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ADVOGADOS

As Terras Raras passaram a ocupar posicao central nas discussdes sobre transicao
energética, reindustrializacao e seguranca das cadeias globais de suprimento. Mais
do que um tema mineral, trata-se de insumos criticos para tecnologias essenciais, cuja
relevancia geopolitica e econémica decorre da funcao que desempenham em setores
estratégicos da industria e da economia contemporaneas.

Sobessaperspectiva, o Brasil retine atributos que merecem analise qualificada. Alémde
uma base geoldgica relevante e diversificada, o pais dispde de matriz energética robusta,
corpo técnico especializado e um ambiente regulatério estruturado, embora ainda sujeito
a desafios de coordenacao institucional, sob um marco legal federal unificado. Esses
elementos criam condicoes reais para o desenvolvimento de projetos complexos, desde
gue analisados e estruturados com visao de longo prazo.

Este e-book foi elaborado com o objetivo de oferecer uma leitura estruturada sobre as
Terras Raras no Brasil, combinando perspectivas econdmica, mineraria, institucional e
juridica. O material ndo pretende esgotar o tema e poderé ser atualizado oportunamente
para contemplar temas como o PL 2.780/2024, que cria a Politica Nacional de Minerais
Criticos e Estratégicos, e o novo marco federal do licenciamento, mas fornecer
fundamentos claros para acompreensao das principais varidveis que influenciam decisoes
de investimento nesse setor.

Ao longo dos capitulos, sdo abordados a funcao econdmica das Terras Raras, sua
insercao na cadeia global, a base geoldgica brasileira conhecida até a publicacao deste
guia, as especificidades da mineracao, o ambiente regulatoério e, sobretudo, os aspectos
estruturais que condicionam a viabilidade e o valor dos projetos. A premissa que orienta
0 texto € simples: em setores estratégicos, decisoes juridicas nao sao acessorias — elas
fazem parte do préprio desenho do investimento.

Esperamos que este material contribua para uma leitura mais clara e consistente do papel
do Brasil no contexto das Terras Raras e para a tomada de decisdes informadas, técnicas
e alinhadas a horizontes de longo prazo.

Philippe Martins m Luciana Lima
Sdcio Sécia
pmartins@limaemartins.com.br lima@limaemartins.com.br
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> Funcao econdmica das Terras Raras

As Terras Raras exercem uma funcao econdmica especifica e bem definida: viabilizam
tecnologias essenciais para setores estratégicos da economia contemporanea. Seu
valor nao esta associado a producao em grande volume, como ocorre com minerais
tradicionais, mas a sua presenca em componentes criticos, sem os quais determinadas
tecnologias deixam de operar.

Esses elementos sao insumos fundamentais para a producao de imas permanentes de
alto desempenho, utilizados em motores elétricos, turbinas edlicas, veiculos elétricos,
equipamentos industriais e dispositivos eletrénicos. Também sdao empregados em ligas
metalicas especiais, catalisadores, ceramicas técnicas, sistemas opticos e aplicacoes
aeroespaciais e de defesa. Em muitos desses usos, nao existem substitutos técnicos
equivalentes, o que torna as Terras Raras elementos insubstituiveis em determinadas
cadeias produtivas.

Do ponto de vista econdmico, a importancia das Terras Raras decorre menos da
extracao mineral em si e muito mais da estrutura da cadeia produtiva. A mineracao
representa apenas a etapa inicial. O valor econémico se concentra principalmente nas
fases de beneficiamento, separacao, processamento e aplicacao industrial, que exigem
tecnologia, capital intensivo e ambiente regulatério estavel.

APLICACOES ESTRATEGICAS DAS TERRAS RARAS

Produtos estratégicos e cotidianos que dependem desses elementos

PRODUTOS ESTRATEGICOS USOS COTIDIANOS USOS TRADICIONAIS
Energia & Transicao Energética Eletronicos > Catalisadores para refino
. - d trol
> Turbinas edlicas > Smartphones € petroieo
> Geradores elétricos > Computadores > Polimento de vidro e lentes
> Sistemas de eficiéncia > Fones de ouvido
> Pigmentos ceramicos
Mobilidade & Transporte Eletrodomésticos ) . o
> Ligas metalicas especiais
> Veiculos elétricos e hibridos > Geladeiras e freezers
> Motores elétricos de alta eficiencia > Maquinas de lavar > Isqueiros
> Sistemas aeroespaciais > Ar-condicionado (cério-uso histdrico)
Defesa & Aeroespacial Illuminacao & Optica
> Sistemas de navegacao > Lampadas LED
> Radares e sensores > Telas e displays
> Satélites e ligas especiais > Sistemas dpticos
Industria de Alta Tecnologia Comunicacao
> Robdtica e automacao > Antenas
> Equipamentos médicos > Infraestrutura de redes
> Semicondutores > Transmissao de dados
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O valor econdmico das Terras Raras decorre de sua funcao critica em cadeias industriais
estratégicas, e ndo do volume empregado em cada produto.

Outro aspecto central de sua funcao econémica é a concentracao geografica da producao
e do processamento em poucos paises. Essa concentracao cria dependéncias relevantes
para setores industriais inteiros, expondo economias e empresas a riscos de fornecimento.
Por essa razao, as Terras Raras passaram a ser classificadas, em diversos paises, como
minerais estratégicos ou criticos, integrando politicas industriais, energéticas e de
seguranca econoémica.

