, refinarias autbnomas na China, Japao, Pais de Gales e
Taiwan (Vale, 2018b, pp. 43-49).

A extracdo de carvao de tipos metaldrgico (61,7%) e térmico (38,3%) no projeto Moatize,
em Mocambique, constitui um no isolado da RGP da Vale, representando 100% do
volume total de extracdo do minério em 2017, i.e. 11,3 mil toneladas. Esse projeto
compreende uma mina a céu aberto, em Moatize; o Corredor Logistico de Nacala (CLN);
e o terminal portuario Nacala-a-Velha (Vale, 2018b, p. 56). O volume extraido pela
companhia apresentou elevacdo consideravel entre 2016 e 2017, tendo sido mais que
duplicado (105,0%) em 2017 (Vale, 2018b, pp. 56-57).

4.2.2 Vendas

A industria siderdrgica consome todo o minério e pelotas de ferro da Vale, o que explica
a dependéncia de suas receitas dos resultados desse setor e, indiretamente, de dindmicas
industriais e urbanas das economias emergentes. Assim, a China respondeu por 57% dos
embarques em 2017 — a participacio da Asia atingiu 71% —, sequida pela Europa (13%)
e Brasil (9%) (Vale, 2018b, p. 37). Os escritorios de vendas da Vale International estdo
distribuidos na China, Coreia do Sul, Emirados Arabes Unidos, Jap&o, Singapura e Suica,
além do escritorio no Brasil, que se dedica as vendas para a América do Sul (Vale, 2018b,
p. 37).

Os concentrados de cobre se destinam predominantemente a refinarias europeias e
asiaticas, em especial indianas, assim como a consumidores domésticos (Vale, 2018b, p.
53). A rede de distribuicdo compreende o Canada, Estados Unidos da América (EUA),
Singapura, Suica, além de outros pontos na Asia (Vale, 2018b, p. 50). Por sua vez, 0
niquel é o principal produto distribuido internacionalmente dentre os metais basicos. As
vendas de niquel refinado so distribuidas regionalmente da seguinte forma: Asia (45%),
Europa (24%), América do Norte (24%) e outros mercados (7%) (Vale, 2018b, p. 50).
Finalmente, as vendas de carvdo metallrgico e térmico focalizam os mercados de energia
e siderdrgico, abrangendo a Asia, a Africa, a Europa e as Américas (Vale, 2018b, p. 57).

4.3 (Des)Integracao

A Vale vem perseguindo uma estratégia de desintegracdo em suas duas Ultimas gestdes,
contrastando fortemente com a gestdo de Roger Agnelli (2001-2011), marcada pela
diversificacdo ampla do portfélio de ativos via fusGes e aquisi¢cBes, assim como de
projetos greenfield. Com Murilo Ferreira (2011-2017), a reorientagdo foi drastica, tendo
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reduzido as linhas de negdcio da corporacdo a partir de desinvestimentos massivos. Por
sua vez, Fabio Schvartsman (2017-) vem recompondo uma estratégia de diversificacdo
restrita, com base na rentabilidade da base de ativos mais enxuta que herdou.

4.3.1 Vertical

O processo de (des)integracao vertical diz respeito a aquisicdao e/ou alienacdo de ativos
em elos diversos da cadeia de valor da corporacdo. Em anos recentes, a Vale tem
perseguido uma estratégia hibrida nesse plano, tendo como foco a logistica. Nesses
termos, vem desinvestindo em ativos logisticos adquiridos durante o boom das
commodities, em particular os relacionados a infraestrutura de transporte maritimo. Por
outro lado, ha a reestruturacdo dos investimentos em infraestruturas de integracdo de
projetos de grande porte, em especial ferroviérias.

Dessa forma, a tentativa da Vale de “expandir a gama de produtos e o alcance geografico
da empresa” (Khanna, Musacchio, & Pinho, 2010, p. 4) a partir da internalizacdo da
infraestrutura de transporte maritimo durante o periodo Agnelli foi frustrada. A aquisicao
de uma frota de 19 Very Large Ore Carriers (VLOC) ou navios Valemax, entre 2011 e
2016 —além de 16 outros ordenados para afretamento — provocou a “oposi¢do da industria
de construgdo naval chinesa” (Khanna, Musacchio, & Pinho, 2012, p. 3), e de suas
maiores sidertrgicas, contrarias ao desenvolvimento de “um centro de distribuicdo de
minério de ferro — efetivamente um mercado spot mével” (Khanna et al., 2012, p. 3) na
China.

Nesses termos, as 35 embarcagdes Valemax de 12 geracdo foram transferidas
progressivamente para armadores internacionais via contratos de longo prazo — se
somando aos cerca de 300 navios empregados nas operacOes logisticas da Vale. A esses
Valemax vém sendo acrescidas 32 embarcac6es de 22 geracdo, com previsdo de inicio de
operacdo em 2019 (Nogueira, 2018).

A estratégia de (des)integracdo vertical centrada nos VLOCs seria reestruturada, assim,
com vistas a constituicdo de uma rede de centros de distribuicdo na Asia —
contrabalancando os maiores custos de fretamento em relacdo aos competidores (Vale,
2018b, p. 38). A reconstrucdo da integracdo logistica maritima e distributiva da Vale
esteve vinculada, ndo obstante, a estratégia de produto, de modo que os BRBF passaram
a ser produzidos e comercializados através do centro de distribuicdo do Terminal
Maritimo Teluk Rubiah (Malasia) desde 2014, além de “doze centros de distribui¢do na
China” (Vale, 2018b, p. 38) a partir de 2015.

Esse ajustamento parece constituir, atualmente, um elemento-chave da estratégia de
mercado, de maneira que esses centros operariam como “‘minas virtuais’ para ajudar a
cobrir a enorme distancia entre os principais centros de producédo da Vale no Brasil e seus
clientes na Asia” (Khanna et al., 2010, p. 7). Dessa forma, a oferta dos BRBF aos clientes
chineses passou a assegurar “tempo de entrega rapido, tamanhos de lotes flexiveis e [...]
diferentes opcOes de logistica — caminhdes, navios, [barcagas] ou trens” (Phang et al.,
2016), como descreve Luiz Meriz, Gerente Executivo de Navegacdo e Marketing de
Minerio de Ferro da companhia.

Complementarmente, ainda que atenuada, a integracdo vertical da infraestrutura
ferroviaria — em projetos em implantacdo (Moatize) e expansdo (S11D) — permanece
central na estratégia da Vale. No caso de Moatize, a transferéncia de 50% de sua
participa¢do no CLN a Mitsui & Co. (Mitsui), e de 15% da mina, pelo valor total de US$
777 milhdes apbs a conclusdo da reestruturacdo de seu financiamento, em 2018 (Vale,
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2018b, p. 7) ndo subverteu a “estratégia de alavancar a infraestrutura logistica construida
em Mogambique” (Vale, 2018c, p. 5).

4.3.2 Horizontal

Entendida como padrao de (de)crescimento da firma por meio da aquisicéo e/ou alienacao
de ativos ao mesmo nivel da cadeia de valor, Schvartsman vem dando continuidade a
estratégia de decrescimento horizontal iniciada por Ferreira.

llustrativamente, o segmento de fertilizantes foi extinto, ainda que a empresa mantenha
participacdes minoritarias nesse subsetor. Mais importante, desinvestimentos no
segmento de metais basicos continuam a aprofundar a estratégia de decrescimento
horizontal na gestdo Schvartsman. Mesmo projetos-chave no segmento de metais basicos
permanecem sob avaliacdo, de maneira que os “desafios técnicos” e “dificuldades em
gerar caixa” (Hume, 2017) que marcam o projeto mina-fabrica-porto Vale Nova
Caleddnia (VNC), no pais homdnimo, fizeram com que a Vale desse inicio, ja em 2017,
a busca de um socio para o projeto VNC, de modo a afastar a possibilidade de
encerramento da operacgdo (Goes et al., 2017).

De forma geral, as estratégias de mercado sugerem adequacdes de um setor onde o
enraizamento material € um dos principais elementos de extracdo de valor, uma vez que
ela é definida pelo controle de reservas minerais de qualidade excepcional e elevada
capacidade de producdo. Com a distribuicdo de tais reservas entre Australia e Brasil,
formou-se certo equilibrio de poder entre as mineradoras, configurando um mercado
oligopdlico. Nesse sentido, o acesso privilegiado da Vale as reservas brasileiras garante
seu papel de destaque no mercado global.

O equilibrio de poder, também pode ser identificado na relagcdo dos consumidores, seja
em relacdo as siderdrgicas japonesas nos anos 1980 — 1990, seja na negociacdo com
empresas chinesas. O carater oligopsénico e a organizacdo de tais clientes tém limitado
uma captura excepcional de valor pelas mineradoras (Wilson, 2013). llustrativa dessa
relagdo com consumidores foi a mudanga no sistema de precificacdo (de bechmark para
spot price) que reduziu consideravelmente o poder das grandes mineradoras, uma vez que
permitiu aos consumidores melhores condi¢des de negociagdo com fornecedores
pulverizados.

Diante desse cenério, as estratégias de ampliacdo de valor pela Vale se manifestam nos
investimentos em agregacdo de valor, tanto pela pelotizacdo, quanto pelo
desenvolvimento do BRBF. Ainda, esforcos para aumentar sua captura de valor se
manifestam nas estratégias de enraizamento em rede, particularmente pelo investimento
constante de aumento de escala e eficiéncia, bem como pela busca de um “equilibrio
6timo” de verticalizagcdo ao longo da cadeia logistica, no que concerne o transporte
ferroviario e o maritimo.

5 Estratégia financeira

Como consequéncia da natureza capital-intensiva e dos riscos mercantis vinculados a
atividade de extragdo mineral, seus agentes econémicos séo confrontados por problemas
relacionados & mobilizacdo e a gestdo interna e, principalmente, & obtengdo externa de
recursos econdmicos, dando origem a estratégias financeiras especificas. Tais estratégias
respondem fundamentalmente as opc¢des de endividamento e de controle proprietéario
disponiveis, sendo essas definidas predominantemente por agentes e estruturas externos
a corporagdo e que, portanto, impactam diretamente 0s processos relacionados a captura
de valor e as condicOes de exercicio de poder corporativo (R. S. P. Santos, 2017).
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No caso especifico da Vale, seus resultados financeiros melhoraram substancialmente
entre 2016 e 2017. Seu resultado de caixa operacional medido pelo EBITDA aumentou
25,9%, atingindo US$ 15,3 bilhdes. N&o obstante, o lucro liquido distribuido aos
acionistas aumentou de forma ainda mais substancial (38,3%), chegando a US$ 5,5
bilhGes (Vale, 2018b). Esse dado aponta que a politica de dividendos e a estratégia
financeira se tornaram ainda mais centrais nas operagoes recentes da empresa. O fato de
suas despesas de capital terem atingido o menor nivel desde 2005, totalizando US$ 3,8
bilhdes, uma reducdo de 29,8% em relacdo a 2016, em parte resultado da concluséo da
mina e planta do projeto S11D (Vale, 2018b), também demonstram que a dimenséo
operacional de suas atividades perde espaco em relacdo a financeira.

