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O Boletim da Industria Mineral apresenta uma
analise aprofundada do desempenho do setor
mineral, excluidas as atividades de petrdleo, gas
natural e transformacao mineral. O estudo
reine e articula os principais indicadores do
setor, abrangendo a evolugcdo do Produto
Interno Bruto (PIB), do mercado de trabalho, da
balanca comercial e dos precos das principais
commodities minerais no contexto recente,
tanto no Brasil quanto em Minas Gerais.

No caso especifico do PIB, a analise também
considera as atividades de petréleo e gas
natural, em razdao das limitacdes no nivel de
desagregacao disponivel, o que impossibilita a
exclusao dessas atividades.

Além da leitura individual dos indicadores, o
boletim promove uma analise integrada de seus
movimentos, permitindo compreender as
relacdes entre atividade econdmica, comércio
exterior, emprego e dinamica de pre¢os no
setor mineral. O material também contempla o
desempenho e as estratégias dos principais
players do setor e, além disso, dedica uma sec¢ao
especial a abordagem de um tema atualmente
relevante para a industria mineral,
aprofundando aspectos estruturais e
conjunturais que influenciam sua trajetdria
recente e suas perspectivas.
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PIB da Industria Mineral

O Produto Interno Bruto (PIB) da industria
-~ e VPt - A mineral no Brasil avangou 1,1% na
5=/ PIBdaindustria mineral - Variago . . !
©-© comparacdo entre o 42 trimestre de 2025 e o
periodo imediatamente anterior. Com isso, a

Minas Gerais Brasil
alta acumulada no ano ficou em 8,6%. Esse
4725/3T25" 13,5% 1,1% resultado decorre, principalmente, do
aumento da producdo de petréleo e gas
Acumulado do ano 3,1% 8,6% natural, refletindo o maior dinamismo do

pré-sal, associado a entrada em operacdo de
novos pocos e a ampliacdo da capacidade
produtiva das plataformas.

“Com ajuste sazonal.

J4 o PIB da industria mineral de Minas Gerais apresentou forte desempenho na margem, com
crescimento de 13,5%. O avango ocorre apos retragdao no 32 trimestre, movimento associado a efeitos
pontuais, especialmente paradas programadas para manuten¢ao em importantes operag¢des de minério
de ferro no estado.

Além da recuperagao da produgdao no estado, evidenciada pelo avango de 12,6% na produgdo fisica
(PIM) do setor no 42 trimestre ante o trimestre anterior, a trajetdria favoravel dos precos das
commodities também contribuiu para o resultado. A eleva¢dao do preco médio trimestral do minério de
ferro entre outubro e dezembro reforgcou o desempenho da atividade, assim como o aumento
expressivo das cotacdes do ouro, ambos os produtos de elevada relevancia para a industria extrativa
mineira. Diante disso, o setor acumulou alta de 3,1% em 2025.

Frente aos resultados observados, a industria mineral, por ser menos sensivel as oscilacdes do ciclo
econdmico, consolidou-se como o segmento de melhor desempenho no PIB industrial acumulado no
ano, exercendo papel relevante na sustentacao do resultado da industria brasileira e mineira.

PIB da industria mineral — Série encadeada
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Fonte: Contas Nacionais — IBGE, Fundag¢do Jodo Pinheiro e Pesquisa Industrial Mensal (PIM-PF) - IBGE. 4
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Mercado de Trabalho da Industria Mineral

(exceto petrdleo e gds natural)

Saldo de empregos formais da industria mineral brasileira®

Atividades 4725 jan-dez/25 4724 jan-dez/24

Extracao de Minerais Metdlicos 1.642 5.665 -214 3.970
Extracdo de Minerais Ndao Metalicos -1.379 1.996 -802 4.455
Atividades de Apoio a Extragao de Minerais 85 1.572 141 1.882
Extracdo de Carvao Mineral -85 -92 -34 -151

Total 263 9.141 -909 10.156

No ultimo trimestre de 2025, a industria mineral brasileira registrou criacdo liquida de 263 empregos
formais. O resultado foi impulsionado pela extracdo de minerais metalicos, com abertura de 1.642
vagas, enquanto a extracdo de minerais ndo metalicos apresentou o maior saldo negativo do setor, com
fechamento de 1.379 postos.

