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IMPACTO POTENCIAL DESTA PESQUISA

Esta pesquisa busca oferecer contribui¢des cientificas, técnicas e estratégicas para a gestdo
sustentdvel de recursos minerais criticos. O método hibrido desenvolvido, integrando Equagdes
Diferenciais Ordindrias, modelo Lotka-Volterra e simulacdo Monte Carlo, é potencialmente
aplicdvel a outras disputas tecnoldgicas emergentes, permitindo andlise prospectiva em condicdes
de incerteza.

Os resultados fornecem subsidios quantitativos para decisdes de distribui¢io de investimentos
em pesquisa e desenvolvimento, sugerindo que fatores econdmicos podem exercer influéncia
significativamente maior sobre trajetérias competitivas do que pressdo ambiental isolada. A
andlise comparativa entre mineracao urbana e mineracao espacial pode contribuir para formulagao
de politicas publicas orientadas a economia circular e seguranca de suprimento de metais
estratégicos.

Para o contexto brasileiro, os resultados poderiam orientar decisdes sobre investimento em
infraestrutura metaldrgica para reciclagem de residuos eletronicos, considerando que o pais gera
volume significativo de residuos eletronicos, mas tem taxa de reciclagem formal ainda limitada.
Internacionalmente, a pesquisa pode contribuir para discussdes sobre governanga de recursos

espaciais e estabelecimento de marcos regulatérios para exploracdo sustentdvel de asteroides.

POTENTIAL IMPACT OF THIS RESEARCH

This research seeks to offer scientific, technical, and strategic contributions to the sustainable
management of critical mineral resources. The hybrid methodology developed, integrating
Ordinary Differential Equations, the Lotka-Volterra model, and Monte Carlo simulation, is
potentially applicable to other emerging technological disputes, enabling prospective analysis
under conditions of uncertainty.

The results provide quantitative support for research and development investment allocation deci-
sions, suggesting that economic factors may exert significantly greater influence on competitive
trajectories than environmental pressure alone. The comparative analysis between urban mining
and space mining may contribute to formulation of public policies oriented toward circular
economy and strategic metals supply security.

For the Brazilian context, the results could guide decisions on investment in metallurgical
infrastructure for electronic waste recycling, considering that the country generates significant e-
waste volume but has limited formal recycling rates. Internationally, the research may contribute
to discussions on space resource governance and establishment of regulatory frameworks for

sustainable asteroid exploitation.



ANDERSON ADELSON DE MATOS

Analise comparativa entre Economia Circular Terrestre e Mineragao Espacial:

ouro como objeto de estudo.

Dissertacao apresentada a Universidade Estadual Paulista (UNESP), Faculdade de
Engenharia e Ciéncias de Guaratingueta, para obtencédo do titulo de Mestre em
Engenharia

Data da defesa: 23/06/2026

Banca Examinadora:

Documento assinado digitalmente

b JOSE ANTONIO PERRELLA BALESTIERI
g L Data: 23/06/2026 15:47:38-0300
Verifigue em https://validar.iti.gov.br

Prof. Dr. JOSE ANTONIO PERRELLA BALESTIERI
Orientador - UNESP

Documento assinado digitalmente
b RAFAEL SFAIR DE OLIVEIRA
g L Data: 24/06/2026 15:15:04-0300
Verifique em https://validar.iti.gov.br

Prof. Dr. RAFAEL SFAIR DE OLIVEIRA
UNESP

Documente assinado digitalmente

b ANTONIO FERNANDO BERTACHINI DE ALMEIDA
g » Data: 23/06/2026 15:08:34-0300
Verifique em https://validar.iti.gov.br

Prof. Dr. ANTONIO FERNANDO BERTACHINI DE ALMEIDA PRADO
INPE



Aos meus pais e irmd, pelo amor e dedicagdo.

Aos meus professores, pelos ensinamentos.



AGRADECIMENTOS

Agradeco primeiramente a Deus, por me guiar e fortalecer em cada etapa desta jornada,
concedendo-me sabedoria, perseveranca e saide para alcangar este objetivo.

Aos meus pais, por serem meu alicerce, por acreditarem nos meus sonhos mesmo quando
pareciam distantes, € por me ensinarem que o conhecimento € o maior patrimonio que podemos
conquistar. Cada sacrificio de vocés estd refletido nestas paginas.

A minha irma, companheira de vida, por compreender minhas auséncias, celebrar minhas
conquistas e me lembrar sempre da importancia de equilibrar dedicacdo e leveza.

Ao meu orientador, Prof. Perrella, expresso profunda gratiddo pela confianca depositada
em mim, pela orientagdo criteriosa e pelas discussdes que transformaram ideias iniciais em
conhecimento cientifico. Sua experiéncia e visdo foram fundamentais para o amadurecimento
deste trabalho.

Ao meu coorientador, Prof. Ernesto, agradeco imensamente pelas contribui¢des técnicas
precisas, pelo rigor metodolégico que elevou a qualidade desta pesquisa, e pela disponibilidade
constante em compartilhar seu vasto conhecimento.

Ao Prof. Marco Rogério da Silva Richetto, agradeco de coracdo por acreditar em mim quando
eu ainda duvidava. Foi em um simples jantar escolar que o senhor, ao saber do meu desejo de
cursar o mestrado, ndo apenas me informou sobre o processo seletivo, mas me incentivou a dar
esse passo decisivo. Aquele momento mudou minha trajetdria. Obrigado por enxergar potencial
quando eu via apenas um sonho distante.

A todos os professores, colegas e profissionais que, direta ou indiretamente, contribuiram
para minha formacgdo académica e para a realizacao desta pesquisa. Cada conversa, sugestao e
critica construtiva foram essenciais para o resultado final.

A comunidade cientifica, cujo trabalho 4rduo e compartilhamento de conhecimento tornaram

possivel este estudo, reafirmando minha crenca de que a ciéncia avanga coletivamente.

Registro que esta dissertacdo incorpora resultados de pesquisas desenvolvidas durante o
mestrado e submetidas a publicacdo em trés artigos cientificos: Recycle Our Past or Mine a
Celestial Future?, A Hybrid Simulation Approach to Technological Competition: Modeling
Capital Allocation and Innovation Dynamics under Uncertainty € Dindmica do Mercado Global
de Ouro: Uma Andlise Quantitativa de Oferta, Demanda e Precificacdo (2010-2025). A inclusio
desses trabalhos estd em conformidade com as politicas editoriais das respectivas editoras,

conforme documentado no Anexo A.



"A Terra é o berco da humanidade, mas ndo se pode viver no berco para sempre."

(Konstantin Tsiolkovsky)



RESUMO

A mineragdo tradicional de ouro enfrenta desafios crescentes de sustentabilidade, incluindo altos
custos ambientais, consumo energético elevado e esgotamento de reservas terrestres. Neste
contexto, duas alternativas emergem como caminhos potencialmente vidveis para suprimento
futuro: mineragdo urbana, fundamentada na economia circular por meio da recuperacdo de metais
preciosos de residuos eletronicos, € mineragdo espacial, baseada na exploracdo de recursos em
asteroides préximos a Terra. Este estudo desenvolveu uma estrutura metodoldgica de simulagdo
hibrida integrando Equag¢des Diferenciais Ordindrias, dinamicas de competi¢do Lotka-Volterra
e simulagdo Monte Carlo para analisar a competi¢do tecnoldgica entre estas alternativas em
um horizonte prospectivo de 20 anos. A pesquisa fundamentou-se em revisao abrangente da
literatura sobre mineracgdo tradicional, economia circular e exploracao espacial, combinando
andlise qualitativa com modelagem matematica quantitativa. Oito cendrios prospectivos foram
definidos, variando desde configuracdes extremas de validacao até situagdes realistas calibradas
com tendéncias de mercado observadas. Os resultados sugerem que, sob tendéncias atuais,
mineragdo espacial apresenta maior probabilidade de dominincia na maioria dos cendrios
plausiveis. A comparacdo entre modelos estatico e dinamico revelou efeito de amplificagao
temporal: a taxa de crescimento do capital de desenvolvimento parece importar mais que o
capital absoluto inicial, com diferencas modestas em taxas de crescimento transformando-se em
vantagens decisivas ao longo do tempo. A andlise de sensibilidade identificou fatores econdmicos,
particularmente capital de desenvolvimento e demanda de consumidor, como determinantes
primdrios da competi¢do, com impacto significativamente maior que pressdo ambiental. A andlise
Lotka-Volterra revelou amplificacdo competitiva como mecanismo central, no qual vantagens
iniciais traduzem-se em posicoes desproporcionalmente mais fortes por meio da dindmica de
"o vencedor leva a maior parte". Para a mineraciao urbana manter competitividade, estratégias
poderiam ser formuladas com foco em otimizacdo de eficiéncia metaldrgica, estabelecimento de
infraestrutura consolidada e criacdo de mercados estdveis para materiais reciclados. O estudo
busca contribuir metodologicamente por meio da arquitetura hibrida de trés camadas e oferece
elementos para formulacdo de politicas publicas e decisdes de investimento em pesquisa e

desenvolvimento no setor de suprimento de metais estratégicos.

Palavras-Chave: mineracdo urbana; mineracdo espacial; economia circular; competicao

tecnoldgica; simulagdo hibrida; Lotka-Volterra; modelagem prospectiva.



ABSTRACT

Traditional gold mining faces growing sustainability challenges, including high environmental
costs, elevated energy consumption, and depletion of terrestrial reserves. In this context, two
alternatives emerge as potentially viable pathways for future supply: urban mining, grounded
in the circular economy through recovery of precious metals from electronic waste, and space
mining, based on exploration of resources in near-Earth asteroids. This study developed a hybrid
simulation methodology integrating Ordinary Differential Equations, Lotka-Volterra competition
dynamics, and Monte Carlo simulation to analyze technological competition between these alter-
natives over a 20-year prospective horizon. The research was based on comprehensive literature
review covering traditional mining, circular economy, and space exploration, combining qualita-
tive analysis with quantitative mathematical modeling. Eight prospective scenarios were defined,
ranging from extreme validation configurations to realistic situations calibrated with observed
market trends. Results indicate that under current trends, space mining presents higher dominance
probability in most plausible scenarios. Comparison between static and dynamic models revealed
a critical temporal amplification effect: development capital growth rate matters more than initial
absolute capital, with modest differences in growth rates transforming into decisive advantages
over time. Sensitivity analysis identified economic factors, particularly development capital and
consumer demand, as primary determinants of competition, with significantly greater impact than
environmental pressure. Lotka-Volterra analysis revealed competitive amplification as a central
mechanism, where initial advantages translate into disproportionately stronger positions through
a "winner-take-most"dynamic. For urban mining to maintain competitiveness, strategies could
focus on metallurgical efficiency optimization, establishment of solid infrastructure, and creation
of stable markets for recycled materials. The study contributes methodologically through the
three-layer hybrid architecture and offers insights for public policy formulation and strategic

decisions regarding research and development investment in the strategic metals supply sector.

Keywords: urban mining; space mining; circular economy; technological competition; hybrid

simulation; Lotka-Volterra; prospective modeling.
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1 INTRODUCAO

A escassez do ouro e dos metais estratégicos representa um desafio crescente para a sociedade
moderna, agravado pelas limita¢cdes ambientais e econdmicas da mineragdao convencional. Diante
desse cendrio, a economia circular (por meio da minera¢do urbana) e a mineracdo espacial
emergem como alternativas promissoras, cuja analise comparativa constitui o objeto deste
trabalho.

1.1 CONTEXTUALIZACAO DO PROBLEMA

O ouro € um metal precioso com aplicagdes que se estendem desde artefatos histéricos até
componentes criticos em dispositivos aeroespaciais e eletronicos (Africa, 2022; NASA, 1997).
Este material estratégico enfrenta uma crescente escassez, com projecoes indicando que as
reservas terrestres podem se esgotar em aproximadamente 50 anos caso os padrdes atuais de
consumo persistam (Foundation, 2014; Hunt; Farmer; Clark, 2013).

No periodo entre 2010 e 2024, observou-se que o consumo mundial por ouro superou a
producdo de novas minas em quase 20 mil toneladas, lacuna que foi parcialmente preenchida
por processos de reciclagem (Council, 2024). Durante esses anos, enquanto a producado global
totalizou cerca de 50,7 mil toneladas, o consumo superou a marca de 69,9 mil toneladas, sendo
que a reciclagem contribuiu com escassas 19,2 mil toneladas. Tais nimeros sugerem que a
producdo primdria ja ndo consegue atender plenamente o crescente consumo global, o que
reforca a relevancia da busca por fontes alternativas de suprimento. A Figura 1 ilustra a evolucdo
dessas trés varidveis ao longo do periodo analisado. Destaca-se, em particular, a queda abrupta
nos volumes de reciclagem de ouro a partir do ano de 2013. Esse movimento de contragcdo
pode estar intimamente ligado a desvalorizacao histérica do metal no mercado internacional,
possivelmente motivada pelo fendmeno macroecondmico conhecido como Taper Tantrum (Sahay
et al., 2014; Shin, 2017). Uma andlise quantitativa mais detalhada das relacdes entre oferta,
demanda e precificacdo do ouro, abrangendo o periodo estendido de 2010 a 2025, é apresentada
no Apéndice B.

A mineracao tradicional vem se tornando progressivamente mais desafiadora e controversa
em fungdo dos elevados custos ambientais associados, que incluem desmatamento, polui¢do por
mercurio e alto consumo energético (Aramendia et al., 2023; Soares et al., 2024). Diante desse
cendrio, torna-se necessario explorar abordagens alternativas capazes de garantir o fornecimento

futuro de metais estratégicos de maneira mais sustentavel.
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Figura 1 — Consumo total, producao e reciclagem de ouro no periodo 2010-2022. A linha azul
superior representa o consumo total do ouro, consistentemente acima da linha verde
de produgdo global. A linha laranja inferior mostra a contribui¢cdo da reciclagem,
menor mas consistente ao longo do periodo.
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Fonte: Baseado em Council (2024).

1.2 ALTERNATIVAS EMERGENTES PARA O SUPRIMENTO DE OURO

Frente ao desafio da escassez de ouro, duas abordagens competitivas emergiram: a mineragao
urbana e a mineragdo espacial. Embora ambas representem caminhos promissores, cada uma

apresenta caracteristicas, desafios e potenciais distintos.

1.2.1 Mineragdo Urbana e Economia Circular

Como elemento central da economia circular, a mineragao urbana (Ouro-Salim, 2024) propde
transformar fluxos de residuos em fontes valiosas de materiais (Woldeyes; Muffatto; Ferrati,
2025; Xavier; Ottoni; Lepawsky, 2021). Somente em 2022, a geracdo global de residuos
eletronicos (e-waste) atingiu 62 milhdes de toneladas, abrigando um valor estimado de US$ 91
bilhoes em metais, sendo US$ 15 bilhdes apenas em ouro (Baldé et al., 2024). Apesar desse
valor expressivo, a taxa de reciclagem nao ultrapassou 22,3% do total, o que evidencia uma
significativa oportunidade ainda inexplorada de recuperacdo de recursos. A Figura 2 apresenta a
evolucdo da geracao de lixo eletronico e das taxas de reciclagem entre 2014 e 2022.