Considerando esse panorama, projetos de Terras Raras possuem uma légica econdémica
distinta daguela das commodities minerais tradicionais. Seu desempenho esta ligado
tanto as flutuacoes de preco de curto prazo — decorrentes da concentracao de mercado,
producao e refino — quanto as estratégias contratuais e industriais de longo prazo.
Contratos de fornecimento e previsibilidade regulatéria tornam-se fatores centrais
sob essa perspectiva. A seguranca juridica, o licenciamento ambiental e a estabilidade
institucional tornam-se fatores centrais de viabilidade econémica.

Em sintese, a funcao econdmica das Terras Raras reside em sua capacidade de estruturar
cadeias produtivas de alto valor agregado e de sustentar setores estratégicos da
economia global. Projetos bem-sucedidos nesse setor sao aqueles capazes de articular,
desde a origem, potencial geoldgico, ambiente regulatdrio previsivel e insercao clara em
mercados industriais especializados.

n Lima & Martins Advogados



> O que sdo Terras Raras

As Terras Raras constituem um grupo de 17 elementos quimicos da tabela periddica
que compartilham propriedades fisico-quimicas semelhantes e elevada relevancia
econdmica no contexto industrial contemporaneo. Esses elementos sao utilizados, de
forma combinada ou individual, em aplicacdes industriais de alto desempenho e, por
essa razao, sao tradicionalmente tratados como um conjunto nos contextos geolégico,

minerario, industrial e economico.

Praseodimio Neodimio Promécio

% §

Samario Eurdpio Gadolinio Térbio Lutécio

Disprdsio Hdlmio Erbio Itérbio Tulio

Escandio [trio

Do ponto de vista técnico, o grupo € composto por 15 elementos da série dos lantanideos,
acrescidos de dois elementos adicionais: o escandio e o itrio. Embora estes dois ultimos
nao pertencam a série dos lantanideos em sentido estritamente quimico, sao incluidos no
grupo das Terras Raras por sua relevancia funcional e econdmica nas cadeias industriais
associadas.

Os lantanideos que integram o grupo das Terras Raras sao: lantanio, cério, praseodimio,
neodimio, promécio, samario, europio, gadolinio, térbio, disprosio, holmio, érbio, tulio,
itérbio e lutécio. Completam o grupo o escandio e o itrio.
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A classificacao das Terras Raras como um grupo unico nao decorre de uma convencao
meramente académica, mas de uma abordagem funcional, amplamente adotada em
projetos minerarios, cadeias produtivas e analises econdémicas. Essa abordagem reflete
o fato de que esses elementos sdo explorados, processados e comercializados de forma
integrada, compartilhando desafios técnicos, industriais e regulatérios semelhantes.

Cabe ainda uma observacao conceitual relevante: apesar da denominacao, as Terras
Raras nao sao necessariamente raras em termos de abundancia geoldgica. Muitos
desses elementos estao presentes de forma abundante e disseminada na crosta terrestre.
O desafio econémico reside, sobretudo, na baixa concentracao, na complexidade do
beneficiamento e nos requisitos técnicos, ambientais e institucionais necessarios para
sua exploracao e processamento em escala comercial.

[l I!EM lu'r
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> Terras Raras na cadeia global

A relevancia econdmica das Terras Raras esta diretamente associada a forma como
sua cadeia global de producao e suprimento se organiza. Diferentemente de outros
minerais, essa cadeia nao se limita a extracao do minério. Ela envolve etapas sucessivas de
beneficiamento, separacao, refino e transformacao industrial, cada uma com desafios
técnicos, ambientais e econdmicos proprios.

De maneira simplificada, a cadeia global das Terras Raras pode ser dividida em dois
grandes blocos. O primeiro € a mineragcao, responsavel pela extracao do minério
contendo os elementos. O segundo — estratégica e economicamente mais sensivel — é
0 processamento, que inclui a separacao individual dos elementos, o refino quimico e a
preparacao para uso industrial. E nessa segunda etapa que se concentra a maior parte do
valor agregado e, também, das barreiras técnicas e regulatorias.

A caracteristica central dessa cadeia é sua elevada concentracao geografica,
especialmente nas etapas de processamento. Ao longo das ultimas décadas, poucos
paises consolidaram dominio tecnologico, industrial e regulatoério suficiente para operar
em escala essas fases mais complexas. Como resultado, mesmo quando a mineragao
ocorre em diferentes regidoes do mundo, o processamento frequentemente permanece
concentrado em um numero restrito de jurisdicoes.

Segundo dados da USGS, Mineral Commodity Summaries 2024 e IEA, Critical Minerals
Market Review 2023, a China detém cerca de 70% da producao mundial de éxidos
de terras raras, o que corresponde a aproximadamente 300 mil toneladas. Na etapa
intermedidria (midstream), dedicada ao processamento e a separacado, o pais asiatico
concentra aproximadamente 85% da capacidade global de processamento e separacao
de terras raras, seguida de longe pela Europa (Esténia e Franca).