5.1 Estrutura acionaria

O capital social atual da Vale é composto por cerca de 5,3 bilhdes de acdes ordinarias e
12 golden shares emitidas pelo governo brasileiro. Até 2016, previamente a mudanca na
governanca corporativa da empresa (R. S. P. Santos, 2017), sua composic¢do acionaria
dava relevo quase exclusivamente ao entdo grupo controlador — Valepar, que detinha
53,0% das acdes ordinarias (Vale, 2017a2113). Com as mudancas na governanca da
empresa foi estabelecido um novo estatuto social, a converséo das agdes preferenciais em
ordinérias, e incorporacdo da Valepar pela Vale. Dessa forma, em dezembro de 2017 a
Vale concluiu a sua listagem no segmento de Novo Mercado da B3.

Em 2017, a Litel ParticipacBes S.A., principal acionista, com 37,0% das acles da
empresa, era composta pelos fundos BB Carteira Ativa®® (80,6%), Carteira Ativa 11*® FIA
(11,5%), Petros (6,9%) e Singular FIA" (0,9%) (Vale, 2018b, p. 115). Junto a Bradespar,
Mitsui e BNDESPar, esses agentes firmaram o novo Acordo de Acionistas, com vigéncia
até 2020, por meio do qual se comprometem a votar em conjunto em determinadas
questdes.

N&o obstante, apds o ingresso da Vale no Novo Mercado, investidores institucionais
internacionais como a BlackRock, Inc e a Capital Research and Management Company
(CRMC) assumiram maior destaque. Sua participacdo acionaria ainda ndo indica poder
decisério na empresa, mas impressiona por seu crescimento em comparagdo com 0 ano
de 2016. Nessa nova estrutura, o principal acionista continuou sendo a Litel Participacdes
(37%), seguida da CRMC (15%), BNDESPar (15%), Bradespar (12%), BlackRock, Inc.
(11%) e Mitsui (10%) (Vale, 2018b, p. 115).

5.2 Ingresso de recursos

Em anos recentes, as principais fontes de recursos da corporacédo tém sido o fluxo de caixa
operacional e os empréstimos, complementados com a alienacdo de ativos (Vale, 2018b,
p. 103).

Em primeiro lugar, o fluxo de caixa da companhia é estruturalmente dependente dos
precos do minério de ferro, que vém apresentando comportamento mais volatil
recentemente. Em 2017, o preco da tonelada de minério de ferro com teor de 62% Fe
variou de US$ 88,80. (fev. 2017) a US$ 57,86 (jun. 2017), fechando o ano no valor de
US$ 71,28 (Market index, 2018). Dessa forma, em 2017, as atividades operacionais da
Vale geraram fluxos de caixa resultantes de operac¢des continuadas no valor de US$ 12,5

15 BB Carteira Ativa é 100,00% de propriedade da PREVI.

16 Carteira Ativa IT é 100% da Funcef.

o Singular FIA é 100% de propriedade do Fundo de Investimentos em Cotas de Fundo de
Investimento em Ac¢des VRD, que, por sua vez, € 100% da Funcesp.
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bilhdes — uma ampliacdo de 94,5% em relacdo ao ano anterior (Market index, 2018). O
resultado de participacbes em coligadas e joint ventures tem sido menos relevante, de
modo que a Vale recebeu US$227 milhdes em 2017 (Vale, 2018b, p. 81), valor 26,5%
inferior ao de 2016.

A segunda maior fonte de obtencdo de recursos externos da companhia s&o o0s
empréstimos e outras formas de captacdo de crédito. Em 2017, a Vale tomou emprestado
o valor de US$ 1,5 bilhdo. Dessa forma, a Vale emitiu titulos (bonds) por meio de sua
subsidiéria integral VVale Overseas Ltd. no valor de US$ 1,0 bilhdo, com vencimento em
2026. Esses bonds foram consolidados e formaram uma Unica série com os bonds da Vale
Overseas, emitidos em 2016. A empresa também utilizou o dispositivo de financiamento
pré-exportacdo com bancos comerciais, captando US$ 450 milhdes em contratos de
financiamento (Vale, 2018b, p. 103).

Embora tais valores sejam relativamente modestos, a Vale continua a se apoiar no crédito
— em especial, publico!8 — como forma de financiamento de suas operagdes. Em 2017, a
empresa manteve acordos referentes a linhas de crédito em disponibilidade junto ao
BNDES?? para financiamento do projeto S11D e sua infraestrutura, nos valores de US$
3,3 bilhdes e US$ 1,9 bilhdo; e do projeto CLN 150 Mtpa2%; no valor de US$ 1,2 bilhdo
(Vale, 2018b, p. 105). A corporacdo também possui duas linhas de crédito rotativo com
sindicatos de bancos internacionais, no valor total de US$ 5 bilhdes, com vencimento em
2020 e 2022, ainda n&o tendo feito uso desses recursos.

Em terceiro lugar, as debéntures, ativos de renda fixa (titulos de divida), sdo outro
importante instrumento de captacéo de recursos pela empresa. A aquisi¢cdo de debéntures
representa investimento direto, i.e. em uma empresa especifica, tornando seu possuidor
um credor da mesma que receberd juros sobre o valor do empréstimo. Esse mecanismo
financeiro propicia captacdo mais difusa de recursos, sendo as dividas contabilizadas
como de longo prazo e com juros baixos (Wainberg, 2017). A Vale possui debéntures
participativas e de infraestruturazl. As primeiras conferem remuneracao via participacdo
nos lucros da companhia, enquanto o segundo tipo impulsiona projetos de infraestrutura.

Em sintese, como demonstrado no relatorio financeiro de 2017, o crédito privado (US$
5,5 bilhdes) — disponivel, mas ndo utilizado — responde por 41,6% dos recursos de
financiamento da Vale. Ndo obstante, os empréstimos publicos efetivos (US$ 6,4
bilhdes), representando 48,4% do total, continuam a constituir seu principal mecanismo
de obtencéo de recursos externos, seguidos da emissdo de titulos (US$ 1,3 bilhdo), com
9,8% (Vale, 2018b). Nesses termos, 0 BNDES é um parceiro estratégico no acesso ao
crédito pela Vale, sendo relevante observar o impacto das mudancgas anunciadas nas
politicas de financiamento do banco, com destaque para a substituicdo Taxa de Juros de
Longo Prazo (TJLP) para a Taxa de Longo Prazo (TLP), em sua relacdo com a empresa.

18 A Vale Canada também conta com empréstimo do Estado francés, feito em 2016, no valor de € 200
milhGes (equivalentes a R$ 688 milhdes) com vencimento entre 2021 e 2026 (Vale, 2017b, p. 299).
19 0 BNDES ainda detém um total de US$ 334 milhdes em debéntures da subsidi4ria Salobo Metais
S.A., além de deter debéntures emitidas pela Vale, permutaveis em agdes ordinarias da VLI
Multimodal S.A., na qual a Vale é acionista.

o) projeto CLN 150 permitira a expansdo da capacidade logistica de Carajas para 150 milhdes de
toneladas métricas anuais (Mtpa), envolvendo a duplicagdo de 125 km da Estrada de Ferro Carajas
(EFC), e a construgdo de um terminal ferroviario (Vale, 2013).

21 As debéntures ligadas a projetos de infraestrutura se diferenciam das debéntures participativas
ou normais por serem isentas de retencdo do Imposto de Renda (IR) no pagamento de juros.
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Finalmente, conforme apresentado na Tabela 1, a alienacdo de ativos se tornou um
mecanismo de financiamento importante em anos recentes.

Tabela 1: Alienacdo de ativos pela Vale em 2017

Vale Fertilizantes Mosaic Company US$ 1,2 bilhéo, e 8,9% do capital da Mosaic

Vale Cubatao Fertilizantes Yara International | US$ 255 milhdes, com fechamento da operagio
previsto para 22 trimestre de 2018.

4 super mineraleiros Bocomm US$ 356 milhoes.
2 navios capesize Polaris  Shipping | US$ 70 milhdes
Co. Ltd.

2 estagdes de transferéncia = Nio especificado = US$ 35 milhdes
flutuante

50% na joint venture na | EMR Capital Bidco | US$ 42 milhdes
mina de Lubambe, Zadmbia (No.2C) Limited

15% da participa¢do a mina = Parceria com US$ 690 milhdes na conclusdo da transagdo
de Moatize e 50% no CLN Mitsui (mar. 2017) e US$ 87 milhdes no 12 trimestre de
2018 no fechamento do project finance do CLN.

Project Finance CLN Entidades do CLN | US$ 2,6 bilhdes em recursos, amortizavel em 14
anos a partir da tarifa cobrada pelo CLN.

Fonte: Vale (2018b)

Esta tatica esteve orientada principalmente pelo objetivo de reducdo da divida da
corporagdo. Em 2017, sua politica de corte sistematico dos custos de producao, disciplina
nos investimentos e foco no seu core business resultou em US$ 1,2 bilh&o.

5.3 Saida de recursos

O pagamento de dividendos € um dos elementos centrais da estratégia financeira da
corporacgdo. Na Vale, o montante minimo a ser distribuido é

[...] determinado como 30%?22 da diferenca entre o EBITDA Ajustado e os
investimentos de capital dedicados a sustentagdo das operagdes existentes, calculados
com base nos resultados do primeiro semestre para a primeira parcela e nos resultados
do segundo semestre para a segunda parcela (Vale, 2018b, p. 121).

A operacdo é realizada em duas parcelas, com a primeira sendo paga em setembro de cada
ano e a segunda em marco do ano seguinte. Além disso, o Conselho de Administracdo
pode distribuir dividendos extraordinarios.