A mineracdo urbana enfrenta limitacOes relacionadas ao volume de fluxos de residuos
disponiveis e requer infraestrutura metaldrgica sofisticada para lidar com processos quimicos
perigosos (Cui; Zhang, 2008). No entanto, andlises demonstram que a reciclagem de ouro via
Estruturas Covalentes de Triazina (CTFs, do inglés Covalent Triazine Frameworks) modificadas
com grupos amino apresenta grande potencial de viabilidade econdmica. O uso desses polimeros
orgdnicos porosos pode gerar uma margem bruta de até US$ 52 por grama recuperado, embora o
lucro prético final ainda dependa do desconto dos custos logisticos de coleta e do processamento

prévio do lixo eletronico (Kong et al., 2023).
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Figura 2 — Evolugao do lixo eletronico gerado e coletado globalmente (2014-2022). As barras
azuis mostram o aumento do e-waste global, ultrapassando 60.000 toneladas em 2022.
As barras laranja menores indicam o volume reciclado. A linha vermelha indica que a
porcentagem de reciclagem permaneceu baixa, em torno de 20%.
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Fonte: Baseado em Baldé et al. (2017), Baldé et al. (2024), Baldé (2015), Forti et al. (2020).

1.2.2 Mineragdo Espacial como Fronteira Tecnolégica

Como alternativa promissora, a mineracao espacial volta-se para a exploracdo de asteroides
proximos a Terra (Near-Earth Asteroids - NEAs) ricos em minerais (Xie; Bennett; Dempster,
2021). A viabilidade técnica dessa abordagem ja foi demonstrada por missdes bem-sucedidas de
retorno de amostras, como a japonesa Hayabusa e a norte-americana OSIRIS-REx (Yoshikawa
et al., 2006; NASA, n.d.c). Contudo, € importante ressaltar que essas missdes retornaram
apenas pequenos volumes na ordem de gramas, indicando que a transi¢do para uma escala
de mineracao comercial ainda representa um desafio tecnoldgico substancial. Para ilustrar o
potencial econdmico, um tnico asteroide rico em platina com aproximadamente 200 metros de
didmetro poderia alcangar avaliagdo em torno de US$ 30 bilhdes (Elvis, 2012).

Dado o imenso valor potencial dessa abordagem, andlises tecno-econdmicas detalhadas,
como a de Hein, Matheson & Fries (2020), modelaram a viabilidade e o orcamento de tais
missdes, concentrando-se nos fatores de custo e engenharia necessarios para o sucesso de
empreendimentos de mineracao espacial. Estimativas indicam que o retorno potencial de 150
toneladas de ouro poderia alcancar aproximadamente US$ 14 bilhdes, considerando uma viagem
com carga total e a cotacdo recente do metal (Price, 2025; Inc., 2025). Além disso, alguns
autores estipulam que os custos de lancamento, em um ambiente de produgdo, poderdo variar
entre US$ 2 milhdes e US$ 60 milhdes, dependendo da tecnologia e da fonte (Elvis; Lawrence;
Seager, 2023; Mann, 2020; Space, 2024). A Figura 3 apresenta uma andlise comparativa da
viabilidade financeira de mineragdo de diferentes metais considerando diversas faixas de custos
de lancamento, baseando-se nos custos de fabricacdo de equipamentos estimados pelos autores e
nas cotacdes de mercado dos metais.
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Figura 3 — Mapa de calor que compara a viabilidade financeira de mineracdo de diversos metais
com base em diferentes faixas de custos de langamento (de US$ 2 milhdes a US$ 60
milhdes). O valor em azul escuro indica missdo lucrativa. Metais como ouro e platina
indicam lucratividade em todas as faixas de custo.
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Fonte: Baseado em Price (2025), Elvis, Lawrence & Seager (2023), Inc. (2025), Mann (2020), Space (2024).

A mineragao espacial enfrenta barreiras significativas relacionadas a custos, complexidade
tecnoldgica e riscos inerentes as missdes (Elvis; Lawrence; Seager, 2023). Apesar dessas
dificuldades, os avangos recentes em tecnologia aeroespacial t€ém progressivamente reduzido

esses obstaculos, tornando essa alternativa cada vez mais plausivel.

1.3 COMPETICAO TECNOLOGICA E MODELAGEM

O sucesso na implementagdo tanto da mineracdo urbana quanto da mineragdo espacial
depende fundamentalmente da forma como fatores econdmicos, ambientais e tecnoldgicos
influenciam sua evolucdo e potencial de dominancia de mercado. Para compreender essa
dindmica competitiva, torna-se necessario recorrer a modelagem matematica capaz de capturar
as interacdes complexas entre essas tecnologias.

A modelagem de competi¢do tecnolégica requer abordagens que integrem multiplas dimen-
soes analiticas. Modelos baseados em Equacgdes Diferenciais Ordindrias (EDOs) permitem
projetar o potencial de crescimento intrinseco de cada tecnologia, fundamentados em teorias de
difusdo de inovagdes, como o modelo Bass (Bass, 1969) e crescimento endégeno (Romer, 1990).
Esses modelos capturam como fatores externos, como capital de desenvolvimento e demanda de
mercado, combinam-se com mecanismos internos de retroalimentacdo positiva para acelerar o
progresso tecnoldgico.

Adicionalmente, sistemas de competi¢do como o modelo Lotka-Volterra permitem simular a
interacao direta entre tecnologias concorrentes no mercado, capturando efeitos de amplificagao
competitiva nos quais vantagens iniciais podem ser magnificadas ao longo do tempo. A incor-
poragdo de simulagdo Monte Carlo possibilita quantificar incertezas inerentes aos parametros

econdmicos e tecnoldgicos, fornecendo uma avaliagdo probabilistica dos resultados competitivos.
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A integracdo dessas abordagens em um modelo hibrido oferece uma ferramenta analitica
rigorosa para avaliar cendrios prospectivos de competi¢do entre mineracao urbana e mineragao
espacial, permitindo identificar os fatores determinantes que influenciam a trajetéria de cada

tecnologia.

1.4 JUSTIFICATIVA

A escassez iminente de ouro e outros metais estratégicos representa um desafio global que
requer solugdes simultaneamente inovadoras e fundamentadas cientificamente. Nesse contexto,
compreender as dindmicas competitivas entre diferentes abordagens tecnolégicas mostra-se
relevante para orientar decisdes de politicas publicas, a distribuicdo de investimentos em pesquisa
e desenvolvimento e estratégias industriais de longo prazo.

Enquanto a mineracao urbana representa uma solucao de implementacdo mais imediata,
aproveitando infraestrutura existente e fluxos de residuos ja estabelecidos, sua capacidade é
naturalmente limitada pelo volume de material disponivel para reciclagem. Em contrapartida, a
mineragdo espacial, apesar de tecnologicamente mais desafiadora, oferece potencial praticamente
ilimitado de recursos minerais, o que a posiciona como possivel solucdo de longo prazo para a
escassez de materiais criticos.

A andlise comparativa dessas abordagens, fundamentada em modelagem matematica rigorosa
e dados empiricos, contribui para o avan¢o do conhecimento sobre transicdes tecnolégicas em
setores estratégicos, fornecendo subsidios para a formulacdo de estratégias sustentdveis de

suprimento de recursos minerais.

1.5 OBIJETIVOS

1.5.1 Objetivo geral

Analisar comparativamente a mineragao urbana e a mineragao espacial como alternativas
para o suprimento futuro de ouro, integrando revisao sistemética da literatura com modelagem

matematica de competicao tecnoldgica.

1.5.2 Objetivos especificos

a) Revisar sistematicamente a literatura cientifica sobre mineracdo urbana e mineragdo
espacial, identificando avancgos tecnoldgicos, viabilidade econdmica e impactos ambientais

de cada abordagem;

b) Desenvolver um modelo hibrido de simula¢do que integre Equacdes Diferenciais Or-
dindrias, sistema Lotka-Volterra e simulagdo Monte Carlo para analisar a competi¢dao

tecnoldgica entre as duas abordagens;
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¢) Avaliar cendrios prospectivos de dominancia de mercado, considerando fatores econdmicos
(capital de desenvolvimento, demanda de consumidor), ambientais (pressao regulatoria) e

tecnoldgicos (maturidade operacional);

d) Identificar os fatores determinantes que influenciam a trajetéria competitiva de cada
tecnologia, por meio de andlise de sensibilidade e comparacao entre modelos estético e

dinamico;

e) Discutir implicagdes estratégicas para politicas publicas e decisdes de investimento em

pesquisa e desenvolvimento no setor de suprimento de metais estratégicos.

1.6 ESTRUTURA DO TRABALHO

Este trabalho est4 organizado em cinco capitulos. O Capitulo 2 desenvolve uma revisao da
literatura sobre mineracao tradicional, minerag¢do urbana e mineragdo espacial, apresentando
dados histéricos de produgdo e demanda de ouro que fundamentam as andlises subsequentes. O
Capitulo 3 estabelece a fundamentacio tedrica e metodoldgica, detalhando os modelos matemati-
cos empregados (EDOs, Lotka-Volterra e simulacdo Monte Carlo) aplicados a competi¢ao entre
mineracdo urbana e mineracao espacial de ouro, os procedimentos de validacdo, e a defini¢ao
de oito cendrios prospectivos com parametrizacdo calibrada a partir de dados empiricos para os
modelos estatico e dinamico. O Capitulo 4 expde os resultados obtidos e a discussdo integrada,
incluindo analise de sensibilidade, dindmicas competitivas e limitacdes metodoldgicas. Por fim,
o Capitulo 5 sintetiza as conclusdes do estudo. O trabalho conta ainda com dois apéndices: o
Apéndice A oferece uma exposi¢cdo didatica do modelo Lotka-Volterra com duas tecnologias
hipotéticas, e o Apéndice B reproduz integralmente o artigo sobre a dindmica do mercado global

de ouro, desenvolvido como parte das atividades de pesquisa deste mestrado.
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2 REVISAO DE LITERATURA

Este capitulo apresenta uma revisdo da literatura sobre mineracao tradicional de ouro, seus
impactos ambientais e limitacdes de sustentabilidade, seguida pela andlise dos fundamentos
tedricos e empiricos da economia circular e mineragc@o urbana, e culminando com a exploragao
das perspectivas cientificas e tecnoldgicas da minera¢do espacial como fronteira emergente de

suprimento de recursos.

2.1 MINERACAO TRADICIONAL E IMPACTOS AMBIENTAIS

A mineracdo constitui uma atividade econdmica e industrial fundamental que abrange o
estudo, exploracdo, extragdo e processamento de minerais encontrados abaixo da superficie
terrestre, influenciando significativamente a estrutura e o avango socioecondmico da sociedade
(Haldar, 2018). A contribui¢cdo direta inclui pagamento por servigos e trabalho realizado,
investimento de recursos financeiros e humanos por empresdrios, além do cumprimento de
obrigacdes tributdrias (Radetzki, 1982).

O processo de mineracdo envolve diversas etapas, desde a exploragdo inicial para localizacao
de depdsitos, seguida pela extrag@o, processamento e refinamento metaltirgico final para obtengao
de metais puros (Worlanyo; Jiangfeng, 2021). Em 2010, mais de US$ 12 bilhdes foram gastos
globalmente na busca por minerais nao ferrosos (quase metade desse montante destinado ao
ouro). Para comparagao, no mesmo periodo foram gastos US$ 440 bilhdes em exploragdo e
desenvolvimento de petréleo e gas natural (Rudenno, 2019), o gasto em prospec¢ao de ouro

corresponde a aproximadamente 2,7% deste montante.

2.1.1 Custos Ambientais e Energéticos

A mineragdo tradicional, tanto em escala industrial quanto artesanal, tornou-se ambiental-
mente insustentdvel, caracterizada por altos custos de exploracdo, consumo intensivo de energia,
poluicdo por elementos toxicos como mercurio e desmatamento generalizado (Adu-Baffour;
Daum; Birner, 2021; Aramendia et al., 2023; Soares et al., 2024). Na floresta amazonica, a
mineragdo artesanal e em pequena escala € responsavel pela emissdo de mais de 181,44 toneladas
de mercurio por ano, o que corresponde a aproximadamente 27% das emissoes globais e 80%
das emissoes totais da América do Sul (Soares et al., 2024).

As mudancas no uso da terra, especialmente o desmatamento, constituem a segunda maior
fonte de emissoes de COs, reduzindo o armazenamento de carbono nos ecossistemas e causando
outros impactos ambientais, como perda de biodiversidade. O desmatamento ocorre em areas
florestais para extragdo de minerais (Soares et al., 2024). O consumo energético total da industria

mineradora poderia aumentar por um fator de 2 a 8 até 2060 sob cendrios de alto crescimento



24

econdmico, devido aos efeitos combinados do crescimento do consumo mineral, declinio dos

teores de minério e requisitos da transicdo energética (Aramendia et al., 2023).

2.1.2 Escassez de Reservas Terrestres

Na mineracdo subterranea, apds centenas de anos de exploragdo, os recursos estao se es-
gotando; os recursos minerais proximos a superficie vém sendo progressivamente exauridos
(Cai; Brown, 2017). Como resultado, a mineracao precisa avangar para profundidades maiores.
Atualmente, o carvao ¢ minerado a uma profundidade de cerca de 1.500 m e minérios metalicos
a 4.350 m, com estimativas de que, com as técnicas atuais, ndo serd possivel minerar mais
profundo que 6.000 m. Por outro lado, a exploracao de petréleo e gés ja ocorre em profundidades
superiores a 12.000 m (Xie et al., 2017).

Dados da Espanha indicam que a mineragdo subterranea apresenta taxas de acidentes mais
altas em comparag@o com outras modalidades de mineragdo (Sanmiquel et al., 2024), e na China,
as causas de tais acidentes estdo ligadas a fatores humanos, materiais, ambientais, supervisao e
eventos fortuitos (Miao et al., 2024).

2.1.3 Dados Globais de Produ¢do e Consumo do Ouro

Os avangos em andlise de dados e inteligéncia artificial, marcos da Industria 4.0, aumentaram
a complexidade dos equipamentos eletrOnicos e, consequentemente, 0 consumo por matérias-
primas criticas (Li; Ascani; lammarino, 2024). O nimero de elementos utilizados em dispositivos
de computacio, por exemplo, aumentou quase 445% entre as décadas de 1980 e 2010 (Li; Ascani;
ITammarino, 2024).

O ouro € um exemplo primordial dessa tendéncia, sendo indispensavel em setores de alta
tecnologia modernos. Por exemplo, suas propriedades unicas o tornam vital para aplicacdes
aeroespaciais, como na protecdo de satélites contra o calor solar e na blindagem de capacetes de
astronautas contra a radiagdo (NASA, 1997). Esse papel critico em tecnologias avancadas coloca
0 ouro em uma posi¢ao precaria. Andlises de escassez elementar indicam que varios materiais
enfrentardo esgotamento nas proximas décadas. O ouro, por exemplo, estd incluido na categoria
de maior risco, com uma escassez estimada entre 5 e 50 anos (Foundation, 2014; Hunt; Farmer;
Clark, 2013).