ﬁ Saldo de empregos formais da industria mineral de Minas Gerais*
Extracdo de Minerais Metalicos 2.142 -179 2.113
Extracdao de Minerais Nao Metalicos -82 275 -321 680
Atividades de Apoio a Extracdo de Minerais -96 45 -56 6
Extracdo de Carvdo Mineral -5 -1 -3 -8
Total 334 2.461 -559 2.791

Em Minas Gerais, no mesmo periodo, o saldo de
empregos formais na industria mineral alcancou 334
vagas. Assim como observado no cenadrio brasileiro,
a extracao de minerais metalicos liderou a geracao

Estoque estimado de trabalhadores
da Industria Mineral — 4T25

de postos de trabalho no estado. Por sua vez, as MG Brasil
atividades de apoio a extracdo de minerais foram E 5 i i
o C xtragao de Minerais ey PP I
responsaveis pelo maior nimero de fechamentos. Metalicos
Extracdao de Minerais
Com isso, no 42 trimestre de 2025, Minas Gerais N3o Metalicos 18.596  102.603
contabilizou 79.064 trabalhadores no setor mineral, Apoio a Extracdo de
0 i . . 1.480 43.384
representando 29,5% do estoque nacional. Em Minerais
ambos os recortes, a extracdao de minerais metdlicos Extracdo de Carvdo

concentra a maior parcela do emprego setorial, Mineral 46 3.234

refletindo a relevancia do minério de ferro, principal

commodity mineral exportada pelo estado. 79.064  267.772

*Dados sem ajuste sazonal. Fonte: CAGED — MTE. 5
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Balanga comercial da industria mineral brasileira — 4T25
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Bilhées de USS

prortagﬁes Importagdes Saldo

I

7,0

\ / Milhoes de toneladas
118,1

/ KExportagc")es Importacdes

~

111,1

Saldo /

4T25/3T25 4T25/4T24 Acum. no ano

44(y saldo da balanga

O comercial brasileira total Exportagoes - Valor 9,9%

co.rresponde’rém ao setor mineral, B alle 7%

cujo superavit alcancou USS 9,48

bilhdes. Importagdes - Valor 8,1%
ImportacOes - Volume  13,9%
Saldo - Valor 10,1%
Saldo - Volume -2,6%

No ultimo trimestre do ano, as exportacbes da
industria mineral brasileira apresentaram
crescimento de 9,9% em valor, na comparag¢ao com
o trimestre anterior. Em contrapartida, houve
queda de 1,7% em volume nesse periodo. Esse
resultado reflete um aumento no prego médio
trimestral de algumas comodities. Ja as
importagdes evoluiram tanto em valor (8,1%)
quanto em volume (13,9%) na passagem do 32 para
0 49 trimestre.

Como resultado, o saldo da balanca comercial

avangou 10,1% em valor, enquanto houve retragao
de 2,6% em volume nesse periodo. Ainda assim, no
acumulado de 2025, o saldo apresentou leve
avanco de 0,5% em valor e um crescimento mais
robusto, de 7,8%, em volume em comparagao a
2024.

O Pard se destacou como principal estado
exportador da industria mineral, com USS 4,7
bilhdes no quarto trimestre, seguido por Minas
Gerais, com USS 2,9 bilhdes, e Rio de Janeiro, com
USS 1,2 bilh3o.

22,7%
15,6%
11,1%
15,4%
24,2%
15,7%

-1,0%
7,1%
-10,9%
-2,8%
0,5%
7,8%

Principais estados exportadores — 4725

20 Minas Gerais

= USS 2,9 bi

. |
] 30 Rio de Janeiro
~ USS1,2bi

Fonte: Comex Stat.
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Balan¢a Comercial da Industria Mineral
(exceto petrdleo e gds natural)

Balan¢a comercial da industria mineral de Minas Gerais —4T25

Bilhdes de USS \ / Milhées de toneladas \
36,6

I

\_Exportagdes Importagdes  Saldo  / \  Exportagdes Importagdes  Saldo /

1,3

380 do saldo da balanca 4T25/3T25 4T25/4T24 Acum. no ano
O  comercial de Minas Gerais N
. . Exportagdes - Valor 9,3% 28,0% -11,8%
corresponderam ao setor mineral, cujo
superavit alcangou US$ 2,62 bilhées. Exportagdes - Volume  -3,9% 25,2% 3,3%
Importacdes - Valor 33,5% 47,0% 5,2%
280 da indudstria mineral
~ _ 0, 0, . [
(0] brasileira corresponderam 2 Importacdes - Volume  34,1% 21,0% 1,7%
participagio de  Minas  Gerais, Saldo-Valor 7,1% 26,2% -13,2%
refor¢cando a relevancia do estado. Saldo - Volume -4,8% 25,4% 3,5%