Dados recentes demonstram uma queda sistematica no pagamento de dividendos e juros
sobre o capital préprio — que em 2013 atingiram US$ 4,5 bilhGes. Assim, os montantes
distribuidos em 2015 (US$ 1,5 bilhdo) e 2016 (US$ 250,0 milhdes) representaram uma
reducdo a 33,3% e 5,6% do volume de 2013, respectivamente. A recuperagdo obtida em
2017 (US$ 1,5 bilhdo) ainda representa 32,4% do ano de referéncia (Vale, 2018b, p. 11).
Em 2011, durante o boom das commaodities minerais, o valor dos dividendos pagos pela
Vale chegou a US$ 9,0 bilhdes (Istoé Dinheiro, 2017). Consequentemente, a distribuicao
por acdo também apresenta a mesma oscilagdo. A partir de 2017, a companhia vem

22 A legislacdo em vigor no Brasil estabelece a obrigatoriedade de distribuir anualmente aos
acionistas pelo menos 25% do seu lucro liquido a menos que o Conselho de Administra¢do informe
aos acionistas durante a assembleia dos acionistas que a distribuicdo é desaconselhavel tendo em
vista a situacdo financeira da empresa (Vale, 2018b).
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optando explicitamente por distribuir uma parcela maior dos lucros, ainda que esse
objetivo esteja atrelado a reducdo sistematica de sua divida.

A reducdo do endividamento &, ndo obstante, 0 objetivo mais importante de curto prazo
na estratégia da Vale. Nesse sentido, a sua meta é reduzir a divida liquida ao valor de US$
10 bilhdes até o final de 2018 (Vale, 2018b, p. 5). Enquanto essa reduc¢éo foi praticamente
nula entre 2013 e 2016, com a divida liquida permanecendo no patamar de US$ 27,7
bilhGes, a reducdo foi dréstica em 2017, tendo aquela decrescido 24,9%, atingindo US$
20,8 bilhdes (Vale, 2018b, p. 11). Discursivamente a empresa afirma que a reducéo a esse
patamar possibilitard “atravessar os ciclos no negocio de mineracdo mantendo um
balango s6lido e o grau de investimento na avaliagdo de crédito” (Vale, 2018b, p. 5).

As principais categorias de endividamento de longo prazo descritas no relatério Form-
20F sdo: i. os titulos de renda fixa — emitidos diretamente ou através da Vale Overseas,
no valor de US$ 13,3 bilhGes; ii. os empréstimos e financiamentos, atingindo US$ 4,5
bilhdes; além de iii. outras dividas pendentes, principalmente com o BNDES, bancos
privados brasileiros e debéntures de infraestrutura, chegando a US$ 4,1 bilhdes (Vale,
2018b, p. 105).

Nos contratos com 0 BNDES, com algumas agéncias de exportacéo e desenvolvimento e
com alguns credores ha clausulas restritivas que exigem a conformacdo da empresa na
manutencdo, no encerramento de cada trimestre, de (a) um indice consolidado entre a
divida total e o EBITDA ajustado para os ultimos 12 meses ndo superior a 4,5:1, e (b) um
indice consolidado de cobertura de juros de pelo menos 2:1 (Vale, 2018b, p. 105). Em
2017, a empresa apresentou: (i) indice consolidado entre divida total e EBITDA ajustado
nos ultimos doze meses de 1,5:1 e (ii) indice consolidado de cobertura de juros de 9,0:1
(Vale, 2018b, p. 105). Isto é, a Vale vem conformando os padrbes de sua divida a
pardmetros externos que possibilitam melhor acesso a crédito de forma continua,
reafirmando uma imagem de empresa “saudavel” economicamente ¢ um bom ativo para
investimento no mercado. Nesses termos, a empresa se compromete ainda a limitar o
valor dos titulos proprios de divida de longo prazo ou de suas subsidiarias a até 10% do
total de ativos da Vale (Vale, 2018b, p. 178).

De forma secundaria, a variacdo cambial aparece como mais um elemento que condiciona
a saida de recursos. Assim, o fluxo de caixa da empresa esta exposto a volatilidade de
varias moedas em relacdo ao délar e das taxas de juros em empréstimos e financiamentos.
Embora a maior parte dos precos dos produtos da Vale seja indexada a moeda
estadunidense, a maior parte dos custos, despesas e investimentos é indexada em outras
moedas, principalmente reais e ddlares canadenses (Vale, 2018b, p. 112). H& também os
instrumentos de divida que sdo denominados em moedas diferentes, principalmente em
reais brasileiros e euros. A empresa utiliza o instrumento financeiro swap para lidar com
0s riscos em relagdo ao cdmbio. O mecanismo converte para dolares norte-americanos o
fluxo de caixa de dividas indexadas ao Certificado de Depdsito Interbancario (CDI), i.e.,
titulos emitidos por instituicdes financeiras, nos contratos de empréstimos e
financiamentos. Nestas operacdes, a Vale paga taxas fixas em ddlares norte-americanos
e recebe remuneragdo em reais atrelada ao CDI.

Finalmente, os processos judiciais representam outro mecanismo de saida de recursos da
empresa. A provisdo estabelecida pela Vale em 2017 para esse item totalizou US$ 1,5
bilhdo, consistindo em: US$ 750 milhdes (50,9% do total) para processos tributarios, US$
582 milhdes para trabalhistas (39,5%), US$ 131 milhdes para civeis (8,9%), e apenas US$
10 milhdes para ambientais (0,7%). Processos que ndo possuem provisao totalizaram US$
14,6 bilhdes, incluindo US$ 8,8 bilhdes para processos tributarios (60,5%), US$ 2,2
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bilhdes para processos ambientais (15,0%), US$ 2,0 bilhdes para processos trabalhistas
(13,4%), e US$ 1,6 bilhdo para processos civeis (11,1%) (Vale, 2018b, p. 111).

Do ponto de vista das estratégias financeiras, a Vale vem passando por um periodo de
adaptacdo as modificacdes no cenario externo. Considerando o contexto politico-
econdmico, o Brasil, assim, como outros paises da América Latina, vem passando, nos
anos recentes, por uma nova fase de aprofundamento do modelo neoliberal. Este processo
devera ser marcado, entre outras coisas, pela reducdo do financiamento publico e do
protagonismo do Estado nas atividades econémicas.

Dentro dessa modificacdo nas suas condi¢Oes de enraizamento, a Vale parece estar
adaptando suas estratégias para obtencdo de recursos financeiros. Dessa forma,
internamente, com o processo de se tornar uma true corporation, ela diminuiria a
importancia do governo na sua estrutura de governanca, por meio de alteracdes na sua
composi¢do acionéria e, a0 mesmo tempo, aumentaria o poder de agentes financeiros,
como os fundos de investimento. Parece haver a compreensdo dentro da empresa de que
tal mudanca facilitaria o0 acesso aos mercados financeiros.

Considerando que as relacdes de poder da Vale eram mais favoraveis com relacdo ao
Estado brasileiro (devido ao seu enraizamento social e ao seu historico de ex-empresa
estatal) do que deverdo ser em relacdo aos mercados financeiros, uma eventual mudanca
de fontes publicas para fontes privadas de recursos financeiros exigira uma adaptacéo da
empresa. Essa modificacdo poderd, ainda, impactar o comportamento operativo da Vale
uma vez que, conforme mencionado, seu fluxo de caixa é a principal fonte de recursos
para o pagamento de suas dividas. Assim, tal alteracdo nas fontes de financiamento podera
intensificar a busca por diminuigéo de custos operacionais, reducao nos prazos de retorno
dos investimentos e elevacdo da exigéncia do nivel de rentabilidade dos investimentos.

6 Estratégia institucional

Ao longo dessa se¢do, focamos as iniciativas da Vale que envolvem o exercicio de seu
poder direcionado ao Estado e aos agentes publicos (com impactos indiretos sobre os
demais agentes). Assim, conceituamos a estratégia institucional como o conjunto de a¢des
utilizadas na tentativa de “exercer uma influéncia regulatoria forte e consistente”
(Szablowski, 2007, p. 8). Para aléem de questdes comuns aos demais setores, como
regulacdo trabalhista e de investimento, a importancia dessa estratégia no caso do setor
extrativo se deve ao fato de o Estado definir os parametros ambientais de operagao (muito
relevantes no caso da mineragédo) e ter o monopolio do acesso aos bens minerais.

A literatura lista uma variedade de taticas adotadas pelas corporacdes na tentativa de
influenciar agentes puablicos. Fuchs (2013) organiza essas taticas em trés dimensoes.
Primeiramente, define uma estratégia instrumental, que adota um conceito relacional e
foca na influéncia direta das corporagdes sobre os agentes do Estado, por meio de lobby,
financiamento de campanha e porta giratéria. Em segundo lugar, a autora descreve a
perspectiva estruturalista material, que seria associada ao poder econémico das empresas,
uma vez que “o crescimento econdmico € dependente das corporacdes, eleicdes sao
dependentes do crescimento e, portanto, politicos sdo incentivados a responder as
demandas corporativas para fazer a economia crescer” (Porter & Brown, 2013, p. 99).
Por fim, Fuchs (2013) menciona a dimenséo estruturalista ideacional, uma perspectiva
baseada na criagdo de simbolos e narrativas pelas empresas.
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6.1 Estratégias instrumentais

A Vale valeu-se de sua forca de lobby, por exemplo, em 2010, quando se debatia o Plano
Nacional de Mineragdo 2030. Para a construcdo desse Plano, que serviria de base para a
proposta de Projeto de Lei do novo Cddigo Mineral, o Ministério de Minas e Energia
(MME) organizou oito oficinas com varias organizacfes governamentais e algumas
poucas empresas mineradoras. A Vale participou de quatro dessas oficinas (MME, 2011).
Entretanto, a influéncia da mineradora sobre o Poder Legislativo se mostrou mais
marcante, quando se identificou que a quarta versdo do substitutivo do Projeto de Lei do
Cddigo Mineral, que foi apresentada a Comissdo Especial da Camara dos Deputados em
novembro de 2015, foi editada e corrigida no escritorio da Pinheiro Neto Advogados,
uma firma que tem a Vale entre seus clientes (Senra, 2015).

O lobby também € usado de forma mais direta por meio da obtencdo de vagas em
conselhos participativos. Tal tética é particularmente comum em Minas Gerais. Por
exemplo, na Unidade Regional Colegiada (URC) do Leste Mineiro, que responde pelo
licenciamento ambiental de muitos projetos de minera¢ao no Quadrilatero Ferrifero, uma
funcionaria da Vale figurava entre os suplentes no mandato 2013-2016 (COPAM, 2013).
Ainda, no caso do Comité da Bacia Hidrografica do Rio Piracicaba-MG (CBH-
Piracicaba), no periodo 2013 e 2017, a Vale possuia dois assentos, tanto como Vale S.A,
quanto como sua joint venture Samarco (CBH Rio Piracicaba/MG, 2013). Para o0 CBH
Santo Antbnio, no mesmo periodo, a Vale possuia, nominalmente, uma vaga de titular;
ao mesmo tempo, outra vaga de titular era ocupada pela Fundagdo Comunitaria de Ensino
Superior de Itabira (FUNCESI), que possui a Vale como membro de seu conselho curador
(CBH Santo Antonio/MG, 2013; FUNCESI, 2017).