Entre 2010 e 2024, estima-se que 50,7 mil toneladas de ouro foram produzidas nas matrizes
primdrias, enquanto o consumo agregou 69,9 mil toneladas, com a reciclagem injetando cerca de
19,2 mil toneladas na cadeia mercadoldgica (Council, 2024). Considerando a quantidade de ouro
que foi acumulada ao longo dos séculos, de 2010 a 2024, em apenas 14 anos, foram produzidos
47% desse total. Em média, a producdo anual orbitou ao redor de 3,4 mil toneladas, o consumo
total atingiu 4,7 mil toneladas e o processamento de ouro reciclado devolveu 1,3 mil toneladas

por ciclo.
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As reservas minerais sao dinadmicas, diminuindo com a extragdo, mas potencialmente aumen-
tando com descobertas e avangos tecnoldgicos. Criticamente, os suprimentos minerais futuros
dependerdo nao apenas de depdsitos a serem descobertos, mas também de materiais reciclados
(Survey, n.d.). Este reconhecimento crescente da reciclagem como um fluxo primério de recursos
forma a base da economia circular. Cabe destacar que o Apéndice B complementa esta discussao
por meio de uma andlise correlacional e regressiva que sugere que as variaveis fisicas de oferta
e demanda podem explicar pouco mais da metade da variagdo observada na cotacdo do ouro,
indicando que fatores financeiros e macroecondmicos tendem a desempenhar papel relevante na

formacdo de preco do metal.

2.2 ECONOMIA CIRCULAR E MINERACAO URBANA

2.2.1 Conceitos de Economia Circular

Em contraste com o modelo linear insustentdvel de "extrair, fabricar e descartar"(Lacy;
Rutqvist, 2015), uma economia circular € projetada para ser inerentemente restaurativa e regene-
rativa, mantendo produtos e materiais em uso em seu maior valor por meio de estratégias que
expandem o principio cldssico de "reduzir, reutilizar e reciclar", como reparac¢do e remanufatura
(Foundation, 2014; Heras-Saizarbitoria; Boiral; Testa, 2023; Woldeyes; Muffatto; Ferrati, 2025).
Esta abordagem transforma efetivamente bens em fim de vida em novos recursos, economizando

energia e matérias-primas (Chandler, 1986; Stahel, 2016).

2.2.2 Lixo Eletronico como Fonte de Recursos

A mineragdo urbana, utilizada principalmente para residuos eletronicos, transforma cidades
em "minas urbanas'ricas em recursos e impulsiona a economia circular ao recuperar materiais
valiosos de residuos eletronicos e produtos descartados, reduzindo assim a extracdo de recursos
e promovendo a reutilizacdo sustentdvel. Este método concentra-se na recuperagcdo de metais
valiosos como ouro, prata, cobre e palddio de eletronicos descartados (Ouro-Salim, 2024). Tem
o potencial de se tornar um padrao para gerenciar fluxos de residuos eletronicos alinhados com
os principios da economia circular (Xavier; Ottoni; Lepawsky, 2021).

A substitui¢ao continua de dispositivos eletronicos gera milhdes de toneladas de residuos
eletronicos (e-waste) a cada ano. Em muitos locais, esses residuos contaminam dgua de irrigagao
e pesca, podendo envenenar fontes alimentares e comprometer a satde publica (Fowler, 2017). A
producdo de residuos eletronicos € um dos problemas ambientais de crescimento mais rdpido no
mundo, devido ao aumento no consumo de dispositivos eletronicos. Esses residuos, encontrados
principalmente em aterros sanitdrios em paises em desenvolvimento, contém metais como cobre,
ferro e aluminio, além de metais preciosos como ouro e prata, € substancias téxicas como
mercurio e cddmio. Esses materiais podem poluir solo e dgua, representando sérios riscos ao
meio ambiente (Rizki; Tanaka; Okibe, 2019).
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Em 2022, foram geradas 62 milhdes de toneladas de residuos eletronicos, mas apenas 22,3%
desse total foi coletado e reciclado adequadamente. A geracdo de residuos eletrOnicos esta
crescendo a uma taxa de 2,6 milhdes de toneladas por ano, e espera-se que atinja 82 milhdes de
toneladas até 2030, um aumento de 33% em comparacao com 2022 (Baldé et al., 2024). Para
comparagdo, China e Estados Unidos lideraram a geracao de residuos eletronicos em 2022, sendo
os maiores produtores em suas respectivas regioes, Asia e Américas (Baldé et al., 2024).

O valor econdmico dos metais em residuos eletronicos globais gerados em 2022 € estimado
em US$ 91 bilhdes. As matérias-primas secundarias mais valiosas sdao cobre (US$ 19 bilhdes),
ferro (US$ 16 bilhdes) e ouro (US$ 15 bilhdes) (Baldé et al., 2024).

2.2.3 Tecnologias de Recuperacdo Metaltirgica

Os mercados de telefones celulares e computadores geraram um consumo crescente por
ouro no setor de eletronicos. Em 2000, estimou-se que cerca de 280 toneladas do metal foram
usadas em componentes eletronicos e elétricos (Holliday; Goodman, 2002). Em aplicac¢des
automotivas, pode ser necessdria uma espessura de revestimento de ouro de 2 micrometros (pm)
ou mais, enquanto conectores tipicamente requerem uma camada muito mais fina, variando de
0 a 1 pm (Holliday; Goodman, 2002). Trilhdes de interconexdes em componentes eletronicos
e semicondutores sdo realizadas todos os anos, e o ouro desempenha um papel crucial nesses
processos devido a sua resisténcia a corrosdo e capacidade de formar ligagdes metalirgicas
confidveis, representando uma parcela significativa do consumo de ligas de ouro na industria
eletronica (Ellis, 2004).

A recuperacao de metais preciosos de residuos eletronicos frequentemente envolve técnicas
hidrometalurgicas, que utilizam uma série de lixiviagdes dcidas ou cdusticas para dissolver o
material s6lido. No entanto, esses processos, particularmente aqueles que usam agentes perigosos
como cianeto, levantam preocupagdes ambientais significativas devido ao risco de contaminagao
de fontes de dgua (Cui; Zhang, 2008; Tuncuk et al., 2012).

Utilizando ouro modificado com amino (CTFs), a reciclagem de 1 g de ouro pode gerar
um lucro de até US$ 52,00, levando em conta custos como coleta de equipamentos elétricos e
eletronicos usados, preparacao da solugdo a partir de residuos eletrénicos, mao de obra e outras
despesas relacionadas (Kong et al., 2023).

A concentracdo de metais preciosos em residuos eletronicos é frequentemente substancial-
mente maior do que em minérios convencionais (Manigandan; Rajmohan; Varjani, 2020). Os
niveis de ouro em e-waste podem ser tdo altos quanto 1.600 ppm, com prata e paladio atingindo
até 20.000 ppm e 970 ppm, respectivamente. Em contraste, um minério de ouro de alto teor pode
conter apenas 18 ppm de ouro, e um minério de prata cerca de 85 ppm de prata (Rao et al., 2020).
Esta concentracdo varia com base no componente eletrdonico, com itens como placas-mae de
computador sendo particularmente ricos nesses metais (Cui; Zhang, 2008; Zhang; Xu, 2016). A

idade do dispositivo também desempenha um papel crucial; por exemplo, o revestimento de ouro
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em contatos eletronicos diminuiu ao longo das décadas, de cerca de 1,0 um na década de 1980
para 0,3-0,6 pm nos anos 2000 (Rao et al., 2020).

2.2.4 Viabilidade Econdmica

Uma economia circular nao pode ser estabelecida para recuperar metais do grupo da platina,
ouro e prata de dispositivos eletronicos sem uma infraestrutura metaldrgica. Reciclar e recuperar
ouro de recursos secunddrios e residuos é um desafio termodinamico, tecnoldgico e econdmico
complexo (Reuter; Schaik, 2016).

2.3 MINERACAO ESPACIAL: A FRONTEIRA FINAL

2.3.1 Asteroides como Reservatorios Minerais

A exploracdo espacial oferece uma solugd@o para os limites de recursos terrestres ao acessar a
vasta riqueza mineral do cosmos, cujos elementos foram originalmente sintetizados em ambientes
astrofisicos (Arcones; Thielemann, 2023). Corpos celestes, particularmente asteroides do tipo
M (metélicos), sdo considerados reservatorios significativos de materiais valiosos (Cannon;
Gialich; Acain, 2023; Xie; Bennett; Dempster, 2021). Missdes da NASA, como a exploragao do
asteroide Psyche, rico em metais, podem confirmar o potencial tangivel da extra¢do de recursos
extraterrestres, estabelecendo uma base para futuros empreendimentos de mineracdo espacial
(NASA, 2023).

Asteroides proximos da Terra (NEOs, do inglés Near-Earth Objects) sdo ricos em minerais
e hd muito tempo que sdo considerados reservatorios potenciais de materiais valiosos, como
metais preciosos, dgua e semicondutores (Xie; Bennett; Dempster, 2021). Do ponto de vista da
viabilidade tecno-econdmica, o foco da mineracdo espacial recai sobre os NEOs em detrimento
dos asteroides do Cinturdo Principal (MBAs, do inglés Main Belt Asteroids) devido a sua
extrema vantagem em termos de acessibilidade orbital (Sanchez; Mclnnes, 2011). Alcancar
e, principalmente, trazer de volta material de um MBA exige tempos de missao prolongados
e um Av (variagdo de velocidade) substancialmente maior. Esses extensos tempos de transito
(que levam anos em vez de meses) somados a alta complexidade na telemetria de operacdes em
espacgo profundo, acabam inviabilizando o retorno financeiro a curto e médio prazo frente aos
parametros logisticos atuais (Elvis, 2014). A Figura 4 ilustra a diferenga de acessibilidade e
a proximidade das orbitas dos NEOs em comparagdo com o Cinturdo Principal. Do ponto de
vista da composic¢ao, os asteroides sao classificados por tipo com base em suas caracteristicas
espectrais, com os asteroides do tipo M, comumente identificados como “metélicos” (Cannon;
Gialich; Acain, 2023). Acredita-se que esses asteroides do tipo M sejam os nucleos expostos de
planetesimais diferenciados que perderam seus mantos de silicato devido a colisdes passadas
(Lupishko; Belskaya, 1989).

Os tamanhos dos asteroides variam amplamente, com Vesta sendo o maior do cinturdo

principal com aproximadamente 530 quildometros de didmetro, enquanto muitos outros medem



28

Figura 4 — Diagrama linear das distancias no Sistema Solar interior, em Unidades Astrondomicas
(UA). A faixa inferior indica a extensa regido de influéncia orbital dos Objetos
Préximos da Terra (NEOs), que transita pelas orbitas dos planetas terrestres. Em
contraste, a faixa vermelha evidencia a localizacao concentrada do Cinturdo Principal
de asteroides, situado entre Marte e Jupiter.

Sol Venus Marte Regido do Cinturdo Principal Japiter

—@ o—© @ o——>
0 0.5 1 1.5 2 2.5 3 35 4 45 5 55

Terra

Regido dos Neos

Fonte: Elaborada pelo autor.

menos de 10 metros. Apesar de seus niumeros, a massa combinada de todos os asteroides ainda é

menor que a da Lua terrestre (Nasa, n.d.).

2.3.2 Validacdo Tecnoldgica na Exploracdo de Asteroides

E interessante notar a diferenca entre missdes estritamente cientificas e aquelas voltadas a
demonstracdo tecnoldgica - como a missdo DART (Double Asteroid Redirection Test), focada
em validar a viabilidade da defesa planetdria por meio de impacto cinético (Daly et al., 2023).
Até o momento, a mineracao de asteroides ainda carece de missdes de demonstragdo tecnoldgica
focadas na extrac@o em larga escala. No entanto, a base de engenharia para tais empreendimentos
jé foi demonstrada por operagdes de retorno de amostras. Missdes cientificas pioneiras, como a
Hayabusa do Japao, que retornou com material de Itokawa em 2010, e a OSIRIS-REx dos Estados
Unidos, que entregou material de Bennu em 2023 (NASA, n.d.b; NASA, n.d.c; Yoshikawa et al.,
2006), validaram com sucesso a capacidade técnica de alcangar um asteroide, coletar material e
trazé-lo com seguranca, estabelecendo os precursores técnicos para a futura exploracao comercial.

Os desafios logisticos de missdes de espaco profundo, particularmente para destinos remotos
como Marte, necessitam a pratica de Utilizacdo de Recursos In-Situ (ISRU), que envolve gerar
produtos a partir de materiais locais. Esta abordagem € critica, pois reduz a dependéncia de
missdes de reabastecimento custosas da Terra e promove maior independéncia da tripulagao,

tornando assim a exploracdo sustentada mais vidvel (NASA, n.d.a; NASA, n.d.d).

2.3.3 Avancgos Tecnoldgicos

Elvis (2012) aponta que frequentemente € negligenciado que, além de objetivos cientificos e
estratégicos, um dos objetivos formais do programa espacial americano € avangar os interesses
econdmicos da nacdo. Por exemplo, um asteroide rico em platina com aproximadamente 200
metros de didmetro poderia ser avaliado em cerca de US$ 30 bilhdes.

Segundo Hein, Matheson e Fries (2020), do ponto de vista da rentabilidade, alcancar um
ponto de equilibrio rdpido depende em grande parte da taxa de rendimento e do desdobramento

de multiplas espaconaves menores por missdo. A viabilidade econdmica da mineracdo de
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asteroides depende do desenvolvimento de processos eficientes de extracdo e da produgdo em
massa dessas pequenas espaconaves. Embora a reutilizacdo possa aumentar a rentabilidade, ela
também restringe a frequéncia de missdes consecutivas, pois as espagonaves devem retornar e
passar por reforma antes da redistribuicao.

A pesquisa espacial estd progredindo rapidamente. Avangos em propulsdo, como Propulsao
Térmica Nuclear (NTP), prometem reduzir significativamente os tempos de viagem para futuras
missdes a Lua e Marte usando fissdao nuclear para gerar escape de alta velocidade, tornando a
logistica da mineracdo espacial mais vidvel (DeHart; Schunert; Labouré, 2022; Atomics, 2025).

Outro avango significativo € um sistema de transporte espacial totalmente reutilizdvel, que
aumenta a capacidade de carga util para 150 toneladas em sua configuracio reutilizavel (SpaceX,
n.d.). Isso representa um aumento substancial em relagdo a capacidade de aproximadamente 23

toneladas de décadas anteriores (Elvis; Lawrence; Seager, 2023).