Na etapaderefino (downstream),a Chinaresponde por aproximadamente 90% da producéao
global de metais e ligas de terras raras e ocupou, em 2024, 90-92% da producao global
de imas de terras raras (NdFeB), sendo esta a etapa mais valiosa da cadeia.

Producao mundial de Capacidade global Producao global de metais
o6xidos de terras raras de processamento e ligas de terras raras
Upstream Midstream Downstream

Il china [ Restante do mundo
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Esse desequilibrio cria um gargalo estrutural. A dependéncia de poucos centros de
processamento expoe cadeias industriais inteiras a riscos de fornecimento, seja por
razoes comerciais, ambientais, regulatérias ou geopoliticas. Nao se trata apenas de
risco de preco, mas de continuidade operacional para setores como energia, mobilidade
elétrica, eletronica avancada e industria de defesa.

Do ponto de vista econdbmico, essa concentracao altera a logica tradicional das
commodities minerais cléassicas. A seguranca de suprimento das Terras Raras passa a
ser tratada como um ativo estratégico, influenciando politicas industriais, decisdes de
investimento e acordos comerciais. Em diversos paises, esses elementos sao classificados
como minerais criticos, justamente por sua importancia sistémica e pela vulnerabilidade
associada a cadeia global.

Outro aspecto relevante € que a entrada de novos atores nessa cadeia ndo depende
apenas da existéncia de recursos geoldgicos. Ela exige capacidade tecnolodgica,
ambiente regulatoério previsivel, licenciamento ambiental viavel e coordenacao entre
mineracao e industria. Projetos que se limitam a extracao, sem considerar a insercao nas
etapas posteriores da cadeia, tendem a capturar apenas uma fracao do valor econémico
potencial.

A partir dessa leitura, a discussao sobre Terras Raras deixa de ser apenas mineral e passa
a ser industrial e estratégica. A diversificacao da cadeia global tornou-se um objetivo
explicito de governos e empresas, abrindo espaco para novas jurisdicoes capazes de
oferecer nao apenas recursos, mas estabilidade institucional, seguranca juridica e
visao de longo prazo.

E a partir dessa leitura da cadeia global — marcada por concentracao, gargalos e riscos
de suprimento — que se torna possivel avaliar o papel potencial de paises com base
geoldgica relevante.

Lima & Martins Advogados



> A base geoldgica brasileira

A analise da base geoldgica de um pais, quando isolada, & insuficiente para sustentar
decisdes de investimento em mineracao estratégica. Recursos minerais sé se convertem
em projetos viaveis quando inseridos em um ambiente econémico, institucional e técnico
capaz de absorver sua complexidade. E a partir dessa premissa que se deve examinar a
base geoldgica brasileira.

MAPA GEOLOGICO DO BRASIL
ESCALA: 1:5.000.000

i i o el 503 1.

o o MINISTERIO DE
W) poBRAsi.  MINAS E ENERGIA

Mapa geoldgico do Brasil, 2025 -https://geosgb.sgb.gov.br/downloads/#

OBrasilreiineumabase geoldgicarelevante de Terras Raras, amplamente documentada
por dados oficiais’ da Agéncia Nacional de Mineracdo (ANM) e do Servico Geoldgico do

1 https://www.gov.br/anm/pt-br/assuntos/economia-mineral/publicacoes/sumario-mineral/sumario-
mineral-brasileiro-2024/terras-raras-2024-ano-base-2023.pdf/@@download/file
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Brasil (SGB)2. Esses dados indicam a presenca de recursos distribuidos em diferentes
tipos de depdsitos, com potencial para suprir cadeias industriais estratégicas no médio e
longo prazo. Trata-se de uma base mineral expressiva, ainda parcialmente explorada sob
a otica econdmica.

Entretanto, o diferencial brasileiro ndo reside apenas na geologia. O pais € uma economia
degrandeporte,inseridaentreasmaioresdomundo,comestruturaindustrialdiversificada,
sistema financeiro desenvolvido e longa experiéncia na exploracao de recursos minerais
em escala industrial. Essa condicao é determinante para avaliar a viabilidade de projetos
complexos, como aqueles associados as Terras Raras, que exigem coordenacao entre
mineracao, industria e infraestrutura.

O Brasil dispoe de capacidade técnica e institucional acumulada ao longo de décadas
de atividade mineraria e industrial. Conta com universidades e centros de pesquisa
consolidados,corpotécnicoqualificado,empresasdeengenhariae servicosespecializados,
além de mao de obra capacitada para operar projetos de alta complexidade. Esse conjunto
reduzriscosde implementacao e amplia acapacidade de absorcao tecnoldgica necessaria
para projetos que envolvem beneficiamento, separacao e processamento mineral.

Outro elemento estrutural relevante para a avaliacao da base geoldgica brasileira é a
capacidade energética do pais. O Brasil possui uma matriz elétrica predominantemente
renovavel e umadas maiorescapacidadesinstaladasdo mundo, sustentada principalmente
por fontes hidricas, edlicas e solares. Essa caracteristica confere ao pais condicoes
concretas para absorver novos projetos industriais e minerarios intensivos em
energia, com maior previsibilidade de suprimento e alinhamento a exigéncias ambientais
crescentes.