No 49 trimestre de 2025, as exporta¢des da industria mineral de Minas Gerais cresceram 9,3% em valor,
embora tenham recuado quase 4% em volume em comparagdo ao trimestre anterior. Ja as importagdes
avancaram de forma expressiva, movimento influenciado pela base de comparacdo deprimida do 32
trimestre. Com isso, o saldo do setor aumentou 7,1% em valor, mas registrou retracdo de 4,8% em
volume no mesmo periodo. No acumulado do ano, contudo, o comportamento foi distinto: houve queda
de 13,2% em valor, enquanto, em volume, apresentou crescimento de 3,5% em comparacao a 2024.

Principal produto exportado — 4T25 Principais destinos das
exportagoes mineiras — 4T25
. 1° | China
® Correspondeu a 95% das exportacdes da Com 78% de participagdao, a China se
industria mineral em Minas Gerais no 42 manteve como principal destino das
trimestre de 2025. exportacdoes do setor no 42 trimestre

® No periodo, o valor exportado do produto do ano, somando US$ 2,3 bilhGes.

correspondeu a US$ 2,8 bilhdes.

| 20| Omé . 3°  Barein

® Ouro Preto foi o principal municipio Participacdo Participacao
exportador de minérios de ferro no periodo. no setor: 7%. no setor: 6%.

Fonte: Comex Stat. 7
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Balan¢a Comercial da Industria Mineral e Valor das Commodities

No 49 trimestre de 2025, a balan¢a comercial da
industria mineral brasileira registrou superavit de
USS 9,5 bilhdes, refletindo o crescimento de 9,9%
no valor das exportagdes em comparagao ao 39
trimestre. Embora as importagdes também tenham
avangado (8,1%), seu montante permaneceu
relativamente reduzido, em torno de USS 1,1
bilhdo, o que preservou o expressivo saldo positivo
do setor.

O desempenho das exporta¢des na passagem do 32
para o 42 trimestre foi impulsionado, sobretudo,
pelas principais commodities minerais do pais. O
minério de ferro e o minério de cobre registraram
elevacdao de 7,6% e 17,5%, respectivamente, no
valor exportado. Juntos, esses produtos
responderam por 94,4% das vendas externas do
setor entre outubro e dezembro.

No caso do minério de ferro, no 42 trimestre, a
China manteve-se como principal destino,
absorvendo 68% do total exportado pelo Brasil. A
demanda chinesa foi favorecida, principalmente,
pelo fortalecimento da atividade de siderurgia no
fim do ano. Em dezembro, a elevacao da taxa de
utilizacdo da capacidade nos altos-fornos sinalizou
uma intensificacdo do ritmo de producdo e,
consequentemente, maior necessidade de insumos
minerais. Nesse contexto, as exportacdes brasileiras
de minério de ferro destinadas a China avancaram
4,7% no ultimo trimestre do ano em comparagao ao
imediatamente anterior.

Ja no segmento de minério de cobre, destacaram-
se, como principais destinos no 42 trimestre, a
Espanha e a Alemanha. A expansdo das exportacoes
estd associada ao crescimento estrutural da
demanda global pelo metal, considerado
estratégico para a transicdo energética.

Outro destaque do ultimo trimestre de 2025 foi o
expressivo crescimento, superior a 400%, das
exportacdes de minérios de metais preciosos e seus
concentrados em comparacdo ao 32 trimestre.

er"”
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Geréncia de Economia
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Em termos de valor, o grupo configurou-se como o
quarto produto mineral mais exportado pelo pais

no periodo. Esse avango esteve associado,
principalmente, a valorizacdo do ouro no mercado
internacional, em um contexto de maior busca por
ativos considerados mais seguros.

Por fim, o acumulado de 2025 foi marcado por
resultados recordes. As exportacdes brasileiras de
minério de ferro ultrapassaram, pela primeira vez, a
marca de 400 milhdes de toneladas, aumento
aproximado de 7% frente a 2024. No caso do cobre,
também houve recorde histérico, com cerca de 1,4
milhdo de toneladas exportadas.