2.3.4 Analise de Viabilidade Econdmica

Estima-se que US$ 3 bilhdes foram investidos na construgio da infraestrutura necessaria para
o desenvolvimento, teste e langcamento de veiculos espaciais de proxima geragcdo. A constru¢do
da instalacdo comegou em 2014 e tornou-se operacional em 2019 (Space, 2024). O custo
estimado por lancamento de um veiculo de elevacdo pesada reutilizavel de proxima geracao
varia amplamente, variando de US$ 2 milhdes a US$ 10 milhdes (Mann, 2020), US$ 30 milhoes
(Space, 2024) e até US$ 60 milhdes (Elvis; Lawrence; Seager, 2023).
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3 FUNDAMENTACAO TEORICA E METODOLOGICA

Este capitulo desenvolve a fundamentagdo tedrica e metodoldgica da pesquisa, estabelecendo
os fundamentos conceituais da competi¢ao tecnoldgica, detalhando os modelos matematicos
empregados (Equacdes Diferenciais Ordindrias, sistema Lotka-Volterra e simulacio Monte
Carlo), descrevendo a arquitetura hibrida de integracio entre essas abordagens, apresentando os
procedimentos de validacdo adotados, e definindo os cenérios prospectivos e a parametrizagao

dos modelos estatico e dindmico utilizados nas simulacdes.

3.1 TEORIA DA COMPETICAO TECNOLOGICA

A competicdo entre tecnologias emergentes representa um fendmeno central na economia
da inovacdo, na qual diferentes alternativas tecnoldgicas disputam o dominio de mercado em
contextos de incerteza e dependéncia de trajetoria. Este processo competitivo € caracterizado por
dinadmicas ndo lineares, nas quais pequenas vantagens iniciais podem ser amplificadas ao longo
do tempo, eventualmente levando a dominancia de uma tecnologia sobre as demais (Arthur,
1989).

A teoria do crescimento enddgeno, desenvolvida por Romer (Romer, 1990), estabelece que o
progresso tecnoldgico ndo € um fendmeno exdgeno, mas resulta de investimentos deliberados em
pesquisa e desenvolvimento, acumulagdo de conhecimento e spillovers tecnolégicos (transbor-
damentos involuntérios de conhecimento entre agentes). Nesta perspectiva, o desenvolvimento
tecnoldgico € impulsionado por um "motor de crescimento'composto por fatores como capital de
desenvolvimento, pressao ambiental (que estimula inovaciao) e demanda de consumidor. Esses
fatores nao atuam isoladamente, mas interagem de forma multiplicativa, criando trajetérias de
crescimento que podem ser modeladas matematicamente (Romer, 1990).

O processo de difusdo tecnoldgica foi sistematizado por Rogers (Rogers, 1962), que categori-
zou os adotantes em grupos desde inovadores até retardatarios e descreveu a curva S caracteristica
da penetracdo de mercado. O Modelo de Difusdo de Bass (1969) formalizou matematicamente
essa perspectiva, postulando que a adocdo tecnoldgica é impulsionada por dois mecanismos
fundamentais: inovadores (adotantes iniciais influenciados por fatores externos) e imitadores
(adotantes subsequentes influenciados por interagdo social). Esta estrutura tem sido aplicada

para modelar a penetracdo de mercado de tecnologias emergentes (Rogers, 1962; Bass, 1969).

3.2 EQUACOES DIFERENCIAIS ORDINARIAS PARA CRESCIMENTO TECNOLOGICO

A estrutura matemdtica empregada neste estudo baseia-se em Equagdes Diferenciais Ordina-

rias (EDOQOs) para modelar a evolucdo temporal do nivel tecnolégico. A equagao fundamental do
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crescimento tecnoldgico, derivada da adaptagdo do Modelo de Bass e da teoria do crescimento
endogeno (Bass, 1969; Romer, 1990), € expressa pela Equacao (1):
dr
i K-T (1)
na qual 7' representa o nivel tecnoldgico, ¢ é o tempo e /K é o motor de crescimento
(growth engine). O nivel tecnoldgico 71" € a varidvel dependente central do modelo: um indice
adimensional que representa a viabilidade econdmica e a maturidade operacional de um setor.
Um valor crescente de 7" deve ser interpretado como reflexo de melhorias concretas, tais como
reducdo no custo por quilograma de ouro recuperado, aumento na eficiéncia dos processos de
extracdo e avanco geral na seguranca e confiabilidade das operacdes. Esta métrica permite
comparagdes padronizadas entre sistemas fundamentalmente distintos - minera¢ao urbana, ja
estabelecida, e mineracdo espacial, ainda emergente - ao abstrair sua maturidade em uma
estrutura quantitativa comum. O parametro /' ndo € constante, mas uma fun¢do composta por

trés componentes principais, conforme a Equacao (2):

K=a-D+b-P+c-C (2)

na qual D representa o Capital de Desenvolvimento (investimento em pesquisa e infraestru-
tura), P denota a Pressdo Ambiental (indice normalizado de pressdo regulatdria que incentiva
inovagao tecnoldgica), C' corresponde a Demanda de Consumidor (demanda de mercado por
recursos), e a, b, ¢ sdo coeficientes de sensibilidade que quantificam o impacto relativo de
cada fator no crescimento tecnolégico. As denominagdes Capital de Desenvolvimento, Pressdao
Ambiental e Demanda de Consumidor sdo adotadas como termos técnicos do modelo e serdao

utilizadas de forma padronizada ao longo de todo o trabalho.

3.2.1 Modelo estatico

No modelo estético, todos os pardmetros (D, P, C) permanecem constantes ao longo do
horizonte de simulacao de 20 anos. Esta configuracdo simplificada permite isolar os efeitos
da estrutura competitiva fundamental sem interferéncia de dindmicas temporais complexas. A

solugdo analitica da EDO com parametros constantes € dada pela Equagao (3):

T(t) = T(0) - ™" 3)

na qual 7'(0) = 1 representa o nivel tecnoldgico inicial normalizado. Esta forma exponencial
captura o crescimento tecnoldgico auto-reforcado caracteristico de processos de inovagdo, nos

quais avangos tecnoldgicos geram capacidade adicional para inovagdes subsequentes.
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3.2.2 Modelo dindmico

O modelo dindmico introduz complexidade temporal ao permitir que os parametros de
entrada evoluam ao longo do tempo, capturando condi¢des de mercado em transformacao. As

trajetdrias temporais sao especificadas pelas Equacdes (4) e (5):

S
—~
~~
N—
Il

Do(1+ 15 1) 4)
C(t)=Co(1+rc-t) (5)

nas quais Dy e C sdo os valores iniciais de capital de desenvolvimento e demanda de consu-
midor, respectivamente, rp € r¢ sdo taxas de crescimento anual, e ¢ é o tempo em anos. Estas
funcoes lineares refletem tendéncias realistas de aumento em investimento em infraestrutura e
expansao de demanda de mercado, calibradas a partir de dados histéricos em setores tecnoldgicos
andlogos (Romer, 1990; Council, 2024).

A Pressdo Ambiental P(t) segue uma trajetdria estocdstica por partes (piecewise-constant)
para simular mudancgas regulatdrias imprevisiveis. Para cada iteracdo Monte Carlo, uma trajetoria
tinica é gerada por meio de um algoritmo que sorteia duracdes de passo At; ~ U (Atwmin, Atmax)
e amplitudes correspondentes A; ~ U(Ppyin, Punax) até que a soma cumulativa das duragdes
exceda 20 anos. Esta abordagem captura a natureza descontinua de mudangas em politicas
ambientais.

No modelo dindmico, o motor de crescimento torna-se dependente do tempo:
K(t)=a-D()+b-P(t)+c-C(t) (6)

resultando numa EDO ndo-autonoma que, embora admita solucdo exata por separacdo de
varidveis, € integrada computacionalmente para viabilizar a avaliacdo de milhares de trajetdrias

estocasticas na simulacdo Monte Carlo (Virtanen et al., 2020).

3.2.3 Arquitetura do modelo hibrido

A estrutura matematica descrita foi implementada como uma plataforma de simulacao compu-
tacional em Python, utilizando NumPy e SciPy para computacdo numérica, e Matplotlib/Seaborn
para visualizacdo. A implementacdo integra trés camadas analiticas (potencial de crescimento
EDO, competi¢ao Lotka-Volterra e quantificacdo de incerteza Monte Carlo) em uma arquitetura
computacional unificada, representada esquematicamente na Figura 5.

A caracteristica arquitetonica central € o mecanismo de acoplamento dinadmico entre as
camadas EDO e Lotka-Volterra. Nesta arquitetura, os pardmetros de crescimento intrinseco do
sistema competitivo (a e ¢) nao sdo definidos de forma independente, mas derivados matemati-
camente dos resultados da camada EDO, estabelecendo uma dependéncia causal direta entre os

fundamentos econdmicos de cada tecnologia e sua capacidade competitiva.
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Figura 5 — Arquitetura do modelo hibrido de simulacao, ilustrando as trés camadas interdepen-
dentes e seu fluxo de informagdo: a camada EDO calcula os motores de crescimento
Myrbana € Mespacial, que determinam dinamicamente os pardmetros de crescimento
intrinseco Lotka-Volterra («, §) por meio do fator de escala k. A camada Monte
Carlo envolve esse nicleo deterministico, executando-o 10.000 vezes com parametros
amostrados estocasticamente para gerar distribui¢des de probabilidade de dominancia.

Entradas do cenario
(Capital de desenvolvimento (D), Pressdao ambiental (P), Demanda do consumidor (C) e coeficientes a, b, c, B, y)

—_— e e e — = =

Motor de Crescimento
Y (a, & dindmico)

\ 4

\( Camada de Competicao
'L(Modelo de Lotka-Volterra)

Nicleo de Crescimento Potencial 1
(Modelo de EDO)

Camada de Incerteza
(Execugdo em Loop para Simulagdo de Monte Carlo)

\ 4

Probabilidade de Resultados
dominancia deterministicos

Fonte: Elaborado pelo autor.

O mecanismo opera da seguinte forma. Primeiro, a camada EDO ¢é resolvida indepen-
dentemente para cada tecnologia, utilizando os paradmetros de entrada do cendrio - capital de
desenvolvimento D, pressdo ambiental P e demanda de consumidor C' - para calcular o motor
de crescimento K conforme a Equacdo (2). A partir de K, obtém-se o nivel tecnoldgico final
M ao término do horizonte de simulagdo, conforme a Equacgdo (3). Esse nivel tecnoldgico
final quantifica o potencial de crescimento que cada tecnologia alcangaria isoladamente, na
auséncia de competi¢do direta. Em seguida, os valores de M 4ana € Mespaciar 30 utilizados
para determinar os parametros de crescimento intrinseco do sistema Lotka-Volterra por meio das
Equacdes (9) e (10), nas quais o fator de escalonamento k calibra a conversao entre as escalas
dos dois modelos. Os coeficientes de competicdo /3 e v, por sua vez, permanecem definidos
estaticamente em cada cendrio, pois representam a intensidade da interacdo competitiva direta
entre as tecnologias, uma grandeza que depende da estrutura de mercado e ndo do potencial de
crescimento individual.

A implicagdo prética desse acoplamento é que qualquer alteragdo em um fator econdmico de
entrada repercute automaticamente em toda a cadeia do modelo. Se, por exemplo, o capital de
desenvolvimento D de uma tecnologia é aumentado, o motor de crescimento K correspondente

se eleva, o que produz um nivel tecnoldgico final M maior e, por consequéncia, uma taxa de
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crescimento intrinseco (« ou ¢) mais elevada no sistema competitivo. Dessa forma, a vantagem
econdmica traduz-se em vantagem competitiva sem que seja necessario ajustar manualmente os
parametros entre camadas. Essa propriedade diferencia o modelo proposto de abordagens nas
quais os parametros de crescimento e de competicao sdo calibrados de forma independente.

A terceira camada - simulagdo Monte Carlo - envolve esse nucleo deterministico acoplado,
executando-o 10.000 vezes. Em cada iteracao, os valores de entrada sdo amostrados de distribu-
icOes probabilisticas: distribuicdo Log-Normal para varidveis econdmicas (coeficientes EDO,
capital de desenvolvimento e demanda de consumidor), cuja assimetria e ndo-negatividade sdo
compativeis com a natureza dessas grandezas, e distribui¢cdo Uniforme para a pressdo ambiental,
refletindo a incerteza fundamental sobre a magnitude futura de politicas regulatérias. O resultado
de cada iteracdo - qual tecnologia atinge nivel tecnoldgico superior ao final do horizonte - é
registrado, € o conjunto das 10.000 realizacdes produz as distribui¢cdes de probabilidade de

dominancia reportadas nos resultados.

3.3 MODELO LOTKA-VOLTERRA DE COMPETICAO

As equagdes que fundamentam este modelo tém origens independentes na década de 1920.
Lotka (Lotka, 1925), em Elements of Physical Biology, formulou um sistema de equagdes
diferenciais acopladas no contexto amplo da fisico-quimica e da biologia tedrica, abrangendo
reacOes autocataliticas e interacdes entre espécies. Volterra (Volterra, 1926), por sua vez, derivou
equacdes matematicamente equivalentes motivado por um problema ecoldgico concreto: explicar
por que, durante a Primeira Guerra Mundial, a redugdo da pesca no mar Adridtico havia aumen-
tado a proporcao de peixes predadores em relagdo as espécies de presa, conforme observacoes
do zod6logo Umberto D’ Ancona. Enquanto Lotka partiu de principios gerais da dinamica de
sistemas, Volterra partiu da relagdo especifica entre predadores e presas. A convergéncia de
ambos os trabalhos consolidou um modelo que, desde entdo, tem sido aplicado para além da
ecologia, incluindo competicao tecnoldgica e substitui¢do de mercado (Morris; Pratt, 2003). O
Apéndice A apresenta uma exposicao didatica do modelo utilizando duas tecnologias hipotéticas,
ilustrando os mecanismos de crescimento e inibi¢do mutua antes de sua aplicacdo ao caso
especifico deste estudo.

Enquanto as EDOs capturam o crescimento tecnoldgico intrinseco de cada alternativa, o
modelo Lotka-Volterra incorpora as interagdes competitivas diretas entre as tecnologias. A
necessidade dessa modelagem competitiva decorre do fato de que minerag¢ao urbana e minerac¢ao
espacial disputam os mesmos recursos finitos (capital de investimento em P&D, atencao regu-
latoria e participagdo no mercado de suprimento de ouro). Nesse contexto, o avango de uma
tecnologia ndo € independente da outra: o crescimento de uma tende a desviar recursos e reduzir
a participacdo de mercado da concorrente, configurando uma dindmica de inibicdo mutua que
ndo € capturada pelas EDOs isoladas.