2 ANM e SGB - Orgaos federais responsaveis, respectivamente, pela regulacdo da mineracéo e pela
producao de informacgdes geoldgicas oficiais no Brasil.
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Para projetos associados as Terras Raras — que demandam energia ao longo de toda a
cadeia de beneficiamento e processamento — a disponibilidade de uma matriz elétrica
robusta e majoritariamente limpa reduz riscos operacionais e amplia a competitividade
de longo prazo. Trata-se de um diferencial estrutural que distingue o Brasil de jurisdicoes
com base geoldgica relevante, mas com limitacoes energéticas ou dependéncia de fontes
intensivas em carbono.

Do ponto de vista logistico e operacional, o pais possui infraestrutura compativel com
grandes empreendimentos industriais e minerarios, incluindo sistemas de transporte,
energiae servicos associados. Emboraexistamdesafiosregionais, trata-sede um ambiente
estruturalmente distinto daquele observado em economias sem tradicao industrial ou
capacidade institucional consolidada.

No periodo de publicacao deste e-book, os principais projetos de minerais de terras raras
do pais se desenvolvem em Goias, Minas Gerais e Bahia, em distritos bastante acessiveis
e com infraestrutura logistica existente e disponivel para facilitar o desenvolvimento
dos projetos.

Emtermosdeclassificacaomineral,osdadosbrasileirossaoapresentadosmajoritariamente
na forma de recursos geolégicos, e ndo como reservas economicamente comprovadas.
Essa distincao é relevante. Recursos indicam a existéncia e a dimensao do potencial
mineral, enquanto reservas dependem de estudos adicionais de viabilidade técnica,
econdmica, ambiental e regulatéria. Essa abordagem, adotada oficialmente no Brasil, esta
alinhada a padroes internacionais e reforca a necessidade de analise no nivel do projeto.

A base geoldgica brasileira inclui diferentes tipos de depdsitos de Terras Raras, com
caracteristicas técnicas e desafios distintos, o que amplia o leque de possibilidades, mas
também exige decisdes bem estruturadas desde as fases iniciais. A diversidade geoldgica,
quando combinada com capacidade técnica, infraestrutura energética e ambiente
institucional, cria condi¢oes reais para o desenvolvimento de projetos integrados.

Terras Raras no Brasil - 2026



Assim, ao analisar a base geoldgica brasileira, ndo se trata apenas de identificar onde
estao os recursos, mas de reconhecer que o pais oferece condi¢coes estruturais para
transformar geologia em atividade econémica organizada. E essa combinacao —
potencial mineral, capacidade técnica, infraestrutura energética e ambiente institucional
— que conectaocenario global das Terras Raras as condi¢coes concretas de investimento
no Brasil.
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> Distribuicao das Terras Raras no Brasil
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Depdsitos e Ocorréncias conhecidas de Terras Raras no Brasil -https://rigeo.sgb.gov.br/handle/doc/16923

A distribuicao das Terras Raras no Brasil estd diretamente associada a tipologia dos
depdsitos e ao grau de complexidade técnica envolvido em seu aproveitamento. Para
fins de investimento, esses fatores sao mais determinantes do que a simples localizacao
geografica, pois condicionam método de extracao, custo, cronograma e risco do projeto.

Os recursos brasileiros de Terras Raras encontram-se associados a diferentes tipos de
depdsitos minerais, cada um com caracteristicas proprias em termos de concentracao,
exigéncias de beneficiamento e desafios operacionais. Essa diversidade amplia o
potencial do pais, ao mesmo tempo em que exige abordagens técnicas e estratégias de

Terras Raras no Brasil - 2026

desenvolvimento distintas para cada projeto.
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Um primeiro grupo relevante ¢ formado pelos depdsitos associados a complexos
alcalinos, kamafugitos e carbonatitos. Esses depdsitos tendem a apresentar volumes
significativos e associacao com outros minerais, o que pode favorecer economias de
escala e sinergias operacionais. Em contrapartida, costumam demandar processos de
beneficiamento mais complexos e investimentos mais intensivos em capital, além de
maior integracao entre mineragao e processamento.

Outroconjuntodeespecialinteresseecondmicoérepresentado pelosdepodsitosde argilas
idnicas, considerados estratégicos em nivel global. Esse tipo de ocorréncia apresenta,
em geral, processos de extracao menos intensivos em energia e maior seletividade na
recuperacao de determinados elementos de Terras Raras. A presenca dessa tipologia no
Brasil constitui um diferencial relevante, especialmente no contexto de diversificacao da
cadeia global de suprimento.

H& ainda ocorréncias associadas a areias monaziticas e outros depodsitos secundarios,
historicamente conhecidos no pais. Embora possuam relevancia técnica e potencial
econdmico, esses depdsitos estao sujeitos a condicionantes especificas, tanto do ponto de
vista ambiental quanto regulatério, o que influencia diretamente o desenho e a viabilidade
dos projetos.

Além da tipologia mineral, a distribuicao das Terras Raras no territério brasileiro implica
diferencas praticas relevantes. Aspectos como acesso a infraestrutura, disponibilidade
de energia, logistica de transporte, proximidade de polos industriais e caracteristicas
ambientais variam de acordo com a regido e impactam diretamente o custo, o prazo e
o perfil de risco dos empreendimentos. Essas varidaveis ndo eliminam o potencial, mas
condicionam a forma como ele pode ser economicamente explorado.