Em Minas Gerais, a balangca comercial da industria
mineral também apresentou resultado positivo
entre outubro e dezembro, com superdvit de USS
2,6 bilhdes. O desempenho decorreu do avango de
9,3% no valor das exportagdes na passagem do 32
para o 42 trimestre. Embora as importacdes tenham
crescido 33,5% em termos monetarios no mesmo
periodo, seu montante permaneceu baixo, cerca de
USS 285,8 milhdes, o que sustentou a ampliacdo do
saldo comercial.

O minério de ferro manteve-se como principal
produto da pauta mineral, totalizando USS 2,8
bilhdes em exportacdes no 42 trimestre, alta de
6,8% frente ao trimestre anterior. Em termos de
volume, contudo, houve retracdo de 3,9%. Esse
movimento ajuda a explicar o comportamento do
saldo da balanca do setor na passagem do 32 para o
49 trimestre: crescimento de 7,1% em valor e recuo
de 4,8% em volume, evidenciando a influéncia da
variacdo dos precos médios sobre o resultado
financeiro das exportacdes.

Diante disso, observa-se que, no mercado externo,
as cotacdes do minério de ferro vem apresentando
recuperacao apos queda mais acentuada observada
no 22 trimestre.

Fonte: Comex Stat e Investing. 8
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Balan¢a Comercial da Industria Mineral e Valor das Commodities

Na comparacao entre o 42 e o 32 trimestre do

ano, o preco médio por tonelada da
commodity avancou 3,8%. Ainda assim, na
média de 2025, a cotacdo do minério de ferro
permaneceu 6,4% abaixo da observada em
2024, influenciada pela desaceleracdo da
economia da China.

Outro destaque foi o expressivo aumento das
exportacdes de minérios de metais preciosos e
seus concentrados no estado, que cresceram
106,3% no ultimo trimestre do ano em
comparacao ao imediatamente anterior. O
grupo tornou-se o segundo item mais
exportado da pauta mineral mineira entre
outubro e dezembro.

Em sintese, Brasil e Minas Gerais registraram
superavits expressivos na balanca comercial da
indUstria mineral no 42 trimestre de 2025,
resultado do desempenho das principais
commodities e do comportamento favoravel
dos precos no mercado internacional.

Minério de Ferro (USS/tonelada)

140 128,58

- /\/\/\jlgs
100

97,78
80

4722 4723 4724 4725

( + 3,8% + 2,6% ’

em comparagao ao 3T25 em comparagao ao 4724

Ouro (USS$/onga)

5000 4.197,30

3000 ,___’/

1000

4722 4723 4724 4725

+ 17,3% + 57,0% J

em comparacdo ao 3T25 em comparacado ao 4724

Arrecadacao da CFEM

A Compensacdo Financeira pela Exploragao Mineral (CFEM) é uma contrapartida financeira paga pelas
empresas mineradoras aos estados e municipios, calculada de forma proporcional ao montante da

producdo mineral na respectiva localidade.

Valor arrecadado CFEM - 4T25

[

<+ 11,6% emrelagio a0 3125 -

[

&
4+ 22,5% em relagio a0 4124 "

No 42 trimestre, a arrecadagao CFEM
no Brasil totalizou cerca de RS 2,2
bilhdes, representando um aumento de
11,6% em relagao ao trimestre anterior.
Esse resultado foi impulsionado,
principalmente, pelos estados de
Minas Gerais, Para e Bahia.

Fonte: Investing e Observatorio da CFEM — ANM.
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Valor arrecadado CFEM - 4T25

RS 1 bilhdo

<+ 14,2% em relagso ao 3125

<+ 38,1% em relacio ao 4724

A arrecadacdo em Minas Gerais no
periodo respondeu por 45,5% do
total nacional. O principal municipio
contribuinte foi Concei¢dao do Mato
Dentro, impulsionado, sobretudo,
pelo minério de ferro.
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Desempenho dos principais players da Industria Mineral de Minas Gerais

Os resultados divulgados pelas principais

Produgdo de minério de ferro por mineradoras de Minas Gerais indicam que as
produtor em MG — mil toneladas oscilagdes observadas ao longo de 2025
estiveram  majoritariamente associadas a

70.000 fatores operacionais, como variagdes de teor

do minério, sequenciamento de lavra e paradas
programadas para manuten¢do, e ndo a uma
deterioragao estrutural do mercado
internacional. Ao mesmo tempo, as empresas
mantiveram investimentos em modernizagao
de plantas, eficiéncia energética e ampliagdo de
capacidade produtiva, o que sustenta a
competitividade do minério mineiro em um
ambiente de precos mais moderados.