A formulacio competitiva restringe-se a mineracao urbana e mineracao espacial (e ndo inclui
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a mineracgdo tradicional) por razdes tanto empiricas quanto metodolégicas. Conforme demons-
trado na Secdo 2.1, a mineragcdo convencional constitui o status quo insustentdvel que motiva a
busca por alternativas: seus custos ambientais crescentes, 0 esgotamento progressivo das reservas
terrestres (Cai; Brown, 2017) e o déficit acumulado de aproximadamente 19.000 toneladas entre
producdo priméria e consumo no periodo 2010-2024 (Council, 2024) a posicionam como a
origem do problema investigado, e ndo como uma alternativa competitiva. Do ponto de vista
metodolégico, o modelo Lotka-Volterra pressupde taxas de crescimento intrinseco positivas
(o, 6 > 0), condigdo satisfeita por tecnologias emergentes em fase de expansdo. A mineragao
tradicional, como tecnologia madura em declinio, nao se enquadra nessa premissa. Assim, 0
modelo competitivo aqui proposto avalia qual dentre as alternativas emergentes apresenta maior
potencial de dominancia futura, pressupondo que a mineragdo convencional continuard operando
como fonte complementar, porém estruturalmente insuficiente, durante o horizonte de andlise.
O sistema de equacdes para duas tecnologias competindo (7,,p.n, para mineragao urbana,

Tt spacial Para mineracdo espacial) € representado pelas Equagdes (7) e (8):

dTu’r‘ ana

—~urbana = Turbana - B ’ Turbana ’ Tespacial (7)
dt

dTes acia

d—];l =0 Tespacial =7 - Turbana - Tespflcml ®)

na qual « e ¢ sdo pardmetros de crescimento intrinseco (intrinsic growth rates), enquanto
B e~y sdo coeficientes de competicdo que quantificam a inibicdo mutua entre as tecnologias. O
termo —f3 - Tyrbana * Tespaciar TEPresenta o efeito inibitério da mineragao espacial (1spqciar) SObre
a mineracdo urbana (1%;pan4), € =7 * Lurbana * Lespacial Captura o efeito inverso.

Esta formulagdo captura matematicamente o conceito de "competi¢ao por recursos limita-
dos"(market share competition), na qual o crescimento de uma tecnologia ocorre parcialmente as
custas da outra. A dindmica resultante € ndo linear e pode produzir comportamentos complexos,

incluindo coexisténcia estdvel, exclusao competitiva ou oscilagdes (Strogatz, 2015).

3.4 MODELO HIBRIDO INTEGRADO

Uma contribui¢cdo metodolégica proposta neste estudo consiste na integracdo das duas
estruturas matematicas em um modelo hibrido de trés camadas, que busca combinar as vantagens
de ambas as abordagens: as EDOs capturam fatores econdmicos e ambientais exdgenos, enquanto

o sistema Lotka-Volterra modela a interacdo competitiva endégena (Sterman, 2000).

3.4.1 Arquitetura de acoplamento

O mecanismo de acoplamento dindmico opera da seguinte forma: primeiro, as EDOs sdo
resolvidas independentemente para cada tecnologia, produzindo trajetdrias de crescimento livre

de competicao. Em seguida, os niveis tecnoldgicos finais das EDOs sao utilizados para calibrar os
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parametros de crescimento intrinseco do sistema Lotka-Volterra por meio das relagcdes expressas

nas Equagdes (9) e (10):

o = Murbana . kutilizado (9)

0= Mespacial : kutilizado (10)

na qual My pane € Mespacial S30 08 niveis tecnoldgicos finais obtidos das EDOs, € kytirizado €
um fator de escalonamento calibrado para garantir que os valores resultantes de « e § permanecam
dentro de um intervalo teoricamente plausivel [0,055, 0,115], correspondendo a uma expansao
tecnoldgica de 3 a 10 vezes ao longo de 20 anos (Bass, 1969; Romer, 1990).

Esta arquitetura de trés camadas garante que as consequéncias de politicas de capital de de-
senvolvimento sejam tratadas como dindmicas internas do sistema, ao invés de fatores exdgenos,
capturando a retroalimentacdo fundamental entre potencial econdmico e capacidade competitiva
(Sterman, 2000).

3.5 SIMULACAO MONTE CARLO E QUANTIFICACAO DE INCERTEZA

Dada a natureza prospectiva deste estudo e a auséncia de séries temporais histdricas para
calibracdo estatistica formal, a incerteza paramétrica € tratada por meio de Simulacdo Monte
Carlo com 10.000 iteragdes (Law, 2015). Para cada iteracdo, os valores de entrada sio sorteados

de distribuicdes probabilisticas teoricamente fundamentadas:

 Capital de Desenvolvimento (D) e Demanda de Consumidor (C'): distribuicdes Log-
Normal, refletindo a assimetria caracteristica de varidveis econdmicas que ndo podem

assumir valores negativos e tendem a apresentar caudas superiores longas (Law, 2015).

* Pressao Ambiental (P): distribuicdes Uniformes dentro de intervalos especificos por
cendrio, capturando a incerteza fundamental sobre a magnitude de pressoes regulatdrias

futuras.

A distribuicao Log-Normal para varidveis econdmicas € justificada teoricamente pela natureza
multiplicativa dos processos econdmicos e pela ndo-negatividade inerente a grandezas como
capital e demanda (Law, 2015). Os parametros das distribui¢des sdo calibrados para que os
valores médios correspondam aos pontos centrais dos intervalos especificados em cada cendrio.

A convergéncia estatistica da simulagao Monte Carlo foi verificada por meio de andlise de
convergéncia em multiplos tamanhos amostrais (1.000, 5.000, 10.000 e 25.000 simulagdes).
Convergéncia foi considerada satisfatéria quando o coeficiente de variacdo das probabilidades de
dominancia calculadas permaneceu abaixo de 2% entre execu¢des consecutivas, garantindo que
os resultados finais sejam estdveis e independentes do nimero de iteracdes (Law, 2015; Sterman,
2000).
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3.6 VALIDACAO DO MODELO

A validac¢do do modelo seguiu praticas recomendadas em modelagem de sistemas complexos

(Sargent, 2010; Sterman, 2000), combinando multiplas estratégias complementares:

3.6.1 Testes de condigdes extremas

Dois cendrios de controle com parametros extremos foram projetados para validar a 16gica
competitiva central. O Cenario 1 ("Urban Dominant") configura capital de desenvolvimento
e pressdao ambiental intensamente favoraveis a minerag¢do urbana (US$ 15 bilhdes/ano urbana
vs US$ 8 bilhdes/ano espacial; pressdo 75-95 para urbana vs 20-45 para espacial no modelo
dindmico), enquanto o Cendrio 2 ("Space Dominant") inverte esta configuragido (US$ 6 bi-
Ihdes/ano urbana vs US$ 20 bilhdes/ano espacial; pressdo 40-70 para urbana vs 50-80 para
espacial). Estes testes verificam se o0 modelo responde apropriadamente quando uma tecnologia

¢ esmagadoramente favorecida (Sterman, 2000).

3.6.2 Calibracao orientada por padrdes

Na auséncia de dados histéricos para estimacdo estatistica formal, foi empregada uma
abordagem alinhada com Modelagem Orientada por Padrdes (Pattern-Oriented Modeling -
POM) (Grimm et al., 2005). Esta estratégia, validada para calibracdo de modelos de sistemas
complexos, sugere que parametros devem ser ajustados para garantir que o modelo reproduza
padrdes comportamentais caracteristicos do sistema real, ao invés de focar exclusivamente em
correspondéncia ponto-a-ponto com dados histéricos.

Neste estudo, o padrao macroscopico de referéncia foi uma taxa de crescimento tecnolégico
plausivel, consistente com a teoria de difusdo de inovacao (Bass, 1969; Romer, 1990). O ajuste
iterativo dos coeficientes a, b e ¢ para gerar parametros de crescimento intrinseco Lotka-Volterra
« e ¢ dentro do intervalo teoricamente justificado [0,055, 0,115] (correspondendo a avango
tecnolégico de 3 a 10 vezes ao longo de 20 anos) representa uma calibragdo orientada por
padrdes. Este intervalo € derivado de estudos empiricos sobre taxas de difusdo tecnoldgica em

setores emergentes de alta tecnologia (Bass, 1969).

3.6.3 Testes estruturais e comportamentais adicionais

Testes complementares incluiram (Sterman, 2000; Sargent, 2010):

* Teste de Adequacdo de Fronteira: o modelo internaliza a retroalimentagdo central entre
potencial econdmico (camada EDO) e capacidade competitiva (camada Lotka-Volterra),
garantindo que as consequéncias de politicas de capital de desenvolvimento sejam tratadas

como dinamicas internas do sistema.
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* Teste de Erro de Integracao: o modelo dinamico emprega a funcdo odeint da biblioteca
SciPy (Virtanen et al., 2020), que utiliza um solver adaptativo de passo varidvel que ajusta
automaticamente o tamanho do passo de integragdo para manter o erro local abaixo de um
limiar de precisdo algoritmica predefinido, garantindo que os resultados sejam produto da

dindmica do modelo e ndo de artefatos computacionais.

* Analise de Sensibilidade: foi conduzida anélise de sensibilidade One-at-a-Time (OAT)
(Hamby, 1994) nos parametros centrais das EDOs (a, b, ¢), além de testes de sensibilidade
dos pardmetros de calibragiio do acoplamento hibrido (intervalo alvo para /9 e limites do

fator k), produzindo variacdes inferiores a 5% nas conclusdes principais.

* Teste de Comportamento de Equilibrio: em configuragdes simétricas (Cendrio 3 -
Balanced), o modelo produz resultados de coexisténcia competitiva, confirmando que
nao ha viés estrutural favorecendo artificialmente uma tecnologia sobre a outra quando

condigdes iniciais sdo equivalentes.

* Teste de Sensibilidade de Distribuicao: simulacdes-chave foram replicadas utilizando
distribuicdes alternativas plausiveis (Beta e Gamma no lugar de Normal e Log-Normal),
confirmando que as conclusdes centrais ndo sdo contingentes as escolhas distribucionais

iniciais (Sterman, 2000).

A validagao seguiu o principio de que confianga é construida nao ao provar que um modelo é
"verdadeiro", mas ao submeté-lo a testes projetados para descobrir limitagdes e avaliar adequacgao

ao propdosito pretendido (Law, 2015; Sterman, 2000).

3.7 DEFINICAO DE CENARIOS E PARAMETRIZACAO

A aplicagdo do modelo hibrido requer a especificacio de cendrios que representem diferentes
condi¢des de mercado plausiveis, desde configuracdes extremas utilizadas para validacdo até situ-
acoes realistas que refletem tendéncias observadas. Esta secdo apresenta a defini¢io sistemadtica

de oito cendrios prospectivos e a parametrizagdo completa dos modelos estético e dinamico.

3.7.1 Estratégia de cendrios

Os cendrios foram projetados para explorar de forma abrangente o conjunto de pardmetros
de entrada do modelo, capturando desde condi¢des de validagdo extrema até configuracdes de

mercado balanceadas e realistas. A estratégia de cendrios segue duas fun¢des complementares:

* Cenadrios de Validacao (Cendrios 1 e 2): configuracdes extremas nas quais uma tecnologia
recebe vantagens intensivas em capital de desenvolvimento e pressdo ambiental, destinadas

a verificar se 0 modelo responde logicamente a condi¢des assimétricas inequivocas.
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* Cenarios Exploratoérios (Cenarios 0, 3-7): configuracdes que representam diferentes
narrativas estratégicas de evolucdo de mercado, variando desde competi¢do balanceada até

mercados de alto crescimento ou alta incerteza.

3.7.2  Descri¢do dos cenarios

Cada cenario € caracterizado por uma narrativa estratégica especifica que reflete diferentes

futuros possiveis para a competi¢do entre minera¢ao urbana e mineracao espacial:

e Cenario 0 ("'Default'): representa uma trajetéria de desenvolvimento assimétrico mode-
rado, com niveis de capital de desenvolvimento favorecendo a mineragao espacial (US$
8 bilhdes/ano para mineragdo urbana, US$ 12 bilhdes/ano para mineragdo espacial), re-
fletindo uma configuracao de "business-as-usual"na qual investimentos em exploragcao

espacial recebem prioridade estratégica.

* Cenirio 1 (""Urban Dominant"): teste de valida¢do extrema na qual a minerag@o urbana
recebe capital de desenvolvimento significativamente superior (US$ 15 bilhdes/ano mi-
neracdo urbana vs US$ 8 bilhdes/ano mineragdo espacial), valores de pressdao ambiental
mais elevados favorecendo ado¢do urbana (75-95 para mineracao urbana vs 20-45 para
minera¢do espacial no modelo dindmico), e coeficientes EDO favoraveis. Este cendrio
verifica se 0 modelo responde logicamente quando a mineracdo urbana é esmagadoramente

favorecida.

* Cenirio 2 ("'Space Dominant'): teste de validagdo extrema na qual a mineragdo espacial
recebe capital de desenvolvimento substancialmente superior (US$ 6 bilhdes/ano mine-
racdo urbana vs US$ 20 bilhdes/ano mineragdo espacial), valores de pressdo ambiental
mais elevados favorecendo adog¢do espacial (50-80 para mineragdo espacial vs 40-70 para
minera¢do urbana no modelo dindmico), e coeficientes EDO favoraveis. Este cendrio
verifica se 0 modelo responde apropriadamente quando a mineracao espacial é fortemente

vantajada.

* Cenario 3 (""Balanced"): representa competicdo balanceada com niveis de capital de
desenvolvimento quase simétricos (US$ 10 bilhdes/ano mineragdo urbana, US$ 12 bi-
lhdes/ano mineragdo espacial) e pressdes ambientais similares para ambos os setores,

explorando dindmicas competitivas em condi¢des de paridade.

* Cenario 4 (""High Uncertainty"): teste de estresse simulando um mercado avesso a risco
com os menores niveis de capital de desenvolvimento no modelo (US$ 6 bilhdes/ano
mineragdo urbana, US$ 8 bilhdes/ano mineracdo espacial) e coeficientes EDO simétricos

para ambas as tecnologias, representando condi¢des de austeridade e incerteza econdmica.
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* Cenadrio 5 (""Realistic"): pardmetros calibrados com base em tendéncias de mercado atuais
(US$ 9 bilhdes/ano mineragdo urbana, US$ 15 bilhdes/ano mineragdo espacial), refletindo

o momentum observado para minerag¢do espacial em andlises de mercado contemporaneas.

e Cenario 6 (""Competitive Test''): representa competi¢io intensa com niveis elevados de
capital de desenvolvimento (US$ 12 bilhdes/ano mineragdo urbana, US$ 18 bilhdes/ano
mineracao espacial), alta pressio regulatdria e interacdo competitiva mais forte para ambos

os setores, simulando um mercado hipercompetitivo.

¢ Cenario 7 (""Accelerated Growth''): mercado em "boom"com os mais altos niveis de
capital de desenvolvimento no modelo (US$ 14 bilhdes/ano mineracgdo urbana, US$ 25
bilhdes/ano mineragdo espacial) e taxas de crescimento elevadas, representando expansao

tecnoldgica rdpida em ambos os setores.

3.7.3 Parametrizacdo do modelo estético

No modelo estatico, todos os parametros de entrada permanecem constantes ao longo do
horizonte de simulacdo de 20 anos. Esta configuracdo permite isolar os efeitos da estrutura

competitiva fundamental sem a complexidade adicional de dindmicas temporais.

3.7.3.1 Pardametros de entrada

Os parametros de entrada para o modelo estitico incluem Capital de Desenvolvimento,
Pressdao Ambiental e Demanda de Consumidor. A Tabela 1 apresenta os valores especificados

para cada cendrio.