Por essa razao, a leitura da distribuicao das Terras Raras no Brasil deve ser feita de forma
integrada, combinando mapas geolégicos, tipologia dos depdsitos e grau de dificuldade
técnica, em vez de descricoes puramente administrativas. Essa abordagem permite
identificar com maior precisao quais projetos apresentam condicdes mais favordveis de
desenvolvimento e quais demandam maior sofisticacao técnica, institucional e financeira.

Em sintese, a distribuicao das Terras Raras no Brasil revela um potencial
amplo e diversificado, com diferentes caminhos possiveis de
aproveitamento econémico.

2 0 PARA-BRASIL
_EsTADO DO PA e
J O CARAJAS - VALE uNDo S

EOR DO
L10R MINA DE FERRO DE ALTO L =

Lima & Martins Advogados



> Mineracao de Terras Raras

A mineracao de Terras Raras apresenta caracteristicas préprias que a diferenciam de
projetos minerarios convencionais. Embora compartilhe etapas formais semelhantes —
pesquisa, avaliacao, implantacao e operacao —, sua viabilidade econdémica depende de
decisoes técnicas integradas desde as fases iniciais, em especial no que se refere ao
beneficiamento, a separacao dos elementos e a insercao do produto na cadeia industrial.

Conforme abordado em seguida, os projetos sao, normalmente, de grande porte dado ao
volume de minério que necessita ser extraido e processado para o melhor aproveitamento
dos minerais, e demandam intenso capital e tecnologias de concentracao e extracao com
uso de reagentes quimicos importantes, o que gera maior complexidade na etapa de
licenciamento.

A primeira etapa de um projeto envolve a pesquisa mineral, com identificacao do tipo
de depdsito, caracterizacao mineralégica e avaliacao da distribuicao dos elementos
de interesse. Em Terras Raras, essa fase € particularmente sensivel, pois a presenca
do elemento no minério ndo garante, por si so6, viabilidade econémica. A forma como
os elementos ocorrem, sua associagao com minerais hospedeiros e a proporgao entre
diferentes Terras Raras influenciam diretamente o potencial do projeto.

Superada a fase exploratoria, a transicao para o aproveitamento econémico exige uma
avaliacao integrada entre mineracao e processamento. Ao contrario de outros minerais,
nas Terras Raras a maior parte do valor nao esta naextracao, mas nas etapas subsequentes
de beneficiamento e separacao. Decisdes tomadas nessa fase — método de lavra, rota
de processamento, escala do projeto — condicionam custo, cronograma e risco de forma

estrutural.
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Outro aspecto relevante ¢ a complexidade técnica do processamento. A separacao
individual dos elementos de Terras Raras envolve processos quimicos sofisticados,
frequentemente intensivos em capital, energia e controle ambiental. A escolha da rota
tecnolégica adequada depende nédo apenas do tipo de depdsito, mas também de fatores
como disponibilidade de insumos, exigéncias ambientais e viabilidade de integracao
industrial.

Além da complexidade técnica, projetos de Terras Raras estdo sujeitos a riscos
especificos, que vao além daqueles tradicionalmente associados a mineracao. Entre eles
destacam-se riscos de cronograma, decorrentes da necessidade de desenvolvimento
tecnoldégico; riscos de mercado, relacionados a demanda por elementos especificos; e
riscos operacionais, ligados a estabilidade dos processos de separacao e refino. Esses
fatores reforcam a importancia de planejamento detalhado e governanca robusta.

A mineracao de Terras Raras também impode desafios ambientais particulares, associados
ao uso de reagentes, a gestao de residuos e a necessidade de controle rigoroso dos
impactos ao longo da cadeia produtiva. Esses aspectos nao inviabilizam os projetos, mas
exigem abordagem preventiva e integracao com o licenciamento ambiental desde as
fases iniciais, sob pena de comprometer prazos e custos.

Outro fator limitador, ndo apenas para a mineracao de Terras Raras, mas para a atividade
produtiva brasileira em geral, sao as restricoes territoriais impostas pelas mais de 1.000
unidades de conservacao, 584 Terras Indigenas e 9.000 assentamentos que ocupam
acima de 34% (291.535.000ha)3 do territorio nacional. Sdo vastas extensoes de terra onde

3 Fonte: IBGE, MMA, FUNAI, INCRA
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a mineracao é proibida ou restrita, o que dificulta ainda mais as novas descobertas € 0
desenvolvimento dos projetos.

Em razdo dessas caracteristicas, projetos de Terras Raras demandam decisoes
coordenadas entre geologia, engenharia, processamento e gestao dorisco. Estratégias
fragmentadas, que tratam mineracao e processamento como etapas independentes,
tendem a capturar apenas parte do valor econémico ou a gerar ineficiéncias relevantes.