W Vale W Mineracgo Usiminas No conjunto das companhias analisadas —

B CSN Mineragdo Anglo-American Vale, Anglo American, Minera¢ao Usiminas e

CSN — o 49 trimestre evidenciou recuperacao

Variagdo da produgéo por produtor em MG operacional e manutencdo de volumes
exportados. Nesse sentido, ganhos

4T25/ 4T25/ operacionais e logisticos contribuiram para

3725 4124  Acumulado sustentar o desempenho do setor. As pressdes

de custo reportadas pelas empresas estiveram
associadas, principalmente, ao aumento das
despesas com energia, combustiveis, logistica
Usiminas -3,0% 5,9% 12,4% mineral e manutencdo de equipamentos.

Vale 2,4% 31,8% 6,7%

Anglo-

. 28 0% 0.8% -1.1% Na comparagao com 0 trimestre
American ’ ’ ’

imediatamente anterior, o resultado do 4¢
trimestre foi impulsionado principalmente pela
Anglo American, cuja produgdo avangou 28%
com a retomada. Ja na comparacgao interanual,
Total 3,8% 20,8% 6,3% os resultados mostram-se mais favordveis, com
crescimento disseminado entre as empresas.

CSN -0,8% 7,3% 8,4%

Nesse contexto, destaca-se a Vale, que registrou expansao de 31,8% frente ao 42 trimestre do ano
anterior, evidenciando sua recupera¢ao operacional ao longo de 2025. Com isso, a companhia acumulou
alta de 6,7% no ano em relagdo a 2024.

Embora a Anglo American tenha apresentado retracdo na produgdo ao longo de 2025 frente ao ano
anterior, os demais players compensaram essa queda, resultando em um crescimento conjunto de 6,3%
entre as empresas analisadas em Minas Gerais.

Fonte: Apresentagdo de Resultados Vale, Mineragéo Usiminas, CSN Mineragdo e Anglo-American. 10
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Perspectivas

Commodities apresentam recuperac¢ao de precos em
ambiente ainda desafiador

No 49 trimestre de 2025, diferentes fatores contribuiram para uma
balanca comercial positiva na industria extrativa. Entre os destaques, a
valorizacdo excepcional do ouro durante o ano, os ganhos produtivos
advindos do incremento do teor de minério de ferro nas minas
exploradas e o aumento de preco da tonelada elevaram os resultados
da balanga comercial brasileira e mineira.

Para 2026, as perspectivas indicam crescimento da producdo do setor extrativo, ainda que em ritmo
mais moderado. No Brasil, a indUstria deverd ser impulsionada pela expansdo da producdo de
petrdleo, especialmente com o avanco das operagdes no pré-sal. Em Minas Gerais, o desempenho
serd sustentado pelo minério de ferro, para o qual também se projeta aumento da producao,
refletindo ganhos operacionais e a continuidade de investimentos. Adicionalmente, minerais
associados a transicdo energética, como cobre, niquel e litio, seguem com perspectivas favoraveis no
médio prazo, diante da expansao de investimentos em infraestrutura energética e tecnologias de
baixo carbono.

Apesar desses vetores positivos, o ambiente internacional mais adverso tende a limitar um avanco
mais robusto do setor. O cendrio global segue marcado por elevada incerteza, em meio a
intensificacdo de conflitos geopoliticos e a desaceleracdo da atividade econémica, o que reduz o
dinamismo da demanda por commodities de forma geral.

Nesse contexto, a China permanece como principal ponto de atencdo. As incertezas quanto ao ritmo
de crescimento do pais, somadas a continuidade das fragilidades no setor imobiliario, indicam uma
demanda mais contida por minério de ferro. Paralelamente, a manutencdo de niveis elevados de
oferta global da commodity, reforcada pela recomposicdo de estoques ao longo de 2025 e pela
entrada gradual de novos volumes no mercado, tende a restringir movimentos mais consistentes de
elevacdo de precos.