Tabela 1 — Modelo Estatico - Parametros de Cendrio: Capital de Desenvolvimento, Pressao
Ambiental e Demanda de Consumidor.

Capital de Desenv. P}ressﬁo Amb. Demanda Cons

Cenario Nome (US$ bilhoes/ano) (Indice 0-100) (ton/ano) )
(Urbana, Espacial) (Urbana, Espacial)

0 Default (8,0, 12,0) (70; 45) 4.663

1 Urban Dominant (15,0; 8,0) (85; 35) 4.663

2 Space Dominant (6,0; 20,0) (55;65) 4.663

3 Balanced (10,0; 12,0) (65; 55) 4.663

4 High Uncertainty (6,0; 8,0) (60; 40) 4.663

5 Realistic (9,0; 15,0) (75;42) 4.663

6 Competitive Test (12,0; 18,0) (80; 60) 4.663

7 Accelerated Growth (14,0; 25,0) (85;55) 4.663

Nota: Todos os pardmetros permanecem constantes ao longo da simulacdo de 20 anos. O valor de Demanda de Consumidor
(4.663 toneladas/ano) representa a média real de demanda global de ouro no periodo 2010-2024 (Council, 2024).

O valor de Capital de Desenvolvimento varia de US$ 6 bilhdes a US$ 15 bilhdes anuais para

mineracdo urbana e de US$ 8 bilhdes a US$ 25 bilhdes anuais para mineragao espacial. Estes
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intervalos foram justificados por ordens de magnitude derivadas de custos de projetos andlogos
e do valor de mercado dos recursos, conforme documentado na literatura (Baldé et al., 2024;
General, 2021; Rudenno, 2019; Office, 2021). Para mineragao espacial, o parametro representa
o custo do ciclo completo da missdo - desenvolvimento tecnoldgico, lancamento, navegacao e
rendez-vous com o asteroide, extracdo e processamento in-sifu, € retorno do material a Terra -
bem como a distribui¢do de capital dentro da cadeia tecnolégica que possibilita tais operagdes,
incluindo investimentos em tecnologias de langcamento de baixo custo, melhorias em satélites e
robdtica, e pesquisa cientifica associada, que funcionam como pré-requisitos e impulsionadores
do "motor de crescimento"do setor (Elvis; Lawrence; Seager, 2023).

A Pressao Ambiental € representada como um indice normalizado (escala 0-100), estabele-
cido relacionalmente com base em tendéncias qualitativas documentadas na literatura (Baldé
et al., 2024; Elvis; Lawrence; Seager, 2023). A metodologia adota o principio de que modelos
devem incorporar "varidveis suaves- fatores qualitativos importantes para a dindmica do sistema
(Forrester, 1961; Sterman, 2000).

A Demanda de Consumidor foi fixada em 4.663 toneladas/ano, correspondendo a média real
de demanda global de ouro entre 2010 e 2024 (Council, 2024).

3.7.3.2 Coeficientes do modelo

Os coeficientes das EDOs e do sistema Lotka-Volterra foram calibrados seguindo a abor-
dagem de Modelagem Orientada por Padroes (Grimm et al., 2005). A Tabela 2 apresenta os
coeficientes para cada cendrio no modelo estatico.

Os coeficientes a, b e ¢ das EDOs quantificam a sensibilidade do crescimento tecnolégico a
cada fator. O ajuste iterativo destes coeficientes foi realizado para garantir que os parametros
de crescimento intrinseco Lotka-Volterra « e ¢ resultantes permanecam dentro do intervalo
[0,055; 0,115], correspondendo a um avango tecnoldgico de 3 a 10 vezes ao longo de 20 anos,
consistente com a teoria de difusao de inovacdo (Bass, 1969; Romer, 1990).

Os coeficientes de competi¢do 3 e v foram definidos por meio de calibragdo qualitativa para
refletir a narrativa de cada cenario. Em cendrios balanceados (Cenério 3), 8 = ~, refletindo
simetria competitiva, enquanto em cendrios extremos (Cenarios 1 e 2), os valores sdo ajustados

para favorecer a tecnologia dominante (Grimm et al., 2005).
3.7.4 Parametrizacdo do modelo dinamico

O modelo dindmico introduz complexidade temporal ao permitir que parametros de entrada
evoluam ao longo do horizonte de 20 anos, capturando condi¢des de mercado em transformacao.

3.7.4.1 Especificacao de pardmetros temporais

A Tabela 3 apresenta os valores iniciais, taxas de crescimento e intervalos de Pressdo

Ambiental para o modelo dindmico.



Tabela 2 — Modelo Estatico - Coeficientes EDO e Lotka-Volterra para cada Cendrio.

Nota: Coeficientes EDO: a (sensibilidade ao capital de desenvolvimento), b (sensibilidade a pressao ambiental), c

L. . Coeficientes EDO

Cenario Nome Tecnologia (a,b,¢) x 10-3 B ¥
Urbana 025:2,0; 1,00 0,022 0,018
0 Default Espacial 0,30;2,0;1,0) 0,022 0,018
. Urbana 0,30;3,0; 1,5 0,018 0,022
! Urban Dominant Espacial (0,34:1,5:0,8) 0,018 0,022
’ Space Dominant Urbana 0,32; 1,5;0,8) 0,022 0,018
p Espacial 035,3,0;1,8) 0,022 0,018
3 Balanced Urbana 0,28;2,5;1,2) 0,016 0,016
Espacial 0,28;2,5;1,2) 0,016 0,016
. . Urbana 0,16; 1,5;0,8) 0,014 0,012
4 High Uncertainty Espacial  (0,16;1,5:0,8) 0,014 0,012
5 Realistic Urbana 028:2,5;12) 0,020 0,018
Espacial 0,33;2,5;1,2) 0,020 0,018
) Urbana 036;3,0;1,5) 0,022 0,020
6 Competitive Test Espacial  (0,40:3,0:1,5) 0022 0,020
Urbana (0,40;4,0;2,0) 0,020 0,018
7 Accelerated Growth o) il (044:4.0:20) 0,020 0,018
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(sensibilidade a demanda de consumidor). Competicdo Lotka-Volterra: [3 mede como mineracdo espacial inibe mineragdo
urbana (Tyrvana), € 7y mede como mineragdo urbana inibe mineragdo espacial (Tespacial). Os pardmetros de crescimento
intrinseco (a, §) sdo calculados dinamicamente a partir do motor de crescimento.

Tabela 3 — Modelo Dinamico - Parametros de Cenario: Valores Iniciais, Taxas de Crescimento e
Intervalos de Pressdo Ambiental.

Capital Desenv. Inicial

Taxas Crescimento

Pressiao Ambiental

Cenario Nome (USS$ bilhées/ano) (% ao ano) Intervalo (Min-Max)
(Urbana, Espacial) (Urb., Esp., Dem.) (Urbana, Espacial)
0 Default (8,0; 12,0) (3,0; 5,0; 2,0) (60-85; 30-60)
1 Urban Dominant (15,0; 8,0) (4,0, 2,0; 2,5) (75-95; 20-45)
2 Space Dominant (6,0; 20,0) (1,5;7,0; 3,0) (40-70; 50-80)
3 Balanced (10,0; 12,0) (3,5; 3,5;2,5) (55-75; 45-65)
4 High Uncertainty (6,0; 8,0) (1,0; 1,5; 1,5) (45-70; 25-50)
5 Realistic (9,0; 15,0) (2,5,4,5,2,2) (65-85; 30-55)
6 Competitive Test (12,0; 18,0) 4,0; 6,0; 3,5) (70-90; 50-75)
7 Accelerated Growth (14,0; 25,0) (5,0; 8,0, 4,0) (80-95; 55-85)

Nota: Capital de Desenvolvimento e Demanda de Consumidor crescem linearmente; Pressdo Ambiental segue trajetorias
estocdsticas por partes.
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Capital de Desenvolvimento e Demanda de Consumidor evoluem segundo fungdes de cres-
cimento linear definidas pelas Equacdes (4) e (5), na qual Dy e Cj sdo valores iniciais e 7p
e r¢ sdo taxas de crescimento anual. As taxas de crescimento de capital de desenvolvimento
(por exemplo, 3% para mineracao urbana, 5% para mineracao espacial no Cenario 0) refletem
aumentos anuais realistas em financiamento de pesquisa e investimento em infraestrutura, cali-
bradas a partir de tendéncias historicas em setores tecnoldgicos analogos (Romer, 1990) - cuja
teoria do crescimento enddgeno, reconhecida com o Prémio Nobel de Economia em 2018 (The
Committee for the Prize in Economic Sciences in Memory of Alfred Nobel, 2018), permanece
como estrutura padrao para modelagem de inovacdo tecnoldgica. As taxas de crescimento de de-
manda de consumidor (por exemplo, 2% no Cendrio 0) baseiam-se em projecdes de crescimento
populacional global e padroes de desenvolvimento econdmico (Council, 2024).

As taxas diferenciais de crescimento (por exemplo, 5% espacial vs 3% urbana no Cenério
0) refletem a premissa estratégica de que mineragao espacial recebe investimento acelerado
como setor emergente de alto risco e alto retorno. Este crescimento diferencial cria trajetdrias
divergentes ao longo do periodo de 20 anos: Dgpaciai(20) = Do(1 + 0,05 x 20) cresce para o
dobro do valor inicial, enquanto D, pane(20) = Do(1 4 0,03 x 20) cresce apenas 60%.

3.7.4.2 Trajetorias estocdsticas de pressd@o ambiental

Pressao Ambiental segue trajetorias estocdsticas por partes para simular mudancas regulato-
rias imprevisiveis. Para cada iteracio Monte Carlo, uma trajetoria tinica € gerada por meio do

seguinte algoritmo:

1. Sortear uma durag@o de passo At; ~ U(Atpin, Atmax) de uma distribuicdo uniforme.

2. Sortear uma amplitude de pressdo correspondente A; ~ U(Ppuin, Pnax) do intervalo

especifico do cendrio.

3. Repetir até que a soma cumulativa das duragdes » . At; exceda 20 anos.

O numero de passos N varia entre iteragdes Monte Carlo ao invés de ser fixo. Os limites de
duragdo de passo (At i, Atmax) s20 dependentes do cendrio para refletir diferentes dinAmicas
de mudanca de politica: passos mais curtos (0,5-2,0 anos) em cenarios voléteis (1, 2, 6, 7)
representam mudancas regulatdrias frequentes, enquanto passos mais longos (1,0-5,0 anos) em

cendrios estaveis (0, 3, 4, 5) representam evolucdo gradual de politicas.

3.7.4.3 Coeficientes do modelo dindmico

A Tabela 4 apresenta os coeficientes EDO e Lotka-Volterra para o modelo dindmico. Alguns
parametros, notadamente os coeficientes de competicao, foram calibrados independentemente
para os modelos estético e dinamico. Esta escolha baseia-se em consideracdes tedricas sobre a

natureza das dindmicas competitivas em diferentes condi¢des de mercado. No modelo dinamico,
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o mecanismo de crescimento composto causa aumento das taxas de crescimento intrinseco («, 9)
ao longo do tempo conforme o capital de desenvolvimento cresce, alterando fundamentalmente
o equilibrio entre termos de crescimento e termos de interagdo competitiva nas equagdes Lotka-

Volterra.

Tabela 4 — Modelo Dindmico - Coeficientes EDO e Lotka-Volterra para cada Cenario.

L. . Coeficientes EDO

Cenario Nome Tecnologia (a,b,¢) x 102 B y
Urbana 025:2,0; 1,00 0,022 0,018
0 Default Espacial (0,30;2,0; 1,0) 0,022 0,018
. Urbana 030;3,0;1,5) 0,018 0,022
! Urban Dominant Espacial 0,34:1,5:0,8) 0,018 0,022
5 Soace Dominant Urbana 032;1,5;0,8) 0,022 0,018
p Espacial 035,3,0;1,8) 0,022 0,018
; Balanced Urbana 028:2,5:12) 0,020 0,020
Espacial 028;2,5;12) 0,020 0,020
. . Urbana (0,16;1,5;0,8) 0,025 0,025
4 High Uncertainty Espacial  (0,16:1,5:0,8) 0,025 0,025
5 Realistic Urbana 028:2,5;12) 0,019 0,015
Espacial 0,33;2,5; 1,2) 0,019 0,015
) Urbana 035,3,0; 1,5 0,024 0,020
6 Competitive Test Espacial  (0,38:3,5;1.8) 0,024 0,020
7 Accelerated Growth Urbana (0,40; 3,5;2,0) 0,018 0,015

Espacial (0,45; 4,0; 2,5) 0,018 0,015

Nota: Coeficientes EDO: a (sensibilidade ao capital de desenvolvimento), b (sensibilidade a pressdo ambiental), ¢
(sensibilidade a demanda de consumidor). Competicdao Lotka-Volterra: [ mede como mineracdo espacial inibe mineragdo
urbana (Tyrvana), € 7y mede como mineragdo urbana inibe mineragdo espacial (Tespacial). Os pardmetros de crescimento

intrinseco (a(t), 6(t)) sd@o recalculados a cada passo temporal a partir do motor de crescimento em evolugdo.

O ajuste dos coeficientes de competicao reflete uma mudanga na natureza da prépria compe-
ticdo de mercado. Em ambientes dindmicos de alto crescimento (particularmente Cendrios 5, 6
e 7), empresas competindo por mercados emergentes tipicamente focam recursos estratégicos
em capturar participacdo de mercado em répida expansao por meio de inovacdo e construcao
de capacidade (refletido nos parametros de crescimento intrinseco «, ¢) ao invés de deslocar
diretamente competidores de posicdes de mercado estabelecidas (termos de interagdo competitiva
B, v) (Agarwal, 1998). Esta distin¢do entre "expansio de mercado vs roubo de mercado"é bem
documentada na literatura de adog¢do tecnoldgica (Geroski, 2000). Inversamente, em cendrios
balanceados ou de baixo crescimento (Cendrios 3 e 4), nos quais o potencial de expansdo de mer-
cado € limitado, interagdes competitivas se intensificam a medida que empresas devem capturar
participacdo de mercado de rivais, justificando coeficientes de competi¢ao mais elevados.

Esta abordagem de calibragdo especifica por cendrio garante que cada cendrio mantenha
sua narrativa estratégica distinta dentro da estrutura matemética do modelo dindmico, ao invés
de permitir que o mecanismo de composi¢do homogeneize todos os resultados em dire¢do a
dominancia de mineragdo espacial. A calibracdo segue o principio de que paradmetros de estrutura

de mercado (3, ) devem refletir o regime competitivo (expansio de mercado vs deslocamento
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competitivo), ndo meramente escalar com taxas de crescimento intrinseco (Agarwal, 1998;
Geroski, 2000).
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

A aplicac@o do método de simulacdo ao conjunto de cendrios definidos produziu resultados
que validam a légica interna do modelo e revelam as dindmicas de competi¢do tecnolégica sob
diferentes condi¢des. As propriedades estatisticas dos resultados da simulacdo Monte Carlo

foram avaliadas por meio de testes de convergéncia, conforme detalhado na validagdo do modelo.