Em sintese, a mineracao de Terras Raras nao se resume a extracao de um minério, mas
envolve a construcao de um sistema produtivo complexo, no qual escolhas técnicas
iniciais tém efeitos de longo prazo. Compreender essadinamica é fundamental para avaliar
corretamente riscos e oportunidades, e para estruturar projetos capazes de avancar de
forma consistente em ambientes regulatdérios e institucionais exigentes.
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> Ambiente regulatorio e
institucional no Brasil

A viabilidade de projetos de Terras Raras depende nao apenas de fatores geoldgicos
e técnicos, mas de um ambiente regulatdério capaz de oferecer previsibilidade,
estabilidade e clareza de regras ao longo de ciclos de investimento de longo prazo. No
Brasil, a mineracao é estruturada sob um marco legal federal unificado, que confere
coeréncia institucional ao setor e reduz assimetrias regulatoérias regionais.*

A Constituicao Federal estabelece que os recursos minerais pertencem a Uniao e que
a pesquisa e a lavra somente podem ser realizadas mediante autorizacao ou concessao
federal.5 Essa separacao entre a propriedade do solo e a propriedade do recurso mineral
cria um regime juridico préprio para a mineracao, com regras claras sobre acesso,
permanéncia e perda do direito minerario. Para o investidor, isso significa que a seguranca
do projeto esta diretamente associada a regularidade e a boa gestao do titulo minerario.

O regime juridico da mineracao é disciplinado pelo Cédigo de Mineragcao e por sua
regulamentacao,® que organizam as etapas de pesquisa e lavra, definem direitos e
obrigacoes do titular e estabelecem mecanismos de fiscalizagcao.” Trata-se de um sistema

Competéncia federal sobre recursos minerais — Constituicao Federal do Brasil, arts. 20, X, e 176.
Propriedade mineral — Constituicao Federal do Brasil, arts. 20, I1X, e 176.

Regime minerario — Decreto-Lei n® 227/1967 (Cédigo de Mineragéo) e Decreto n® 9.406/2018.

~N o o b~

Regime juridico da mineragao — Decreto-Lein®227/1967 (Codigo de Mineracao) e Decreto n®9.406/2018
(Regulamento do Cédigo de Mineracao).
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consolidado, aplicavel a todos os minerais, inclusive as Terras Raras, e que fornece um
arcabouco normativo estavel para a estruturacao de projetos.

A atuacao regulatdria € centralizada na Agéncia Nacional de Mineracao (ANM),8
responsavel pelaoutorga e gestao dos titulos minerarios, pela normatizacao técnica e pelo
acompanhamento das atividades do setor.® A existéncia de uma autoridade reguladora
especializada permite padronizacao de procedimentos, previsibilidade administrativa
e interlocucao institucional continua, fatores relevantes para projetos complexos e de
longo prazo.

Além do regime minerario, projetos de Terras Raras estdo sujeitos ao licenciamento
ambiental,'’® conduzido por érgdos competentes conforme a abrangéncia e o impacto do
empreendimento. O licenciamento integra o ciclo do projeto desde as fases iniciais e deve
ser considerado como variavel econdmica e de cronograma, e ndo como etapa acessoria.
Em projetos intensivos em processamento quimico e uso de energia, como os de Terras
Raras, essa integracao é particularmente relevante.

Do ponto de vista econémico, a exploracao mineral no Brasil esta sujeita ao recolhimento
da Compensacao Financeira pela Exploracao de Recursos Minerais (CFEM)," que
integra o modelo econdémico do projeto e deve ser considerada na estruturacao financeira
e comercial desde o inicio. Some-se a isso as Taxas de Fiscalizacao de Recursos Minerais
(TFRM) impostas pelos Estados nos anos mais recentes.

A legislacao brasileira permite a participacao de capital estrangeiro” na mineracao,
observados os requisitos legais aplicaveis. Investidores internacionais podem deter
participacao societaria em empresas minerarias e participar de todas as fases do projeto,
desde que em conformidade com o marco regulatério vigente.

Em conjunto, esses elementos configuram um ambiente regulatério estruturado, no qual
0s riscos sao identificaveis e juridicamente administraveis. A centralizacao federal das
regras gerais e a existéncia de autoridade reguladora especializada criam condicoes
institucionais razoaveis para o desenvolvimento de projetos de Terras Raras, mas exigem
planejamento de longo prazo e elevado grau de coordenacao. A falta de integracao entre
a atividade de mineracao e o licenciamento ambiental € um gargalo sério que precisa ser
observado atentamente pelos empreendedores, visando evitar atrasos e desperdicio de
recursos na implantacao dos projetos.

8 ANM — Agéncia Nacional de Mineracao, criada pela Lei n® 13.575/2017.
9 Autoridade reguladora — Lei n° 13.575/2017 (criacado da Agéncia Nacional de Mineragao-ANM).

10 Licenciamento ambiental — Lei n°® 6.938/1981 (Politica Nacional do Meio Ambiente) e Resolucao
CONAMA n° 237/1997.

11 CFEM — Compensacao Financeira pela Exploracao de Recursos Minerais, instituida pelo art. 20, §1°, da
Constituicao Federal e regulamentada pela Lei n® 13.540/2017.