Outra tatica usada pela empresa nos Gltimos anos foi o financiamento de campanhas
eleitorais. De acordo com a literatura, as corporacdes fazem doagOes a campanhas para
politicos que sdo membros de comités cujas decisdes podem ter influéncia sobre o seu
setor (O’Callaghan & Vivoda, 2013). Este vinha sendo exatamente o caso no Brasil até a
proibicdo do financiamento corporativo das campanhas eleitorais?. Por exemplo, a Vale
foi a principal mineradora financiadora de campanhas em 2014, contribuindo com R$
22,6 milhGes para comités de partidos. Naquele ano, 19 dos 27 deputados que
participaram da Comissdo Especial que debatia o novo Cdédigo Mineral receberam
doacGes de mineradoras (Oliveira, 2015). No caso especifico da Presidéncia da
Republica, a campanha de Dilma Rousseff recebeu diretamente da Vale R$ 12 milhdes,
enguanto a campanha de Aécio Neves foi financiada com R$ 3 milhdes via Comité
Financeiro Nacional (Coelho, Milanez, & Pinto, 2016).

Uma terceira pratica associada a perspectiva instrumental é a porta giratéria entre
corporagOes e agéncias governamentais (Fuchs, 2013). A Vale langou méo desse
instrumento com frequéncia na sua relagdo com o governo federal no passado recente.
Por exemplo, quando Vicente Humberto Lobo Cruz (ex-diretor da Vale Fertilizantes) foi
nomeado pelo governo Temer para o cargo de Secretdrio de Geologia, Mineracéo e
Transformacdo Mineral no MME, em 2016, ele indicou ex-diretores ou consultores da
Vale para todos os quatro cargos de diretoria de sua secretaria (Milanez, Coelho, &
Wanderley, 2017).

BA contribui¢do de empresas a campanhas eleitorais e partidos politicos foi declarada inconstitucional em
setembro de 2015, no julgamento que decidiu pela procedéncia da Acéo Direta de Inconstitucionalidade
4650, ajuizada pelo Conselho Federal da Ordem dos Advogados do Brasil (OAB). Em novembro do mesmo
ano, foi sancionada, com veto no mesmo sentido, pela Presidente Dilma, a Lei da Minirreforma Eleitoral
aprovada pelo Congresso Nacional, Lei n. 13.165/15.
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Para além do lobby, financiamento de campanha e porta giratoria. Outra estratégia que
vem sendo comumente utilizada no Brasil sdo os Termos de Ajustamento de Conduta
(TACs). Estas, entretanto, ao invés de uma tentativa de se influenciar as decisdes do
Estado, devem ser vistas como acOes para apartar o Estado das decisdes. Os TACs
consistem em um instrumento orientado & solucdo extrajudicial de conflitos (G. A.
Rodrigues, 2004). Esse instrumento vem sendo repetidamente utilizado pela Vale para
evitar penalizacfes pelo Estado em diferentes frentes, tais como trabalho analogo a
escraviddo (Vale, 2017b), violacdo de direitos de povos indigenas (MPF, 2017) e danos
ambientais (Folha Vitoria, 2015). Talvez um dos casos mais emblematicos tenha sido a
assinatura do “Termo de Transagao e de Ajustamento de Conduta” (TTAC) que criou a
Fundagdo Renova, uma organizacao privada responsavel pela recuperacdo, mitigacao e
compensacdo dos impactos socioecondmicos e socioambientais do rompimento da
barragem do Fund&o, caracterizado como um processo de privatizacdo da aplicacdo da
legislacdo ambiental (R. S. P. Santos & Milanez, 2017a).

6.2 Estratégias estruturalistas

Entretanto, as estratégias da Vale ndo se limitam a perspectiva instrumental. A
mineradora ainda langa mé&o com frequéncia de téticas de cunho estruturalista material.
Esse tipo de tatica é mais visivel na esfera municipal, uma vez que a empresa possui um
faturamento muito superior a receita dos municipios onde opera, o que Ihe concede poder
econémico desproporcional. Para a implementacdo de tais taticas, o instrumento mais
comum € a instituicao de parcerias e o financiamento de obras publicas. No caso de Itabira
(MG), cidade onde a Vale foi criada, as relagdes entre a empresa e o governo local sdo
tdo proximas, que Wasylycia-Leis, Fitzpatrick, and Fonseca (2014, p. 488) chegam a se
questionar “se a prefeitura teria a capacidade de levar adiante suas responsabilidades
municipais independentemente da Vale”.

Entdo assim, ¢ uma situacdo que eu acho que existe, sim, uma omissao tanto por parte
do Poder Legislativo como o Executivo. E questdo de as vezes até sentar com Vale e
conversar [...]. Entdo, ndo existe, sdo a¢des pequenas que a gente percebe que muitas
vezes a Vale atende. Algumas contrapartida por exemplo, nessa ampliagdo de 2000
que houve, a Vale fez uma série... isso agora ndo tem culpa, porque foi a populagéo
que pediu, uma série de pragas esportivas, a Vale fez, cumpriu o papel dela, [...] e eu
como funcionario da Vale eu ja escutei do superintendente da Vale, falou assim: Os
politicos de Itabira ndo sabe pedir, na verdade é o seguinte, ¢ chegar com projetos,
chegar com projetos e mostrar o custo e beneficio... estdo aqui, entdo muitas vezes
falta realmente essa questdo, apesar de que a gente ndo pode generalizar, a gente sabe
que existe né, parcerias, a gente sabe por exemplo, nessa gestdo agora, ndo se recebe
mensalmente, mas de quinze em quinze dias, existem reunides internas entre Vale e
Poder Executivo, né? (Vereador de Itabira, entrevista realizada em 2015 por B.
Milanez e R. S. P. Santos).

A utilizacdo de taticas de cunho estruturalista material tende a permitir o fortalecimento
do poder da corporag&o no ambito ideacional. A medida que a empresa realiza uma série
de obras publicas, ela passa a ser vista como uma benfeitora, o que diminui
consideravelmente a contestacdo social e a presséo sobre a empresa.

[o] enfrentamento mesmo ficou na mao da politica que sempre circulou ao redor da
Vale do Rio Doce né [...] que a Vale...ela comprava as consciéncias por ai e muita
gente, muita gente, como ndo tinha coragem de enfrentamento né, sofreu, muita gente
morreu por causa disso [...] (Entrevista com lideranga comunitaria de Santa Maria de
Itabira (MG), realizada em 2015 por B. Milanez e R. S. P. Santos).

Ainda no campo ideacional, tem sido cada vez mais frequente a defesa do
automonitoramento ou do monitoramento por sistemas privados. Nesse contexto, Clapp
(1998) discute a consolidacdo dos cddigos de conduta e padrdes de gestdo como um
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processo de emergéncia de um regime de regulacdo hibrido, ainda que “dominado pelos
interesses privados setoriais” (p. 304) e como sendo uma forma “menos intrusiva” (p.
300) de regulacdo. Assim, a Vale foi a primeira corporacdo transnacional da mineracao a
ser certificada pelo sistema ISO 14.001 (Enriquez & Drummond, 2007).

Dessa forma, esta avaliacdo da estratégia institucional da Vale permite identificar a
diversidade de taticas utilizadas pela empresa em sua relacdo com o Estado. As taticas
mais diretas de cunho instrumental, em certa medida, se facilitam e se legitimam, pelo
poder material e ideacional do qual a empresa lanca mao. Ademais, para além da tentativa
de influenciar as decisdes do poder publico, existem ainda aquelas criadas para definir
limites a atuacdo do Estado, num esforco de estabelecer areas de ndo atuacéo estatal e
hegemonia da decisdo privada.

Conforme mencionado na secdo 5, o enraizamento social da VVale como empresa estatal
Ihe forneceu um nivel de poder particularmente elevado na relagdo com o0s agentes
publicos, quando comparado a outras mineradoras. Dado o processo de constituicdo da
Vale e sua proximidade historica com esferas do poder executivo (M. Z. Silva, 2004), ela
parece ter constituido formas de cesso privilegiado as esferas de decisdo. Isso pode ser
percebido, particularmente na utilizacdo das estratégias instrumentais, seja na
participacdo de reunides de planejamento, seja no uso da “porta giratéria”, quando se
percebe uma maior presenca de funcionarios e ex-funcionarios da Vale assumindo cargos
no governo.

7 Estratégia de relagdes de trabalho

Dentre as diferentes formas de criacdo, ampliacdo e captura de valor pelas corporacdes,
as relagcOes de trabalho s&o determinantes; por isso, as relagdes entre empresa e 0sS
trabalhadores ocupam espaco central em RGPs.

Os custos trabalhistas, salarios e condi¢des de trabalho de maneira geral sdo objetos da
estratégia das empresas mineradoras de captura de valor. Entretanto, a agéncia nao se
restringe apenas as empresas mineradoras e ao Estado, e, por se tratar de uma analise de
rede, inclui também os trabalhadores e os sindicatos. Estes agentes tentam influenciar os
processos decisorios ao longo das RGPs, se relacionando com os varios ambitos do
proprio Estado, adotando estratégias especificas e formulando resisténcias. Em nossa
analise, com tipificacdo inspirada na pesquisa de Ramalho e Santos (2018), as estratégias
nas relagdes de trabalho serdo divididas em diferentes taticas: Qualificacdo e treinamento
profissional, CondicGes de trabalho, Relacdes de trabalho (Contratacdo, Remuneracgéo,
Jornada de Trabalho, Demiss&o) e Relagdes Sindicais.

7.1 Qualificacado e treinamento profissional

A qualificagdo e o treinamento profissional na Vale visam qualificar, de diferentes
maneiras, seus funcionarios e trabalhadores terceirizados. No caso dos postos de geréncia,
a qualificacdo é necessaria, principalmente para acompanhar 0s processos de crescente
automacao e mecanizagédo da producéo, o que exige conhecimento especializado por parte
daqueles que lidam diretamente com a extragdo/beneficiamento/ transporte dos minerais.
A presenca de equipamentos de grande porte, furos de grande diametro, monitoramento
online e utilizacdo de sistemas de Global Positioning System (GPS) nas frentes de lavra
exige a destreza e conhecimento desses trabalhadores (Curi, 2014, p. 14).