4.1 VALIDACAO DO MODELO

Para estabelecer a validade da légica competitiva central, dois cendrios de controle com
parametros extremos foram projetados. Tanto o modelo estatico quanto o dinamico responde-
ram conforme esperado, confirmando que a arquitetura de simulagdo reage corretamente aos
parametros de entrada.

No Cendrio 1 ("Urban Dominant"), no qual capital de desenvolvimento e pressdo ambiental
favoreceram esmagadoramente a mineracdo urbana, o modelo projetou 100% de probabilidade
de dominancia para este setor. No Cenario 2 ("Space Dominant"), configurado com capital
de desenvolvimento intensivo no setor espacial, a simulagdo resultou em 0% de probabilidade
de dominancia para mineragao urbana. Esta resposta consistente valida a estrutura interna do

modelo e constrdi confianca para andlise dos demais cendrios exploratérios.

4.2 RESULTADOS DO MODELO ESTATICO

Sob as premissas do modelo estético, a mineracdo espacial mantém maior probabilidade de
dominancia na maioria dos cendrios. No cendrio base "Default"(Cenario 0), a mineragao urbana
alcanca apenas 12,9% de probabilidade de dominancia, enquanto no cendrio "Realistic"(Cendrio
5), este valor cai ainda mais para 10,8%. O cendrio "High Uncertainty"(Cendrio 4) exibe as
dindmicas competitivas mais balanceadas, com 48,1% de probabilidade de dominancia urbana,
demonstrando que quando o capital de desenvolvimento € baixo e simétrico, os resultados
competitivos tornam-se mais equilibrados.

A andlise grafica completa para o Cendrio O ("Default") sob o modelo estético revela como
a competicdo tecnoldgica se desenrola sob premissas de parametros constantes. O resultado
¢ consequéncia direta da l6gica hibrida do modelo, que traduz entradas de cendrio em forca
competitiva. No cendrio "Default", por exemplo, o maior capital de desenvolvimento alocado a
mineragao espacial resulta em uma taxa de crescimento intrinseco dinamicamente calculada (9)
que supera a da mineragdo urbana («), justificando sua probabilidade dominante. Inversamente,
a competicdo torna-se mais balanceada no cenario "High Uncertainty"(Cenario 4). Aqui, os

niveis de capital de desenvolvimento baixos e quase iguais para ambos os setores levam a taxas
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de crescimento quase idénticas, resultando em um resultado préximo ao equilibrio. A Figura 6

apresenta a saida grifica completa desta anélise.

Figura 6 — Anélise Completa para o Cendrio 0 (Default) - Modelo Estatico. Painéis superiores:
desenvolvimento tecnolégico EDO (esquerda), interacdo competitiva Lotka-Volterra
(centro), e diagrama de fase mostrando a trajetéria no espago de estados (7%,banas
Tespaciar) das condi¢des iniciais (verde) as finais (vermelho) (direita). Painéis inferio-
res: distribui¢des de probabilidade Monte Carlo para niveis tecnoldgicos finais de
mineracao urbana (esquerda) e espacial (centro-direita), e probabilidades de dominan-
cia agregadas (direita).
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Fonte: Elaborado pelo autor.

A saida grafica detalhada ilustra a estrutura em trés camadas do modelo. A linha superior
apresenta o nucleo deterministico: o painel esquerdo mostra trajetérias de crescimento EDO
isoladas para ambas as tecnologias ao longo do horizonte de 20 anos, em que as curvas exponen-
ciais definidas pela Equacao (3) revelam potencial de crescimento intrinseco sem competicao.
A mineragdo espacial exibe uma trajetéria mais ingreme devido ao maior capital de desenvol-
vimento (US$ 12 bilhdes/ano vs US$ 8 bilhdes/ano para mineragdo urbana), que supera sua
menor pressdao ambiental (45 vs 70 na escala normalizada). O motor de crescimento definido
pela Equacao (2) produz niveis tecnoldgicos finais de aproximadamente 1,20 para mineragao
espacial versus 1,18 para mineracdo urbana, mostrando que a vantagem de capital (ponderada
pelo coeficiente a) domina sobre a desvantagem de pressdo (ponderada pelo coeficiente b).

O painel central introduz dindmicas competitivas por meio do sistema Lotka-Volterra. A
interacdo direta de mercado amplifica a vantagem inicial: a lacuna tecnoldgica se amplia de 2,6%
(EDO) para 31% (Lotka-Volterra), com niveis finais atingindo 1,65 para mineracao espacial e

1,26 para mineragdo urbana. O painel direito apresenta o diagrama de fase no espaco de estados
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(T'urbanas Tespaciat), tragando a trajetdria desde condigdes iniciais simétricas (ponto verde em (1,0;
1,0)) até o estado final assimétrico (ponto vermelho). A trajetéria curvada para cima mostra
a mineragdo espacial acelerando (7.spqciq Cresce mais rapido) enquanto a mineragdo urbana é
suprimida (7%,,pq4nq cresce mais lentamente) devido aos termos de interagdo competitiva presentes
nas Equacdes (7) e (8).

A linha inferior quantifica incerteza por meio de anélise Monte Carlo. Os painéis esquerdo e
central exibem distribui¢cdes de densidade de probabilidade de niveis tecnoldgicos finais apds
10.000 iteracdes estocdsticas, nas quais valores de parametros sao amostrados aleatoriamente
de suas distribui¢des para cada iteragdo. A distribui¢do da mineracdo urbana (esquerda, azul)
concentra-se em torno de 1,18 com variancia relativamente baixa, refletindo o potencial de
crescimento limitado do menor capital de desenvolvimento. A distribui¢cdo da mineragdo espa-
cial (centro, laranja) exibe uma média superior (1,20) e dispersdo similar, indicando posi¢cao
competitiva superior impulsionada por maior capital de desenvolvimento de base.

O painel direito sintetiza estas distribui¢des em probabilidades de dominancia: o modelo
estatico projeta 12,9% de probabilidade de dominéincia de minerag@o urbana versus 87,1% para
mineracdo espacial neste cendrio base. Este resultado reflete as 1.290 iteracdes Monte Carlo (de
10.000) em que as combinacdes aleatérias de parametros favoreceram mineracao urbana apesar
da vantagem estrutural da minerac@o espacial em capital de desenvolvimento (US$ 12 bilhdes vs
US$ 8 bilhdes anualmente).

4.3 RESULTADOS DO MODELO DINAMICO

Esta secdo apresenta os resultados do modelo dindmico, no qual os parametros de entrada
evoluem ao longo do horizonte de simulacdo. Antes da andlise dos resultados propriamente ditos,
descreve-se o desenvolvimento matematico que fundamenta a extensdo dinamica, incluindo
a solugdo analitica da EDO com motor de crescimento varidvel, a parametrizacdo numérica

utilizada e os procedimentos de simulacdo Monte Carlo adotados.

4.3.1 Desenvolvimento matemdtico e parametrizagao

O modelo dindmico preserva a equac@o fundamental d7'/dt = K (t)-T (Equagdo (1)), porém
com motor de crescimento varidvel no tempo conforme a Equacéo (6). Apesar de K (¢) ndo ser

constante, a EDO permanece separdvel e admite solucio exata:

T(t) = T(0) - exp (/OtK(T) dr) (11)

na qual a integral acumula o efeito do motor de crescimento ao longo do tempo. No modelo
estatico, K € constante e a integral reduz-se a K - ¢, recuperando a Equacao (3). No modelo
dinimico, as parcelas de K (¢) evoluem conforme as Equagdes (4), (5) e pela trajetoria estocdstica
P(t).
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Para o sistema Lotka-Volterra (Equagdes (7) e (8)), ndo existe solug@o analitica geral devido
ao acoplamento ndo-linear entre as duas espécies tecnoldgicas. A integracdo numérica € realizada
pela funcdo odeint da biblioteca SciPy (Virtanen et al., 2020).

Tomando o Cenério 0 ("Default") como exemplo de referéncia, a parametrizacdo de entrada é
a seguinte. Capital de desenvolvimento: Dy @@ = 8 () bilhdes US$/ano com taxa de crescimento
rurbane — 3% fano, ¢ DG = 12,0 bilhdes US$/ano com r47*“* = 5%/ano. Demanda de
consumidor: Cy = 4663 toneladas/ano com ro = 2%/ano. Pressdo ambiental: P, pqnq(t) €
[60; 85] com degraus de 0,5 a 3,0 anos, € P.paciai(t) € [30; 60] com degraus de 1,0 a 4,0 anos.
Coeficientes EDO: aypana = 0,000250, byrpane = 0,002, Curpane = 0,001 (mineragdo urbana)
€ Qespacial = 0,000300, bespaciar = 0,002, Cespaciar = 0,001 (mineragdo espacial). Condig¢oes
iniciais: Tirpana(0) = Tespaciar(0) = 1,0.

A simulacao foi implementada em Python, utilizando NumPy para computacao vetorial,
SciPy para integragdo numérica, e Matplotlib/Seaborn para visualiza¢do. Para cada cenério,
10.000 iteragdes Monte Carlo sdo executadas: em cada iteragdo, os coeficientes EDO (a, b, ¢), 0
capital de desenvolvimento (D) e a demanda (Cj) sdo amostrados de distribui¢des Log-Normal,
e uma trajetéria P(¢) independente é gerada estocasticamente. A probabilidade de dominancia é

calculada como a fracdo das iteragdes em que Toypana(20) > Tespaciar(20).

4.3.2 Resultados e interpretacdo

A introducdo de parametros evolutivos no tempo altera consideravelmente o panorama com-
petitivo. A tendéncia geral € uma amplificacdo dos resultados do modelo estético: a tecnologia
que mantinha vantagem inicial torna-se ainda mais dominante. Este efeito é especialmente
evidente nos cendrios "Default"(Cendrio 0) e "Realistic"(Cendrio 5), nos quais a probabilidade de
dominancia urbana decresce acentuadamente em comparagdo com o modelo estitico. O modelo
dindmico sugere que nao € apenas a magnitude do capital de desenvolvimento, mas sua taxa
de crescimento que determina o sucesso a longo prazo. Uma tecnologia com maior capital de
desenvolvimento inicial e taxa de crescimento superior beneficia-se de um efeito composto ao
longo do horizonte de 20 anos, ampliando a lacuna tecnoldgica e tornando sua dominancia mais

decisiva.

4.4 ANALISE COMPARATIVA ENTRE MODELOS

A comparagdo direta entre os dois modelos quantifica o impacto da introdu¢do de dinamicas
temporais. A observacdo principal é um "efeito de amplificacdo": o modelo dindmico ndo
inverte a tendéncia do vencedor na maioria dos cenarios, mas torna a vitoria mais decisiva. A
Figura 7 ilustra essa comparacio para todos os cendrios simulados. O gréfico é um diagrama
de barras agrupadas no qual cada cendrio (eixo horizontal, Cendrios 0 a 7) é representado por
um par de barras lado a lado: a barra azul corresponde ao modelo estitico e a barra laranja ao

modelo dinamico. O eixo vertical indica a probabilidade de dominancia da minera¢do urbana
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(%). Assim, barras mais altas indicam maior probabilidade de a mineracdo urbana superar a
mineracdo espacial ao final do horizonte de 20 anos; quando ambas as barras sdo baixas, a

mineragdo espacial prevalece.

Figura 7 — Comparacdo de Probabilidade de Dominancia Urbana entre Cendérios Simulados: Mo-
delo Estético (barras azuis) vs. Modelo Dinamico (barras laranja). O eixo horizontal
apresenta os oito cendrios (0 a 7) e o eixo vertical a probabilidade de dominéncia
urbana (%). Para cada cendrio, a diferencga entre as duas barras evidencia o efeito
de amplificacao introduzido pelas dindmicas temporais. Os Cendrios 1 e 2 servem
como testes extremos de validagdo (100% e 0% respectivamente). O Cenério 4 (High
Uncertainty) exibe a competicao mais balanceada em ambos os modelos, enquanto
cendrios favorecendo mineragdo espacial (0, 5, 6, 7) mostram redugdes expressivas
de probabilidade no modelo dindmico devido a efeitos de crescimento composto.

Comparacéo da Probabilidade de Dominancia Urbana: Modelos Estatico vs. Dinamico
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Quantitativamente, a comparacao revela mudancas draméticas nos resultados competitivos.
Em cendrios-chave como "Default"(0) e "Realistic"(5), a probabilidade de dominancia urbana cai
substancialmente do modelo estatico (12,9% e 10,8%, respectivamente) para o modelo dindmico
(4,2% e 2,6%, respectivamente). Este declinio é consequéncia direta do efeito composto de taxas
de crescimento de capital de desenvolvimento mais altas para mineracdo espacial (por exemplo,
5% para espacial vs 3% para urbana no Cendrio Default), que amplifica sua vantagem inicial de
capital apesar de ter menor pressdo ambiental que a mineragao urbana. Conforme apresentado
na parametriza¢do do modelo dindmico, as trajetérias de capital de desenvolvimento divergem
ao longo de 20 anos: a trajetdria espacial dobra de valor enquanto a urbana cresce apenas 60%.

Adicionalmente, o refinamento metodolégico implementando trajetérias dindmicas de pres-
sdo ambiental P(t) (ao invés de médias estaticas) introduz variabilidade estocdstica que pode
amplificar ou amortecer vantagens competitivas dependendo da trajetoria especifica realizada

em cada simulagdo. Exce¢Oes notédveis sdo os cendrios "Balanced"(Cenario 3) e "High Uncer-
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tainty"(Cendrio 4), que permanecem competitivos em ambos os modelos. O Cendrio 4 exibe
a competi¢do mais balanceada com probabilidades de dominancia urbana de 48,1% (estatico)
e 43,9% (dinamico), enquanto o Cenario 3 mantém 40,1% (estatico) e 37,3% (dindmico). Os
niveis baixos e simétricos de capital de desenvolvimento nestes cendrios impedem que qualquer
tecnologia estabeleca uma vantagem composta significativa, resultando em resultados proximos
ao equilibrio. Em contraste, cendrios extremos como Accelerated Growth (Cendrio 7) e Space
Dominant (Cenario 2) atingem dominancia de mineracao espacial quase absoluta com 0% de
probabilidade urbana no modelo dinamico, demonstrando como dindmicas temporais amplificam

assimetrias.

4.5 ANALISE DE SENSIBILIDADE

Para melhor compreender os fatores governantes do sistema e testar a confiabilidade das
conclusdes, foi conduzida andlise de sensibilidade one-at-a-time (OAT) (Hamby, 1994; Sargent,
2010). Este método envolve variar parametros individualmente enquanto mantém outros cons-
tantes para avaliar sua influéncia no resultado (Hamby, 1994; Law, 2015). Utilizando o Cendrio
5 ("Realistic") como caso base, cada um dos trés principais coeficientes EDO - "a"(sensibilidade
ao capital de desenvolvimento), "b"(sensibilidade a pressao ambiental), e "c"(sensibilidade a
demanda de consumidor) - foi variado individualmente em +30% de seu valor original. Este
intervalo foi escolhido para avaliar a sensibilidade politica do modelo variando suas premis-
sas centrais sobre um intervalo plausivel de incerteza, garantindo que percepcoes estratégicas

derivadas do modelo permanecam vélidas (Law, 2015; Sterman, 2000).

