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Estratégia complementar

Hermann Leiningen

Os recursos naturais tiveram bom desempenho nos tltimos
anos na medida em que os precos das commodities elevaram-se,
refletindo a combinacéo da demanda de paises em desenvolvi-
mento — como a China e a India — com a oferta limitada em
razao do subinvestimento em novos projetos e minas. Mercados
ricos nesses recursos, como o Brasil e o Canad4, estao entre os
que se beneficiaram desse movimento. Prevé-se que as forcas
que sustentaram os ganhos em recursos naturais ajudarao o
segmento a atingir bom desempenho nos préximos anos.

O setor de recursos naturais enfrentou tendéncia de baixa de
1980 a 2000, quando a oferta superou a demanda — exceto nos
Estados Unidos. Houve uma mudanca em 2000, quando a China
e a India emergiram como motores da economia global.

A industrializacéo e a urbanizagao da China sao, hoje, fatores
determinantes da demanda por commodities. O governo estima
que 300 milhoes de fazendeiros migrarao para éreas urbanas nas
duas préximas décadas. A conseqiiéncia ser4d um movimento de
construcéo de edificios, estradas, sistemas de agua e outros servi-
¢os. Maiores niveis de riqueza elevarao a demanda por produtos
com consumo intensivo de energia. A China é o maior mercado
consumidor de cobre, niquel e zinco e, em breve, também liderara
o consumo de uma série de outras commodities.

E, em alguns casos, a oferta nao consegue atender a de-
manda. Com a lembranga da baixa no mercado ainda viva, os
produtores hesitam em investir no aumento da capacidade de
fornecimento de minérios. Os que estao tentando enfrentam
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desafios no acesso a recursos e no recrutamento de engenhei-
ros e gedlogos qualificados.

Além disso, novas oportunidades em mineragéo localizam-se
em paises nos quais as condigoes politicas configuram-se como
barreiras a expansao. Com esse cenério, colocar a produgao no
mercado em tempo hébil tem sido um desafio para algumas
empresas. Sao casos como o da Andarko, que esté se esforcan-
do para exportar gas natural a partir da Argélia; a Exxon ou a
Royal Dutch, ambas tentando gerar um retorno atraente no
Catar; a Aurelian, que enfrenta a situacéo politica do Equador;
ou até a situagdo das companhias em relagao aos congoleses,
que estao reavaliando licengas para a atividade em seu pais.

Recursos naturais — Assim, os fundamentos apontam para opor-
tunidades atraentes no mercado de recursos naturais. Nesse
ponto, tanto o Brasil quanto o Canadé oferecem oportunidades
de investimento impares. Uma semelhanca entre os dois paises
é o fato de que, em ambos, os recursos naturais representam
quase a metade do valor do mercado de agoes.

H4, porém, algumas diferencas. O Brasil é a patria de gran-
des lideres globais, como a Companhia Vale do Rio do Doce e a
Petrobras. Por outro lado, o mercado canadense é mais pulve-
rizado e concentra seu foco em empresas com valor de merca-
do médio a baixo. De fato, quase 60% das empresas de capital
aberto do mundo com atividades de mineracéo e 50% das que
atuam no setor de petréleo e gés estéo listadas nas bolsas cana-
denses, nas quais se levanta mais capital com venda de agoes
do que em qualquer outro mercado bursatil.

Um investimento em recursos naturais proporciona exposi-
géo ao crescimento que se da na China e em outros paises em
desenvolvimento. Pode-se dizer, entao, que direcionar verbas para
esse mercado esta em alta, e o Brasil e o Canada oferecem uma
estratégia complementar, o que permite uma diversificagao efeti-
va de portfdlio. Isso representa, sem duvida, algo extremamente
benéfico para investidores de diversos portes e ambigoes.
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