H& também treinamentos, palestras e cursos com o objetivo do controle ideoldgico de
seus trabalhadores, afastando-os da organizagao sindical (Gondim, 2015). A chamada
captura ideoldgica (Alves, 2011) costuma ser promovida pela propria empresa. Este
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processo visa gerir as condi¢Oes de enraizamento da empresa em contextos de conflito
trabalhista, nos quais a atuacdo desses agentes fragmenta e individualiza a atuacdo dos
trabalhadores e colabora para a cooptacédo de sindicatos (Gondim, 2015, p. 67).

Entretanto, quando se trata dos funcionarios de empresas terceirizadas e quarteirizadas, a
falta de treinamento e preparacdo adequada é caracteristica. De acordo com relatério da
SRTE/MG (2016), a Samarco contratou o servico de 13 empresas voltadas para a
manutencdo e alteamento do dique de contencdo dos rejeitos, sendo que sete possuiam
empregados sem treinamento adequado para a funcdo. Assim, a Vale preserva a
coexisténcia entre formas distintas de qualificacdo/treinamento dos trabalhadores que
atuam em suas instalagdes.

Em resumo, podem ser identificadas trés propostas distintas de treinamento. Os cargos de
gerenciamento de bens de capital séo preparados para se adequar a constante inovacao do
setor. Os trabalhadores proprios de operagdo também recebem algum treinamento, mas
esse tem como objetivo indireto a minimizacdo de conflitos trabalhistas. Por fim,
trabalhadores de empresas contratadas, principalmente voltados a manutencdo, a
construcdo civil e a limpeza ndo recebem treinamento ou sdo qualificados de forma
precaria.

7.2 Condigoes de trabalho (incluindo saude e segurancga)

O padréo de condicdes de trabalho na Vale, especificamente no que diz respeito a salde
e a seguranca, focaliza a reducdo de gastos, em particular nos setores de manutencao e
limpeza. Em Tete/Moatize (Mogcambique), durante a fase de construgéo da infraestrutura
da mina, a Vale sub-contratou 115 trabalhadores filipinos e sul-africanos. Os
trabalhadores haviam sido contratados pela empresa subcontratada Kentz-Engineers and
Constructors e viviam em residéncias superlotadas, recebendo salarios com atrasos, e em
mas condicdes de saude e alimentacdo (Marshall, 2016, p. 179; Mocambique para todos,
2011). De forma semelhante, em Itabirito (MG), o Ministério do Trabalho identificou
condigdes degradantes de motoristas que trabalhavam em mina da Vale (Aranha, 2015).

Para aqueles que lidam diretamente com a operacao de maquinas problemas de salde sao
frequentes. Em Ouro Preto (MG), trabalhadores jovens, antes dos 40 anos, sdo vitimas de
problemas na coluna, causados pela operacdo de maquinas. A insalubridade no ambiente
de trabalho provocada por vibragdo e ruido, ambos acima do limite de tolerancia
normativa, geram lesbes no aparelho locomotor (TRT, 2017). Assim, mesmo em minas
com elevada intensidade de capital e muito automatizadas, ocorrem danos a saude dos
trabalhadores, denotando um alto grau de intensidade no trabalho com o objetivo de
incrementar a produtividade.

Estes exemplos indicam a prevaléncia de tatica empresarial voltada a reducdo de gastos
com as condi¢cdes de trabalho, ndo apenas de funcionarios da limpeza, construcéo e
manuten¢do, mas também daqueles que operam méaquinas e equipamentos.

7.3 Relacoes de trabalho

As téticas da Vale ndo se restringem a intervengdes no funcionamento interno da empresa
e de suas subcontratadas, abrangendo também o Estado. As taticas relacionadas a formas
de contratacdo, jornada de trabalho, remuneragdo e demissdo estdo ligadas diretamente
ao lobby da empresa no Congresso Nacional, tal como debatido na secdo de Estratégia
Institucional.

Nas relacGes de trabalho, destacamos como principal tatica, e diretamente relacionada a
estratégia institucional da empresa, a utilizagdo de formas de contratag&o terceirizadas e
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quarteirizadas. Apesar de ndo ser uma exclusividade da Vale, a terceirizagdo na empresa
abrange boa parte das relagcdes de trabalho e é central para a ampliacdo da criacdo de
valor. Em 2015, do total de 166,3 mil trabalhadores, 92,2 mil eram terceirizados, ou
55,4% do total. Em 2017, o nUmero caiu para 57 mil terceirizados num total de 130,6 mil,
ou 43,6% do total (Vale, 2017c). Esta queda é explicada pela desmobilizacdo gerada pela
concluséo de projetos, em especial do Projeto S11D, em Carajas, uma vez que a utilizacdo
de terceirizados € mais intensa em obras de construgdo, ampliacdo e reforma de
infraestrutura.

A terceirizagédo tende a ser acompanhada pela flexibilizacdo e deterioragédo ampliada das
condicdes de trabalho. Nesse sentido, a Vale ndo parece fiscalizar de forma efetiva as
condigdes de trabalho e o cumprimento das normas trabalhistas pelas prestadoras de
servico. Sendo assim, o trabalhador é submetido a uma rotina intensa com exigéncias
extenuantes de produtividade (Bertollo, 2017; Mansur et al., 2016; Xavier & Vieira,
2016).

Em relacdo a demissdes e a contratacdo de empresas terceirizadas, a empresa diminui o
contingente de trabalhadores por meio de investimentos em bens de capital, no processo
de automacéo da extragéo e transporte de minerais. Ainda, para evitar a efetivacdo de uma
diversidade de direitos e beneficios decorrentes do tempo de servico, a Vale, assim como
outras empresas mineradoras pode recorrer a contratos de curto prazo nos quais 0s
trabalhadores, apds o fim do contrato, sdo recontratados sucessivamente. Dessa forma,
sdo recorrentes 0s casos de trabalhadores que passam anos sem férias e sem acesso a
outros beneficios e direitos (Zonta, 2016).

A maioria das téticas da Vale nas relacdes de trabalho passa por formas de fragmentar e
fragilizar a agéncia dos trabalhadores. As relacbes com sindicatos sdo as bases de boa
parte dessas taticas.

7.4 Relagoes sindicais

Nas relacOes de trabalho, para além da Vale e do Estado, para compreender a disputa por
poder, importa considerar como os sindicatos dos trabalhadores da empresa desenvolvem
suas agdes. Em relacdo aos sindicatos de seus trabalhadores, a Vale tem buscado
aproximar as direcdes sindicais de seus interesses, as subordinando de diferentes formas.

No Brasil, uma das principais taticas tém sido o apoio a formacéo de chapas que disputem
a direcdo dos sindicatos, além da demissdo de funcionarios que se disponham a formar
chapas de oposicdo a Vale e da inviabilizacdo das mesmas. O Sindicato dos Trabalhadores
na Indastria de Extracdo de Ferro e Metais Béasicos (Metabase) Carajas € um exemplo
dessa tatica. Nesse caso, desde a privatizacdo da empresa, a direcdo permanece a mesma.
De forma a perpetuar essa relagdo, a dire¢do do Metabase Carajas “sempre recorre a
Justica do Trabalho, alegando irregularidades para impedir a participacdo dos grupos
opositores” (Gondim, 2015, p. 65). Nesse contexto, uma excecdo seria 0 Metabase
Inconfidentes, que atua em Congonhas e Ouro Preto, em Minas Gerais. Esse sindicato
continuamente tenciona a relagdo com a empresa na representacdo dos interesses dos
trabalhadores (Bertollo, 2017, p. 227).

De forma semelhante, em Mocgambique, a Vale tem conseguido manter os sindicatos
como agentes subordinados a seus interesses. O sindicato dos trabalhadores da Vale
Moatize ndo tem historico de mobilizagBes contra a empresa. Em entrevista, 0 ativista
Jeremias Vujanhe declarou que a relagdo entre a empresa e o sindicato é de alianca,
devido ao controle exercido pelo Estado mogambicano nos sindicatos do pais. Assim, 0
Sindicato Nacional dos Trabalhadores da Industria de Construgdo Civil, Madeiras e
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Minas de Mocgambique (Sinticim) seria uma extensdo dos interesses do Estado e da Vale
(Fachin, 2011). Marshall (2016) demonstra também como o sindicato dos funcionarios
da VVale em Mogambique tem papel irrelevante na defesa dos interesses dos trabalhadores,
atuando junto ao Estado e em favor da empresa.

Quando a empresa ndo consegue cooptar as dire¢Oes sindicais, como aconteceu no
Canada, no United Steel Workers (USW), a Vale avan¢a com formas terceirizadas de
trabalho, diminuindo a capacidade de negociacéo e resisténcia dos sindicatos. Na antiga
Inco, a Vale conseguiu diminuir os postos de trabalho sindicalizados (Roth, Steedman, &
Condratto, 2015, p. 6). Assim, apesar de importantes excec¢des, a tatica de cooptacdo por
parte da Vale tem atingido relativo sucesso.

Podemos concluir que a estratégia da Vale nas relagdes de trabalho é bastante incisiva e
diversificada no sentido da captura de valor e afirmacéo do poder corporativo sobre 0s
trabalhadores. Taticas voltadas para terceirizacdo, sub-contratacdo e captura de
sindicatos, em particular, tendem a reduzir o poder dos trabalhadores e,
consequentemente, sua capacidade de capturar o valor gerado pelo seu proprio trabalho.
Além disso, mudancas recentes na legislacdo trabalhista?, levaram a alteracoes
significativas nas condigdes de enraizamento, aumentando consideravelmente as
oportunidades de captura de valor pela Vale, bem como por outras empresas mineradoras.

8 Estratéegia social

8.1 Consideragoes preliminares

Quando abordamos especificamente as estratégias sociais corporativas, referimo-nos “a
influéncia exercida pelas corporages sobre os padrdes emocionais, cognitivos e de
agéncia da sociedade civil, apreendida igualmente a partir de escalas multiplas e
interativas” (R. S. P. Santos & Milanez, 2017b, p. 12). Dentro desse debate, as préaticas
de Responsabilidade Social Corporativa (RSC) possuem um carater extremamente
importante.