12 Capital estrangeiro — Constituicao Federal, art. 176, 81°; legislacao societaria brasileira aplicavel.
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Assim, no Brasil, de uma forma geral, o ambiente regulatdrio oferece uma estrutura que
organiza o setor e baliza decisoes estratégicas e econdmicas com previsibilidade juridica.
Compreender esse arcabouco é fundamental para avaliar corretamente riscos, prazos e
oportunidades, e para estruturar projetos de forma consistente desde as fases iniciais.
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> Estruturacao de projetos e
decisao de investimento

Projetos de Terras Raras exigem uma abordagem de estruturacao distinta daguela
aplicada a empreendimentos minerarios convencionais. A decisao de investimento nao se
esgota na existéncia de recursos geoldgicos, mas resulta da articulagao coerente entre
geologia, engenharia, processamento, ambiente regulatodrio, licenciamento ambiental
e governanca juridica. E nesse ponto que se define se um projeto é apenas tecnicamente
possivel ou efetivamente vidvel do ponto de vista econdmico.

Um dos equivocos mais recorrentes na analise de projetos minerais é tratar o risco como
essencialmente geologico. Em Terras Raras, essa leitura & insuficiente. A experiéncia
demonstra que riscos regulatérios, ambientais, de cronograma e de integracao industrial
tém peso equivalente —ou superior —na determinacao do valor do projeto. A estruturacao
juridica adequada permite identificar, mitigar e alocar esses riscos de forma racional
desde as fases iniciais.”

MAPA GEOLOGICO DO ESTADO DE MINAS GERAIS

Mapa geoldgico do estado de Minas Gerais, 2020 -https://geosghb.sgb.gov.br/downloads/#

O titulo minerario ocupa papel central nesse processo. A regularidade, a extensao, o
histérico e a aderéncia do titulo as exigéncias legais influenciam diretamente a seguranca
do investimento. Projetos com geologia promissora, mas com titulos™ mal estruturados ou
em situacao administrativa fragil, tendem a enfrentar restricoes relevantes em processos
de financiamento, parcerias estratégicas e operacoes societarias.

13 Gestao de riscos em projetos minerarios — Codigo de Mineracéo (Decreto-Lei n® 227/1967) e Decreto
n® 9.406/2018; principios gerais de seguranca juridica e planejamento administrativo.

14 Titulo minerario — Direitos minerérios regulados pelo Decreto-Lei n° 227/1967 e atos normativos da

ANM.
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Outroelementodecisivo é o licenciamento ambiental,’®> que deve ser tratadocomo variavel
econdbmica e estratégica, e ndao como etapa meramente procedimental. Em projetos de
Terras Raras — frequentemente associados a processamento quimico, uso intensivo de
energia e gestao complexa de residuos —, o licenciamento condiciona o cronograma,
o desenho do projeto e, em ultima instancia, sua viabilidade financeira. A antecipacao
de riscos ambientais e a compatibilizacao entre engenharia e requisitos legais reduzem
incertezas e evitam reestruturacoes tardias.

A licenca ambiental para operar € outro fator de extremarelevancia para aimplementacao
de projetos minerarios de grande porte e que contenham inovacoes praticas e técnicas.
As comunidades locais e tradicionais, agentes civis e politicos, stakeholders territoriais e
atores institucionais de forma geral devem ser chamados a participar do desenvolvimento
ainda em fase inicial, aumentando, assim, o engajamento, desvelando riscos e diminuindo
a possibilidade de surpresas e intervencdes negativas nas fases mais avancadas do
projeto.

A governanca do projeto® também exerce influéncia direta sobre a decisao de
investimento. Estruturas societéarias claras, definicao adequada de responsabilidades,
mecanismos de compliance regulatério e transparéncia na gestao dos direitos minerarios
sao fatores crescentemente avaliados por investidores, fundos e parceiros industriais. Em
cadeias estratégicas como a de Terras Raras, a governanca juridica nao é acessoria, mas
parte integrante do valor do ativo."”

Além disso, a coordenacao entre mineracao e insercao industrial deve ser considerada
desde a origem do projeto. Decisdes relacionadas a escala de producao, ao destino
do produto, a integracao com plantas de processamento e a logistica influenciam
diretamente a modelagem juridica, contratual e regulatéria. Projetos estruturados de
forma fragmentada tendem a capturar apenas parte do valor econémico potencial ou a
enfrentar entraves relevantes ao longo de sua implementacao.

Nesse contexto, aestruturacaode projetos de Terras Rarasdemanda uma visao integrada,
capaz de alinhar decisdes técnicas e juridicas em um mesmo horizonte de longo prazo. O
Direito deixa de ser elemento reativo e passa a exercer funcao estruturante, organizando
riscos, balizando decisoes e conferindo previsibilidade ao investimento.

Em sintese, a decisao de investir em projetos de Terras Raras no Brasil depende menos de
respostas isoladas e mais da consisténcia do conjunto: geologia adequada, engenharia
compativel, licenciamento viavel, titulos minerarios regulares e governanca juridica
sélida. E nessa convergéncia que se constréi o valor do projeto e se viabiliza sua insercao
sustentavel em cadeias industriais estratégicas.

15 Licenciamento e viabilidade econémica — Lei n° 6.938/1981; Resolugdo CONAMA n° 237/1997.

16 Governanca e compliance regulatério — Lei n° 13.575/2017 (ANM) e principios gerais de compliance
aplicaveis ao setor mineral.