Dessa forma, as perspectivas para 2026 apontam para uma desaceleragdo no ritmo de crescimento
do setor, refletindo um ambiente externo mais restritivo. Ainda assim, a competitividade da indUstria
extrativa, ancorada na qualidade do minério, na escala produtiva e na integracdo logistica, tende a
assegurar a manutencdo de volumes exportados em patamares elevados, preservando sua relevancia
na balanca comercial. Ao mesmo tempo, o avanco de projetos ligados a minerais estratégicos pode
contribuir para a diversificacdo gradual da pauta mineral, reforcando o posicionamento do Brasil e de
Minas Gerais no contexto da transicao energética global.
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O novo ciclo do ouro:
Valorizagdo historica reposiciona o metal no cendrio global em momento de incerteza

O ano de 2025 foi marcado por uma valorizagdo
expressiva do ouro, consolidando um dos ciclos de
alta mais intensos das ultimas décadas. Considerando
a comparagao entre dezembro de 2025 e dezembro
de 2024, o preco do ouro registrou valorizagdo de
65,8%. O movimento ocorreu em um contexto
internacional caracterizado por tensdes geopoliticas,
conflitos regionais, incertezas fiscais nas principais
economias e Vvolatilidade cambial, fatores que
tradicionalmente ampliam a demanda por ativos
considerados porto seguro.

A dindmica recente do metal reflete uma mudanga
estrutural na percepg¢ao de risco no mundo. Em um
ambiente de maior fragmentagdo geoeconémica, com
reorganizagdo das cadeias produtivas e intensificagcao
de disputas estratégicas, o ouro retomou
protagonismo como instrumento de preservagdo de
valor. A combinagdo de incertezas politicas, ajuste na
condugdo da politica monetaria internacional e
oscilagdes no délar fortaleceu a atratividade do metal
tanto para investidores institucionais quanto para
agentes individuais.

foi a valorizagao do

preco do ouro ao
longo de 2025

em 2025

foram as maximas
historicas do ouro

Paralelamente, os fluxos financeiros também
contribuiram para a valorizagdao do metal. Nos Estados
Unidos, a demanda total por ouro avancou 140% em
2025 frente ao ano anterior. Esse resultado foi
impulsionado principalmente pelos ETFs lastreados
em ouro, que registraram crescimento superior a
1.000% na comparacdao com 2024 — o que reflete a
busca por protecdo diante da volatilidade dos
mercados e a necessidade de diversificacdo de
carteiras em um cendrio de crescimento econdmico
heterogéneo entre regides.

Nesse contexto, percebe-se que a valorizagdo do ouro
pode gerar reflexos pontuais em cadeias produtivas
que utilizam o metal como insumo. O ouro possui
aplicagdes industriais relevantes, especialmente nos
setores eletronico e tecnolégico, em razdo de sua
elevada condutividade elétrica e resisténcia a
corrosao. Dessa forma, a alta das cotagdes tende a
pressionar custos em determinadas aplicagdes
industriais, ainda que o impacto seja relativamente
limitado quando comparado ao observado em metais
de maior uso produtivo, como cobre ou aluminio.

foi o crescimento da
demanda por ETFs lastreados
em ouro nos EUA em 2025

No contexto brasileiro, a valorizagdo do ouro ampliou
a atratividade da atividade mineradora e fortaleceu

receitas vinculadas a exploragdo mineral. O
movimento também contribuiu para elevar a
arrecadacdo da CFEM nos estados produtores,

reforcando a importancia do mineral.

Em Minas Gerais, estado tradicionalmente relevante
na produgao aurifera nacional, o ciclo de alta reforga a
importancia estratégica do metal na pauta mineral.
Além do minério de ferro, que permanece como
principal produto exportado, o ouro assume papel
complementar relevante. A valorizagao internacional
tende a ampliar margens operacionais, incentivar
investimentos e estimular projetos de exploracao.

Fonte: Investing, World Gold Council.

Para 2026, as projecdes indicam que o mercado de
ouro devera permanecer influenciado pelo ambiente
global de incertezas econdmicas e geopoliticas.
Entretanto, apos o ciclo de valorizagdo recorde
observado, existe a possibilidade de acomodacdo das
cotacdes. Desse modo, a trajetéria futura dependerd
do comportamento do dodlar, da conducdo das
politicas monetarias nas economias avangadas e da
intensidade das tensdes geopoliticas globais.

Em um cendrio de transicdio e de reorganizacdo
estratégica das reservas, o ouro reafirma seu papel
como ativo estratégico e relevante — tanto para o
sistema financeiro internacional quanto para a
mineracao do Brasil e de Minas Gerais.
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