Segundo Kirsch (2014), devido ao chamado “anonimato dos minérios”, ou seja, a
dificuldade de se controlar RGPs minerais até o consumidor final, este setor pareceria
imune ao processo de politizacdo dos consumidores. Todavia, as criticas contundentes de
ONGs ambientalistas e os movimentos de resisténcia de populagdes tradicionais no
mundo durante a década de 1990 teriam surpreendido as empresas mineradoras (Kirsch,
2014). Dashwood (2012) afirma que até meados dos anos 1990 poucas mineradoras
investiam em iniciativas de RSC. Mas, uma década depois, as maiores empresas do setor
ja haviam adotado e estruturado programas de RSC. A pressdo por parte de movimentos
sociais organizados e povos que dependem dos recursos territoriais para sua reproducéo
social exerceria, portanto, um papel fundamental na definicdo da estratégia social.

H4& indicativos na literatura empresarial sobre a relacdo entre programas de RSC e a
expansdo do poder corporativo da Vale no territorio (Giffoni Pinto, 2015). Em seu
relatorio para a Comissdo de Valores Mobilidrios dos EUA, a empresa esclarece aos

24 A Associacdo de Empresas Brasileiras de Pesquisa Mineral entende que a reforma trabalhista tenha sido
“um dos maiores avangos dos ultimos vinte anos” para o setor (ABPM, 2017). A reforma exime as
mineradoras de pagarem, por exemplo, as horas in itinere, periodo no qual o trabalhador é transportado até
o local de trabalho, bastante comum para os trabalhadores das minas. Sem o direito, estima-se que o salario
dos trabalhadores diminuira entre 10% a 20% (O Globo, 2017).
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acionistas que esta sujeita a contestacdo social de diversos grupos e que esta situacdo
pode, eventualmente, ocasionar perdas a empresa.

Desentendimentos ou disputas judiciais com grupos locais, inclusive com grupos
indigenas, movimentos sociais organizados e comunidades locais, podem causar
atrasos ou interrup¢des em nossas operagdes, afetar adversamente nossa reputagéo ou
ainda prejudicar nossa capacidade de desenvolver nossas reservas e conduzir nossas
operagdes. Ja houve situagdes em que manifestantes agiram para interromper nossas
operagdes e projetos, podendo continuar a fazé-lo no futuro, o que podera prejudicar
nossas operagdes ¢ afetar negativamente nossos negécios (Vale, 2017a, p. 5)

Dessa forma, a corporagdo adverte: “Podemos ser obrigados a consultar esses grupos e
negociar com eles como parte do processo para obter as licengas necessérias para operar,
de modo a minimizar o impacto em nossas operagdes ou para ter acesso as suas terras”
(Vale, 20173, p. 5 grifo nosso).

No entanto, a estratégia social ndo se resume aos discursos e praticas de RSC. As taticas
que compdem tal estratégia sdo quaisquer acbes previamente delineadas que possam
gerenciar a contestacdo social de grupos criticos a atuacdo empresarial e garantir o apoio
do Estado, em todas as esferas, e das comunidades locais com vistas a “melhoria no acesso
a recursos em ambientes que sejam cada vez mais desafiadores ou remotos” (ESMAP,
Mundial, & ICMM, 2005, p. 14). Essas taticas podem ser constituidas por mecanismos
coercitivos, violentos e/ou de convencimento.

Na analise sobre a Vale identificamos cinco conjuntos de taticas que nos ajudam a
compreender como se organiza a sua estratégia social, quais sejam: Responsabilidade
Social Corporativa/Filantropia, Cientificas/Educacionais, Culturais, Judiciais e Policiais.

8.2 Acodes de Responsabilidade Social Corporativa

Esta tatica estd associada a busca pela legitimidade da acdo econémica da empresa através
de mecanismos de convencimento das comunidades afetadas. Ela diz respeito a execucgédo
de projetos sociais e ambientais (geracdo de renda, assisténcia de salde, doagdes, etc.)
nas comunidades que residem nas areas e estados nos quais a empresa atua. Em 2017, a
Vale estabeleceu diversos procedimentos normativos “para a gestdo de demandas e dos
planos de relacionamento e investimento social e, ainda, para a avaliacdo da criticidade
de comunidades” (Vale, 2017c, p. 148). Tal iniciativa sugere que esta tatica exige um
conhecimento prévio do poder dos atores sociais nas localidades em que opera e ndo
apenas a oferta compulsoria de bens e servicos.

Ha uma tendéncia a profissionalizacdo deste setor na Vale. Atualmente a empresa possui
uma diretoria de sustentabilidade e uma geréncia de relagdes com comunidades, embora
parte do trabalho de RSC também seja executado por consultorias contratadas. A
Fundacdo Vale é a responsavel por grande parte do trabalho que aqui chamamos de
Responsabilidade Social Corporativa. A partir de 2006, a Fundacéo direcionou suas ag0es
para fomentar o desenvolvimento local dos territorios nos quais a empresa opera. Outra
iniciativa importante dentro das taticas de RSC foi a criagdo do Fundo Vale em 2009,
controlado e mantido pela Vale e pela Companhia Portuaria Baia de Sepetiba, uma
Organizacdo da Sociedade Civil de Interesse Publico (OSCIP) que desde 2016 tem
privilegiado o apoio de projetos de geracdo de renda para as comunidades proximas a
atuacdo da empresa (Vale, 2017c).

8.3 Culturais

Desde 2015 a Vale possui uma Politica Cultural que prioriza o investimento nos territorios
em que atua de acordo com as seguintes linhas: acesso a cultura, valorizagdo do
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patriménio, identidade cultural, formacdo musical e promocéo da cultura indigena e de
comunidades tradicionais. A Fundacdo Vale é fundamental no apoio e na execucdo das
atividades culturais, e também é responsavel pela gestdo dos museus, memoriais, casas
de cultura e centros culturais, o que a empresa denomina como “ativos socioculturais”
(\Vale, 2017c). Todavia, houve uma grande reducdo da empresa nos investimentos
culturais recentemente. Em 2017 a empresa destinou R$ 2,4 milhdes a projetos culturais
via Lei Rouanet, uma redugdo de 97% comparado com o investimento de 110 milhdes
em 2011 (Gois, 2017).

8.4 Cientificas/Educacionais:

Trata-se de uma série de investimentos e iniciativas educacionais, seja em escolas
préximas aos territdrios em que a Vale opera ou através de parcerias com orgaos federais
e estaduais de fomento a pesquisas, além de iniciativas internas como o Instituto
Tecnoldgico Vale (ITV). Este instituto foi criado em 2010 e oferece cursos de pds-
graduacdo lato e stricto sensu, para os funcionarios e para a comunidade externa e
promove workshops de capacitacdo em areas de mineracdo da empresa.

Com relacédo as fundagdes de pesquisa estaduais, a Vale assinou em 2009 um termo de
cooperacdo para desenvolvimento tecnoldgico com Fundacdo de Amparo a Pesquisa do
Estado do Estado de Séo Paulo (FAPESP), a Fundacdo de Amparo a Pesquisa do Estado
do Pard (FAPESPA) e a Fundacdo de Amparo a Pesquisa do Estado de Minas Gerais
(FAPEMIG). Em 2015, a Vale firmou um convénio de pesquisa mais especifico com as
Fundacgdes de Amparo a Pesquisa do Espirito Santo (FAPES) e a Fundacdo de Amparo a
Pesquisa do Estado do Rio de Janeiro (FAPERJ) para apoiar estudos em Logistica, Meio
Ambiente e Pelotizacdo. No ambito das instituicdes de fomento federais, existe o prémio
Vale-Capes de Ciéncia e Sustentabilidade, que foi instituido em 2013 e visa premiar com
bolsas e auxilios Dissertacdes de Mestrado e Teses de Doutorado.

Nas escolas municipais e estaduais proximas as operacGes da mineradora, a Vale apoia
dezenas de projetos de formacdo de professores, programas de educacdo ambiental e
outros tipos de projetos pedagogicos. Tais acdes tendem a fortalecer aimagem da empresa
e do setor mineral, como o "Circuito Mineragdo nas Escolas", realizado desde 2014.
Segundo a Vale (2018a), este projeto: “contribui para uma aproximagdo da nossa empresa
com os estudantes e educadores do ensino fundamental, agregando conhecimentos sobre
0 tema mineragao sustentavel e a Vale”

Essa tatica, bem como as outras duas, busca a legitimidade da empresa frente aos
educadores, cientistas e a sociedade como um todo a partir das criangas, publicos ndo
necessariamente impactados pela mineradora, mas com grande potencial de formar um
consenso na sociedade em prol de sua imagem e operaces.

8.5 Judiciais

Os mecanismos juridicos utilizados pela empresa ndao buscam necessariamente a sua
legitimidade, mas a sua seguranga operacional. “Se a interrup¢do for provocada por
interdigBes relacionadas a conflitos sociais, diversas areas da Vale — Relagdes com
Comunidade, Seguranga Empresarial, Juridico e Comunicagdo, entre outras — S&o
acionadas, em conformidade com o Plano de Atendimento a Interdicdo Ferroviaria. (Vale,
2017c, p. 130).
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Em muitos casos o instrumento juridico de interdito proibitério® é utilizado ao longo da
EFC para prevenir as ocupacgdes e evitar perdas econdmicas. Durante o processo de
duplicacdo da EFC cerca de 170 pessoas, entre liderangas de movimentos sociais,
indigenas, quilombolas e agricultores, foram alvos de processos da mineradora na justica,
entre os anos de 2013 e 2017. Segundo dados da Agéncia Publica, de 2013 a 2017 a Vale
utilizou o interdito proibitério em 25 casos (Domenici, 2017).

Além disso, ha diversos casos de criminalizacdo de militantes, como o0s 12 moradores de
Vila Fufuca, localizada no municipio de Alto Alegre do Pindaré (MA), processados
criminalmente pela Vale, em 2017, por terem bloqueado a ferrovia em um protesto no
qual a comunidade exigia a construcdo de uma passarela sobre a EFC (Domenici, 2017).

8.6 Policiais

Esta tatica baseia-se na coercdo dos atores sociais criticos a atuacdo da empresa através
de a¢des que visam o constrangimento e o uso da violéncia. Em 2013 veio a publico uma
dendncia, posteriormente comprovada, de espionagem de movimentos sociais feita pela
Vale. A mineradora contratou uma empresa para obter informacdes sobre os integrantes
e sobre as acdes de grupos sociais, como a rede Justica nos Trilhos (JnT). Todavia, ja em
2004, o Procurador da Republica no Para, Ubiratan Cazetta, havia denunciado a
espionagem da Vale na comunidade indigena Gaviao Parkatejé (Amaral, 2013). Existem
ainda acusacdes de violéncia fisica por parte dos funcionarios da empresa de seguranga
patrimonial contratada pela Vale contra produtores rurais em Canad dos Carajas (PA)
(Campelo, 2017).