17 Governanga, compliance e estrutura societaria — Lei n° 13.575/2017 (ANM); legislacdo societéria
brasileira e principios de compliance regulatério aplicaveis ao setor mineral.
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A lista a seguir tem carater ilustrativo, refletindo projetos divulgados publicamente até o

ano-base de 2023.'8

Empresa Projeto UF Municipio(s)

Meteoric Resources Projeto Caldeira MG Pocos de Caldas

] ] . Carmo do Paranaiba, Arapua,
Bemisa Projeto Bambui MG i ]

Matutina e Tiros

Viridis Mining Projeto Colossus MG Pocos de Caldas
Brazilian Rare Earths Projeto Monte Alto BA Jequié
Equinox Resources Projeto Campo Grande BA Jequié
Equinox Resources Projeto Mata da Corda MG Patos de Minas
Appia Rare Earth & Projeto Cachoeirinha i

. GO Ipora
Uranium Corp (PCH)
Aclara Resources Projeto Carina GO Nova Roma
Rainbow Rare Earths Projeto Fosfogesso

) . . MG Uberaba
(+Mosaic Company joint) Mosaic
Alvo Minerals Projeto Bluebush TO Palmeirépolis
Mineracao Taboca Projeto Pitinga AM Presidente Figueiredo
Projeto Bom Futuro
Canada Rare Earth Corp } RO Bom Futuro
(52% do projeto)
Resouro Strategic Metals Projeto Tiros MG Tiros
Foxfire Metals Ltda - MG Aracuai
Uranio Energy Fuels - BA Prado, Alcobaca e Caravelas
Mineradora Tabuleiro/ Projeto Senai ]
BA Camacari

Umyne

Cimatec’s Complex

18 Fonte: Revista Brasil Mineral (2024): https://www.brasilmineral.com.b/magazine/2024/. Consulta em

06/03/2025
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> Terras Raras como decisao
estrategica de longo prazo

Ao longo deste material, as Terras Raras foram analisadas nao como um tema
exclusivamente mineral, mas como um vetor estratégico de decisdao econdmica,
industrial e institucional. Sua relevancia decorre da funcdo que exercem em cadeias
produtivas criticas, da concentracao global de sua producao e processamento e da
necessidade crescente de diversificacao de fornecedores em um contexto de transicao
energética e reconfiguracao geopolitica.

Nesse cenario, o Brasil se apresenta como uma jurisdicao com atributos estruturais
relevantes. O pais reline base geoldgica expressiva, diversidade de depdsitos, capacidade
industrial instalada, matriz energética robusta e predominantemente renovavel, além
de um ambiente regulatério organizado sob um marco legal federal unificado. Esses
elementos, quando considerados de forma integrada, diferenciam o Brasil de economias
gue possuem recursos minerais, mas carecem de condicoes institucionais para sustentar
projetos complexos ao longo do tempo.

A andlise também evidencia que projetos de Terras Raras exigem abordagem distinta
daquela aplicada a mineracao convencional. A viabilidade econdmica nao esté
concentrada apenas na extracao do minério, mas na coordenacao entre pesquisa,
mineracao, processamento, licenciamento ambiental, governanca e insercao em cadeias
industriais especificas. Decisoes tomadas nas fases iniciais tendem a produzir efeitos
estruturais sobre custo, prazo, risco e valor do projeto.
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A luz desse cenario, o Direito assume funcao estruturante. Nao como instancia corretiva
ou meramente procedimental, mas como elemento que organiza o investimento, confere
previsibilidade e permite a gestdao consciente dos riscos regulatdrios, ambientais e
institucionais. A regularidade do titulo minerario, a estratégia de licenciamento, a
modelagem societadria e a governanca juridica influenciam diretamente a atratividade do
projeto para investidores, parceiros industriais e financiadores.

Para investidores estrangeiros, o Brasil oferece um ambiente no qual os riscos sao
identificaveis, mapeadveis e gerenciaveis, desde que analisados com a profundidade
adequada. A combinacao entre potencial mineral e estrutura institucional nao elimina
desafios, mas permite que eles sejam enfrentados de forma técnica, transparente e
alinhada a horizontes de longo prazo.

E nesse ponto que a assessoria juridica especializada se torna parte integrante da
decisao de investimento. Projetos de Terras Raras bem-sucedidos tendem a ser aqueles
estruturados desde a origem com visao integrada, na qual geologia, engenharia,
economia e Direito caminham de forma coordenada. Essa abordagem reduz incertezas,
preserva valor e amplia a capacidade de insercao sustentavel do projeto em cadeias
globais estratégicas.

As Terras Raras representam, portanto, mais do que uma oportunidade pontual. Elas
configuram uma decisao estratégica, que exige leitura ampla, planejamento rigoroso e
estruturacao consistente. O Brasil dispoe das condicoes necessarias para participar de
forma relevante desse contexto, desde que os projetos sejam concebidos e conduzidos
com o nivel de sofisticacao compativel com sua importancia econdémica e institucional.

A Lima & Martins esta preparada para assessorar empresas e investidores nacionais
e estrangeiros na identificacao, avaliacao e estruturacao de projetos minerais no Brasil,
com abordagem estratégica e visao integrada de longo prazo.
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