Em resumo, podemos identificar uma ampla gama de taticas utilizadas pela Vale na
relacdo com a sociedade. Assim, poderiamos dizer que as a¢fes de RSC, as praticas
culturais e as iniciativas cientificas/educacionais pretendem garantir a reputacdo da
empresa, tanto no plano local quanto no nacional e internacional. O alvo destas agdes séo,
majoritariamente, comunidades do entorno das opera¢fes, mas nao apenas. Teriam por
objetivo “construir e reproduzir constru¢des valorativas favoraveis as operacoes
extrativas, enfocando predominantemente afetados, movimentos sociais, midia e
cientistas” (R. S. P. Santos & Milanez, 2017b, p. 13). Por outro lado, as taticas judiciais
e policiais, embora estejam no escopo da estratégia social, ndo sdo voltadas para a imagem
da empresa, apresentando uma face mais hostil e geralmente sdo utilizadas contra os
movimentos sociais e moradores que resistem sistematicamente a determinadas praticas
da empresa.

O estudo sobre estratégias sociais e relacdo com movimentos sociais e ONGs dentro do
modelo da RGP para cadeias extrativas é de particular importancia para se compreender
novas perspectivas sobre a no¢do de valor, particularmente no que se refere a valores ndo
monetarios e a destruicdo de valor.

Muitos dos estudos sobre extrativismo no Brasil, bem como na América Latina, tém como
foco os conflitos socioabientais (Gudynas, 2015; Zhouri, 2018). Grande parte desses
conflitos se deve a poluicéo, aos impactos ambientais, a violacéo de direitos humanos, a
perda de modos de vida; categorias essas que, dentro da tipologia das RGPs, poderiam
ser classificadas como “valor ndo monetario”. Assim, muitas das estratégias de relacdo
com comunidades se referem a disputa entre comunidades que desejam garantir a geragcdo

25 Instrumento juridico constituido como acéao de natureza preventiva e com o objetivo de impedir iminente
agressdo a determinada posse (Xavier & Vieira, 2017).
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e captura desse tipo de valor e as empresas que, para extrair e capturar valores monetarios,
acabam por destrui-los.

Ao mesmo tempo, h&d um outro conjunto de estratégias comunitérias, associadas a imagem
das empresas e a sua legitimidade perante a sociedade em geral. Elementos que também
podem ser associados ao valor ndo monetario. Todavia, dentro da perspectiva corporativa,
tem havido esforcos consideraveis de se medir esses valores intangiveis, muitas vezes
referidos como “valor da marca”, de forma a permitir as corporacgdes traduzir tais valores
em valor das acdes e, consequentemente, valores financeiros (Barth & Clinch, 1998; Luo,
Wang, Raithel, & Zheng, 2015).

A natureza e as particularidades dessas disputas vém sendo debatidas por diferentes areas
(ex. economia ecoldgica, ecologia politica, marketing, economia financeira,
contabilidade); tais reflexdes, porém, ainda carecem de aprofundamento na investigagédo
das industrias extrativas.

9 Estratégia territorial

Nesta secdo, propomos a nocdo de estratégia territorial como o conjunto das acGes
voltadas ao controle do espaco, dos recursos, dos bens e de pessoas nos territorios e redes
nos quais as empresas atuam, interagindo com distintos agentes e em multiplas escalas.
Em outras palavras, a estratégia territorial realiza-se mediante a acéo direta e indireta das
corporagdes extrativas no espaco com o objetivo de acesso, controle, ampliacdo e
reposicdo constante e segura de sua base de bens minerais, estando voltadas a assegurar
e expandir os processos de captura de valor e para garantir que a circulacdo de minérios
ocorra sem constrangimentos. Sistematizamos a estratégia territorial em um conjunto de
quatro taticas empregadas pelas mineradoras, em particular a Vale, a saber: controle e
ordenamento de fluxos, dominio de areas e recursos, planejamento e concepcdo de
espaco, e deslocamento politico e de capital.

9.1 Controle e ordenamento de fluxos

Para as grandes corporacdes do setor mineral como a Vale, a acdo sobre a circulacdo tem
se tornado uma estratégia para controlar superficies, linhas e pontos por meio da gestéo e
do controle do espago. A atuacdo ocorre tanto no sentido de dar fluidez ou de criar
restricBes aos fluxos de pessoas e mercadorias no territorio corporativo (Rehner, 2012;
Silveira, 2007).

A instalacdo de um sistema de transporte que empreste a sua producdo mineral a
velocidade demandada pelo mercado internacional, justifica os altos investimentos da
Vale em logistica nos ultimos anos, principalmente no transporte ferroviario e portuéario.
A mineradora tem insistido no projeto bilionario de Expansdo da EFC, que liga a regido
de Carajas (PA) ao Terminal Portuario Ponta do Madeira em S&o Luis (MA), para
aumentar sua competitividade no mercado internacional de minério de ferro (Faustino &
Furtado, 2013). Com isso, a Vale podera agregar a sua producdo mineral uma maior escala
de circulacdo, barateando custos com frete e deixando o minério de ferro brasileiro mais
competitivo no mercado internacional. Por outro lado, o fortalecimento do modelo
ferroviério possibilita a politica de formac&o de maiores linkagens espaciais ao longo da
rota.

Mas, para assegurar que os fluxos ocorram sem constrangimentos, a empresa emprega
tambem taticas de controle de acesso as suas ferrovias e outras infraestruturas de
circulagdo. Para fortalecer a dominacdo e apropriagdo do espago, 0s territorios
controlados pela Vale sdo objeto de reconfiguracdes espaciais. Por exemplo, a instalagéo
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de cameras de vigilancia, a construcdo de muros, a colocagdo de placas com avisos
proibitivos e a montagem de cercas e portdes em vias de acessos visam criar mecanismos
para delimitar areas sob o controle da mineradora, coibir a circulacdo de pessoas e criar
mecanismos de controle de moradores que vivem no entorno dos empreendimentos
(Wanderley, 2012).

Ainda no sentido de salvaguardar os fluxos e coagir novas ac¢des, a mineradora processa
judicialmente individuos acusados de paralisar a circulagdo de seus negdcios,
criminalizando os movimentos contestatorios. Diante da intensificacdo dos setores
extrativos no Brasil e das politicas de incentivos as grandes corporages, 0s interesses de
empresas extrativas como a Vale sao facilitados por mecanismos juridicos e estatais. Sob
o argumento de que sua “posse esta sendo ameacada”, além de dezessete acOes de
reintegracéo de posse, a Vale entrou com interditos proibitorios, como citado na estratégia
social, na tentativa de impedir antecipadamente que a EFC fosse paralisada por protestos
de comunidades residentes no entorno da ferrovia que exigiam seguranga nas travessias
diante dos riscos de acidentes (Domenici, 2017). De tal modo, esse instrumento vem
sendo apropriado para favorecer interesses particulares sob a tutela do Estado,
configurando-se como pratica para limitar o acesso a determinadas areas.

Assim, sob o pretexto de assegurar a prevencao de riscos e neutralizar inconvenientes
como roubos e interrupcdes do trabalho em areas de seus projetos, a Vale constréi o que
se pode denominar como “territorios protegidos”. Com isso, a mineradora tem criado nas
localidades onde se instalam uma nova racionalidade de ordenamento territorial
sobreposta a outras racionalidades de uso e apropriacdo do espaco.

9.2 Dominio de areas e de recursos

A distribuicdo das reservas minerais ocorre de maneira desigual no espaco geogréafico
conforme a formacéao geoldgica de determinada regido. Este fato aciona os interesses das
empresas do setor extrativo para controlar as melhores reservas conhecidas, dominar as
fontes de bens naturais e comuns para serem convertidos em recursos econémicos
privados e movimentar o mercado global de commodities minerais. Por consequéncia, as
corporagOes extrativas passam a operar taticas voltadas para a apropriacdo de terras,
controle de titulos minerarios, acesso aos direitos e privilégios de usos de determinadas
areas.

A vista disso, uma das taticas praticadas pela Vale é a de dominio da terra por meio da
compra legal ou ilegal, da grilagem, desapropriacdo e do deslocamento compulsério nas
areas de servidao. A titulo de exemplo, destaca-se a compra ilegal de terras pela empresa
em &reas de lotes de assentamentos rurais no Para (Bedinelli, 2016).

A atuacdo da Vale na compra de terras no municipio de Canad dos Carajas (PA), em areas
de expansdo por meio do Projeto S11D, também chama a atencéo pela acéo estratégica
da empresa no controle dos territérios, conforme destacado pelo INESC (2017). A
aquisicdo de terras, neste sentido, ndo se efetiva apenas para garantir o poder imediato
sob &reas ricas em minérios. A compra de terras aponta também para uma acdo que
“limpa” o territorio de gente e reduz riscos de resisténcias e conflitos diante das
possibilidades de organizagdo popular contra novos projetos de expansao da empresa.

A tatica de dominio de areas e de recursos conta ainda com o controle estratégico do
subsolo. Consequentemente, este processo faz do subsolo um territério em disputa
(Goncalves, 2016), aberto as taticas de controle e dominagéo de titulos minerarios. A acao
de antecipacdo para adquirir o direito sobre o subsolo permite garantir 0 acesso ao recurso
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futuro, mesmo que em areas proibidas, mas também impedir o0 acesso de empresas
concorrentes.

9.3 Planejamento e de concepc¢do de espago

Conceber o0 espaco ou criar um espaco concebido (Lefebvre, 1994) via planejamento
territorial € uma tatica utilizada pela Vale ndo s6 em seus documentos privados, mas
também em articulacdo com o Estado. Os Estudos de Impacto Ambientais (EIAS) sdo
uma ferramenta constante no planejamento de atividades com elevado grau de impacto.
No entanto, a concepcdo territorial privada também esta projetada na influéncia direta no
Estado em planos diretores urbanos, planos de manejo de unidades de conservacao,
Zoneamentos Econdmicos-Ecologicos e outros tipos de estudos. Em 2007, por exemplo,
a Vale e a Diagonal Urbano publicaram o Diagnostico Integrado da Socioeconomia do
Sudeste do Para (Diagonal Urbana & Companhia Vale do Rio Doce - CVRD, 2007) ou
ainda, em 2010, a corporacao financiou o Plano Diretor da cidade de Maraba (IBRAM,
2010).

Com esta tatica, a Vale concebe e representa os territorios como espacos vazios. Como
implicagdo deste processo, ocorre o “silenciamento cartografico” das comunidades e
praticas ameacadas. Por conseguinte, tal “silenciamento” comparece em documentos que
pretendem antecipar e garantir a efetivacdo da racionalidade econémica de controle e uso
corporativo dos territorios. Por exemplo, o EIA-RIMA da barragem de Funddo da
Samarco, em Mariana (MG), ndo analisava os impactos sobre Bento Rodrigues (com
apenas duas referéncias pontuais) ou sobre outras comunidades afetadas no desastre do
rompimento da barragem em 2015 (Brandt Meio Ambiente, 2005).

9.4 Deslocamento espacial politico e do capital

Os deslocamentos politicos das escalas, e por consequéncia do poder, e os deslocamentos
espaciais do capital sdo taticas recorrentes no sentido de aumentar o poder corporativo,
ou diminuir o poder de outros agentes territoriais, e capturar mais valor. O objetivo dos
deslocamentos de maneira geral é reorganizar o territorio-rede e a escalaridade das acoes
das corporac6es mineradoras, permitindo maior fluidez do capital e da acdo politica.

O reescalonamento do poder consiste em uma tatica contida no que Cox (1998) chamou
de politica de escala. Os atores com maior mobilidade saltam entre escalas e possuem
capacidade de criacdo ou redefinicdo de escalas, 0 que ndo impede que 0s com menor
possibilidade de deslocamento escalar ndo o facam.

No contexto de conflitos ou na busca de aprimoramento da gestdo do territério, a Vale
atua no sentido de criar novas escalas de gestdo do territorio. No Para, a Vale era
diretamente interessada na constituicdo do estado do Carajas, que foi a plebiscito em
2011. O novo recorte escalar de gestao do territorio daria ainda mais poder a mineradora,
principal corporagdo da regido, inclusive em nivel nacional com novas vagas de
deputados e senadores no Congresso Nacional. Outro processo de reescalonamento
espacial da gestdo do territorio ocorreu com a emancipacdo de municipios que, quando
criados, fortaleceram o poder politico da corporacdo, assim como das elites locais
vinculadas a ela (Palheta da Silva, 2013; M. A. Silva, 2006). Ha outros mecanismos
taticos do escalonamento do poder constituidos pela formacéo de novas escalas de gestéo
do territério, como a area de atuacdo da Fundacdo Renova, gerida pela Vale e BHP
Billiton, apds o rompimento da barragem em Mariana (Unido et al., 2016)

Nesta tatica de deslocamento escalar, a mineradora pode vir a usar o salto de escala
(jJumping of scale) para cima ou para baixo no sentido de negociar com esferas superiores



A Estratégia Corporativa da Vale S.A.:...
Versos, 2018, 2(2)

ou inferiores de uma determinada ordem de poder (Cox, 1998). Ou seja, o deslocamento
do licenciamento ambiental da escala federal para a estadual, como ocorreu na situacédo
do licenciamento da TKCSA no estado do Rio de Janeiro (A. Rodrigues & Gongalves,
2011); ou ainda na estratégia de fragmentar a base sindical unificada da companhia de
nivel nacional, que existia antes da privatizacdo, negociando separadamente com 0s
sindicatos locais e suas subdivisdes de classe (Carvalho, 2013).

Outra tatica de deslocamento espacial esta ligada a mobilidade do capital para escolher a
instalacdo de um empreendimento ou mesmo o destino do capital investido. A escolha
sobre que ativos investir ou desinvertir e em que localidade é uma tatica corporativa da
Vale, conforme discutido na secdo de estratégia de mercado. A mesma tatica pode ser
utilizada ainda na escolha corporativa de destinar determinada area para produzir prejuizo
operacional para fins de ganho de poder ou de diminuicdo de poder de outros agentes,
como foi a deciséo da Vale durante as greves dos trabalhadores da mineradora no Canada
em 2010 (Justica nos Trilhos, 2010). Outra escolha locacional estd relacionada ao
posicionamento das infraestruturas logisticas e seus tracados, sendo estes também
passiveis de barganha locacional ou chantagem para com as populacdes e governantes. A
chantagem locacional (Padua, Herculano, & Acselrad, 2004) é utilizada recorrentemente
para forcar a flexibilizacdo de legislacdes ambientais e sociais em contexto de instalacao
ou expansdo dos empreendimentos minerais, Como ocorreu no processo de instalagédo do
polo siderdrgico Acos Laminados do Para (ALPA) da Vale em Maraba (M. M. S. M.
Santos & Michelotti, 2017).

As estratégias territoriais possuem uma forte componente de exercicio de poder. Embora
seja mais comum a identificacdo de tais estratégias em relacdo a comunidades vizinhas,
elas podem ser utilizadas em situagbes envolvendo tanto o Estado, quanto outras
empresas. Mais do que gerar ou capturar valor diretamente, as estratégias territoriais
atuam principalmente nas condicGes de enraizamento, seja material, seja territorial,
modificando as condic¢des de atuacdo tanto da corporacdo quanto dos agentes com 0s
quais ela se relaciona.

10 Consideracoes finais

Ao longo desse texto, partimos do conceito de RGP para operacionalizar um modelo
analitico que permitisse avaliar as estratégias da Vale e conectar suas acdes em diferentes
campos e na relacdo com agentes diversos. Tal proposta busca tanto colaborar com o
debate a respeito do papel da mineracdo (e da Vale, em particular) no Brasil, mas ainda
contribuir para o desenvolvimento de teorias que expliquem a atuacdo e comportamento
das grandes corporacdes, em particular as extrativas.

A partir de tal andlise, identificamos a VVale como um elemento de transferéncia e conexdo
entre processos internacionais e dindmicas domésticas. Assim, atuando em um mercado
globalizado, altamente concentrado, e cada vez mais financeirizado, a empresa tem
perdido poder na esfera internacional e, consequentemente, sua capacidade de capturar
valor do lado da receita. Como forma de compensar essa perda e de sustentar sua
rentabilidade, ela volta-se para préaticas diversificadas, e cada vez mais intensas de
criagdo/extracdo, ampliacdo, captura e de multiplicacdo de valor, que convergem para a
reducdo de custos.

Esse diagnostico é proposto a partir da avaliagdo do mercado em que a Vale opera,
fortemente dependente do minério de ferro e altamente centralizado em suas operagdes
no Brasil. Tal mercado vem mostrando tendéncia de redugdo no faturamento,
principalmente associado ao surgimento de novos concorrentes (em especial a Fortescue)
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e de expansao significativa das operagdes na Australia, com a consequente reducéo de
custo fixo. Apesar das tentativas da Vale de diversificacdo de mercados, com aumento da
participacdo dos metais basicos, entende-se que os efeitos dessa politica se mostram
marginais. Portanto, em termos gerais, 0s resultados da empresa permanecerao
intensamente relacionados ao minério de ferro e as operacOes (decadentes) de Minas
Gerais e (ascendentes) da Serra de Carajés.

A empresa passa a enfrentar esse cenario desfavoravel de mercado ao mesmo tempo em
que conclui sua transformacgao de “empresa estatal” em uma “true corporation”. Ao longo
desse processo, se por um lado, ela diminuiu a influéncia do Estado em suas decisdes, por
outro lado, ela passou a se vincular mais fortemente ao mercado global de capitais como
fonte de recursos financeiros. Esse mercado, que vem se caracterizando pelo aumento da
participacdo de fundos de investimento, ja influencia a estrutura organizacional da Vale
e tenderd a pressionar de forma crescente a empresa por resultados de curto prazo,
exigindo uma reducdo no tempo de elaboragio e desenvolvimento de projetos?®.

Para atender a tais exigéncias, a Vale possui uma ampla margem de manobra no Brasil,
particularmente pelo seu poder em escalas nacional, regional e local, que se reflete em
uma capacidade privilegiada de influenciar decisdes governamentais. Para tanto, ela se
vale tanto de uma relacdo historicamente construida com os érgdos de controle e
regulacdo, bem como por taticas explicitas de interferéncia na elaboracéo e na aplicacdo
da legislacdo. Tal poder garante a empresa condicGes favordveis de enraizamento
territorial e social no pais.

Dada essa situacao privilegiada, percebe-se uma busca da manutencdo da rentabilidade
(e da capacidade de transferéncia de valor aos acionistas) pela reducdo de custos
operacionais. Em parte, esses objetivos dependem da criacao/extracao de valor a partir da
intensificacdo da exploracdo dos trabalhadores, seja pela terceirizacdo, seja pela
precarizacdo de suas condicbes de trabalho. Tal processo vem sendo possivel
particularmente pelo uso de taticas peculiares de relagdes de trabalho.

De forma complementar, mas ndo menos importante, o processo de captura de valor a
partir da reducdo de custos também se viabiliza pela expanséo das atividades de extracéo,
independentemente dos impactos socioambientais resultantes. Nesse campo, a
mineradora lanca mao de taticas elaboradas de controle da contestacdo, bem como de
dominacao territorial.

Tal cenério sugere um esforgo da Vale de, ao buscar garantir a manutencao de seus niveis
de captura de valor, aprofundar o atual modelo minerario brasileiro (voltado para a
crescente exportacdo de commodities), com seus respectivos impactos negativos do ponto
de vista econdmico, social e ambiental. Dessa forma, o debate critico sobre o papel das
corporages (mineradoras) no desenvolvimento (local e nacional) carece de
aprofundamento.

Para além da tentativa de contribuir para tal discusséo, o presente texto ainda sugere
caminhos para o0 avango de pesquisas futuras. Primeiramente, deve-se considerar que o
modelo analitico utilizado se encontra em elaboragdo, necessitando ainda de
aprofundamento e refinamento. Em segundo lugar, coloca-se a necessidade de se avaliar

26 A Anglo American talvez seja um dos exemplos mais emblematicos da impiedade e da urgéncia do
mercado financeiro. Devido a reducdo de pagamento de dividendos e ao mal desempenho econdmico da
mineradora sul-africana durante o boom das commodities, particularmente apds a aquisi¢cdo do Projeto
Minas-Rio, no Brasil, 0s acionistas exigiram a saida da entdo CEO, Cynthia Carroll, em 2012 (Ferreira-
Marques, 2012).
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a atuacdo de outras mineradoras, para compreender o quanto as estratégias aqui
identificadas sdo generalizaveis para as demais empresas do setor, seja no Brasil, seja em
outros paises. Por fim, cabe reforcar que, conforme descrito na apresentacdo, nossa
principal preocupacdo consiste em avaliar a estratégia corporativa. Todavia, deve-se levar
em consideragao que 0s outros agentes (movimentos sociais, trabalhadores, Estado, etc.)
também atuam de forma ativa na relacdo com as corporacgdes, devendo o estudo de suas
estratégias também ser incorporados na agenda de pesquisa sobre RGPs extrativas.
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