4.5.1 Sensibilidade do modelo estatico

Os resultados para o modelo estdtico sugerem que o sistema € altamente sensivel aos para-
metros "a"e "c". Uma variagdo de 30% no parametro de capital de desenvolvimento ("a") ou
demanda de consumidor ("c") pode alterar a probabilidade de dominancia em aproximadamente
48-53 pontos percentuais, refor¢cando a hipétese de que os impulsionadores econdmicos parecem
ser os fatores decisivos na determinacdo da competitividade tecnolégica. Esta preponderancia
de fatores econdmicos sobre pressao regulatoria é consistente com a teoria da mudanca técnica
direcionada (Acemoglu, 2002), segundo a qual a dire¢do da inovacao responde primariamente
a incentivos de mercado e a rentabilidade relativa dos investimentos em P&D, e ndo apenas a
mandatos regulatdrios. A contribuicdo desta andlise reside ndo na constatacao de que capital
importa (o que seria esperado em economias de mercado) mas na quantificacdo da assimetria:
pressdo ambiental isolada parece insuficiente para reverter vantagens competitivas consolidadas
por investimento estratégico em desenvolvimento tecnoldgico. A Figura 8 sumariza esses resul-
tados em uma grade de quatro painéis. Nos trés primeiros painéis (superior esquerdo, superior
direito e inferior esquerdo), cada curva mostra o efeito da variagao isolada de um coeficiente (a,

b ou c, respectivamente) sobre a probabilidade de dominéncia urbana (eixo vertical, em %). O
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eixo horizontal representa o valor absoluto do coeficiente variado, e a linha vertical vermelha
tracejada indica o valor original do Cendrio 5. O quarto painel (inferior direito) sobrepde as
trés curvas em escala normalizada (variacao percentual em relacdo ao valor original no eixo
horizontal), permitindo comparar diretamente a sensibilidade do sistema a cada coeficiente:

quanto mais inclinada a curva, maior a influéncia do parametro sobre o resultado competitivo.

Figura 8 — Analise de Sensibilidade dos Parametros EDO (Modelo Estatico). Os trés primeiros
painéis mostram, individualmente, o efeito da variacdo dos coeficientes a (capital
de desenvolvimento, em verde), b (pressdo ambiental, em azul) e ¢ (demanda de
consumidor, em vermelho) sobre a probabilidade de dominancia urbana (%). A linha
tracejada vermelha indica o valor original do parametro. O quarto painel sobrepde as
trés curvas em escala normalizada (variacdo percentual), evidenciando que os fatores
econdmicos (a e c) apresentam sensibilidade substancialmente maior que a pressao
ambiental (D).
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Fonte: Elaborado pelo autor.

4.5.2 Sensibilidade do modelo dindmico

A mesma andlise foi replicada utilizando o modelo dinamico estendido. Os resultados
reforcam a constatacao original: os pardmetros econdmicos "a"e "c"permanecem as alavancas
mais influentes no modelo dindmico. A importancia do capital de desenvolvimento e demanda
de consumidor aparenta ser uma caracteristica fundamental do sistema competitivo sob estudo,
nao um artefato do modelo mais simples. A Figura 9 apresenta os resultados desta andlise. A

estrutura visual € idéntica a da Figura 8: trés painéis individuais (coeficientes a, b e ¢) com o valor
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original marcado pela linha tracejada, e um quarto painel comparativo em escala normalizada. A
leitura segue a mesma légica: curvas mais inclinadas indicam maior sensibilidade do resultado

competitivo ao parametro em questao.

Figura 9 — Anadlise de Sensibilidade dos Parametros EDO (Modelo Dinamico). Estrutura andloga
a Figura 8: os trés primeiros painéis mostram o efeito individual da variacdo dos
coeficientes a (verde), b (azul) e ¢ (vermelho) sobre a probabilidade de dominancia
urbana (%), com a linha tracejada vermelha indicando o valor original. O quarto
painel sobrepde as trés curvas em escala normalizada (variacdo percentual). Os
parametros econdmicos (a e c¢) confirmam-se como os mais influentes também no
modelo dindmico.
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Fonte: Elaborado pelo autor.

4.6 DINAMICAS DE COMPETICAO LOTKA-VOLTERRA

A camada Lotka-Volterra revela mecanismos competitivos ndo visiveis em probabilidades de
dominancia agregadas. A andlise dos niveis tecnoldgicos finais alcancados por cada setor apds
competi¢do direta revela padrdes de amplificacdo competitiva e divergéncia.

A anélise sugere amplificacdo competitiva como mecanismo central. Tomando o cenério
Accelerated Growth (Cenério 7) no modelo dindmico como exemplo (Tabela 5), o crescimento
EDQO isolado produz niveis tecnoldgicos finais de T’y pana = 1,63 € Tegpaciar = 2,19, resultando
em uma razao espacial-para-urbana de 2,19/1,63 ~ 1,34 - ou seja, a mineragdo espacial atinge
nivel 34% superior ao da mineracdo urbana quando cada tecnologia cresce isoladamente, sem

interagdo competitiva. Apds incorporar competicdo direta por meio das dindmicas Lotka-
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Tabela 5 — Comparagao de Niveis Tecnoldgicos Finais: EDO (Crescimento Isolado) vs. Lotka-
Volterra (Crescimento Competitivo).

. . Modelo Estatico Modelo Dinamico
Cenario
EDOU/E L-VU/E RazioE/U EDOU//E L-VU/E RazioE/U

0 Default 1,17/1,20 1,26/1,65 1,31 1,21/1,27  1,27/1,65 1,30
3 Balanced 1,22/1,23  1,74/1,81 1,04 1,28/1,29 1,60/1,66 1,04
4 High Uncertainty 1,12/1,12  1,26/1,33 1,06 1,13/1,13  1,04/1,05 1,01
5 Realistic 1,22/1,26  1,50/1,99 1,33 1,27/1,35 1,51/2,15 1,42
6 Competitive Test 1,32/1,38 1,80/2,76 1,53 1,42/1,63 1,52/3,30 2,17
7 Accelerated Growth  1,44/1,53  2,14/3,46 1,62 1,63/2,19 1,70/5,01 2,95

Nota: U = Mineragdo Urbana, E = Mineracdo Espacial. Razdo E/U é calculada como (L-V Espacial)/(L-V Urbana),
quantificando a vantagem competitiva da mineracdo espacial sobre mineragdo urbana apds competicdo direta de mercado.
Valores proximos a 1,0 indicam competi¢do balanceada.

Volterra, os niveis finais passam a Tyrpana = 1,70 € Tespaciar = 9,01, elevando a razdo para
5,01/1,70 ~ 2,95. O fator de amplificacdo competitiva, definido como a razéo entre as duas
proporgdes, € 2,95/1,34 ~ 2,20. Este fator quantifica como a competi¢do de mercado amplifica
vantagens iniciais: a vantagem de 1,34 x em crescimento isolado torna-se uma vantagem de
2,95 x sob dinamicas competitivas, mais que dobrando a lacuna relativa por meio de ciclos de
retroalimentagdo de captura de recursos, aquisicao de talentos € momentum politico.

O efeito de amplificacdo competitiva é mais pronunciado no modelo dindmico. No Cenério 6
(Competitive Test), o modelo estatico produz uma razio espacial-para-urbana de 1,53 (calcu-
lada como 2,76/1,80), enquanto o modelo dindmico produz 2,17 (calculada como 3,30/1,52),
representando um aumento de 42% na vantagem competitiva devido a dinamicas temporais. No
Cendrio 7 (Accelerated Growth), a razdo aumenta de 1,62 no modelo estatico (3,46/2,14) para
2,95 no modelo dinamico (5,01/1,70), um aumento de 82%. Estas amplificacOes sugerem que
quando capital de desenvolvimento e demanda de consumidor crescem ao longo do tempo ao
invés de permanecerem constantes, vantagens competitivas podem se compor por meio de ciclos
de retroalimentacdo positivo inerentes aos termos de interacao Lotka-Volterra.

O cenério High Uncertainty (Cendrio 4) exibe amplificagcdo competitiva minima, com razdes
préximas a unidade em ambos os modelos (1,06 e 1,01, respectivamente). Niveis baixos e simé-
tricos de capital de desenvolvimento impedem que qualquer tecnologia estabeleca momentum
suficiente para dominar. Este resultado préximo ao equilibrio reflete-se em niveis tecnolégicos
finais quase iguais e probabilidades de dominancia balanceadas.

A relacdo entre valores finais EDO e Lotka-Volterra revela dinAmicas competitivas con-
trastantes dependendo das caracteristicas do cendrio. Em cendrios de alto crescimento (0, 5,
6, 7), a competicdo amplifica o desenvolvimento tecnoldgico: as dinamicas Lotka-Volterra
produzem niveis finais mais altos que crescimento EDO isolado, a medida que pressdao competi-
tiva por participacao de mercado impulsiona inovacgado acelerada. Este padrdao de amplificagdo
também aparece no cendrio Balanced (Cenério 3), no qual crescimento EDO isolado produz
niveis tecnoldgicos de 1,28/1,29, mas competi¢cdo direta por meio de dinamicas Lotka-Volterra
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aumenta valores finais para 1,60/1,66, demonstrando que mesmo em condi¢des balanceadas
com parametros quase simétricos, dindmicas competitivas podem impulsionar maior realiza¢do
absoluta quando existem oportunidades de expansao de mercado.

Entretanto, no cendrio de baixo crescimento High Uncertainty (Cenério 4), a competi¢ao
exibe um efeito de supressdao. Aqui, os niveis mais baixos de capital de desenvolvimento no
modelo levam a valores Lotka-Volterra (1,04/1,05) substancialmente abaixo do crescimento
EDO isolado (1,13/1,13), com uma razao préxima a unidade indicando quase estagnagao sob
competicao intensa com recursos limitados. Esta supressdo ocorre porque quando tecnologias
tém condicoes iniciais quase simétricas e motores de crescimento severamente restritos, os
termos de interagdo competitiva (— BTy bana espaciat © =Y urbanal espaciar) agem como forcas de
arrasto mutuo que desaceleram o desenvolvimento de ambas as tecnologias. Recursos investidos
em posicionamento competitivo (captura de mercado, pesquisa e desenvolvimento defensivo)
desviam capital de inovagao produtiva, resultando em menor realizagdo tecnoldgica absoluta
para ambos os setores. Estas dinAmicas contrastantes indicam que competicdo de mercado nao
€ universalmente promotora de crescimento - seu efeito depende criticamente do ambiente de
recursos e assimetrias competitivas iniciais.

Estes resultados validam a arquitetura hibrida. Um modelo utilizando apenas a camada
EDO subestimaria sistematicamente o grau de concentracdo de mercado, enquanto um mo-
delo Lotka-Volterra com parametros estaticos perderia como decisOes de politica econdmica
traduzem-se em for¢a competitiva. A integracdo de ambas as camadas captura impulsionadores
econdmicos moldando potencial (EDO), que determina resultados competitivos (Lotka-Volterra),
que afeta disponibilidade de recursos para capital de desenvolvimento futuro, fechando o ciclo

de retroalimentagao.

47 DISCUSSAO

A coeréncia interna entre as camadas do modelo foi assegurada por um refinamento metodo-
l6gico: tanto a andlise deterministica (EDO/Lotka-Volterra) quanto a estocdstica (Monte Carlo)
utilizam a mesma fung@o dindmica de pressdo ambiental P(t), gerada como trajetdria estocdstica
por passos. A andlise deterministica apresenta uma realizacdo representativa, enquanto a Monte
Carlo explora 10.000 trajetérias independentes, quantificando a incerteza regulatéria. Esta
abordagem unificada fortalece a confianga nos resultados consolidados a seguir.

Para integrar os resultados das diferentes camadas analiticas em uma visdo de conjunto, a
Tabela 6 apresenta uma matriz-sintese de viabilidade competitiva. Os cendrios estdo ordenados
por probabilidade decrescente de dominancia urbana no modelo dindmico, e a escala de cores
indica quatro niveis de viabilidade: verde para domindncia urbana, amarelo para competi¢ao
aberta, laranja para vantagem espacial e vermelho para dominancia espacial. As colunas
de probabilidade indicam a frag@o das 10.000 iteracdes Monte Carlo em que T pana(20) >

Tespacial (20), e a Razdo L-V corresponde ao quociente entre os niveis tecnoldgicos finais espacial
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e urbano apds competicao Lotka-Volterra (valores maiores que 1 indicam vantagem espacial).

Tabela 6 — Matriz-sintese de viabilidade competitiva por cendrio.

Dom. Urbana (%) Razao L-V (E/U)

Cenario Classificagio
Est. Din. Est. Din.

1 Urban Dominant? 100,0 100,0 0,33 0,33 Viabilidade Urbana
4 High Uncertainty 48,1 439 1,06 1,01 Competi¢do Aberta
3 Balanced 40,1 37,3 1,04 1,04 Competi¢ao Aberta
0 Default 12,9 4,2 1,31 1,30 Vantagem Espacial

5 Realistic 10,8 2,6 1,33 1,42 Vantagem Espacial

6 Competitive Test 10,7 0,5 1,53 2,17 Dominancia Espacial
7 Accelerated Growth 11,6 0,0 1,62 2,95 Dominancia Espacial
2 Space Dominant? 0,0 0,0 5,31 5,31 Dominancia Espacial

Nota: ' Cendrios de valida¢do com pardmetros extremos. Razdo L-V (E/U) = nivel tecnoldgico final Espacial / Urbana apds
competicdo Lotka-Volterra. Valores > 1 indicam vantagem espacial; valores < 1 indicam vantagem urbana.
Fonte: Elaborado pelo autor.

A leitura da matriz revela trés regides de comportamento competitivo distintas (excluidos
os cendrios de validacdo (1 e 2), cujo papel é confirmar a coeréncia légica do modelo) que
estruturam a discussdo a seguir.

Competicao Aberta (Cendrios 3 e 4). Os cendrios Balanced e High Uncertainty apresentam
probabilidades de dominancia urbana de 37,3% e 43,9% no modelo dindmico, com razdes
Lotka-Volterra proximas a unidade (1,04 e 1,01). Ambos compartilham uma caracteristica
central: niveis de capital de desenvolvimento baixos e aproximadamente simétricos entre as
duas tecnologias. Quando nenhuma tecnologia detém vantagem expressiva em investimento, a
competicdo torna-se genuinamente aberta e a probabilidade de dominéncia aproxima-se de 50%.
A passagem do modelo estatico para o dinAmico produz variacao modesta (de 40,1% para 37,3%
no Cendrio 3; de 48,1% para 43,9% no Cenério 4), confirmando que, na auséncia de assimetrias
de capital, o efeito de amplificacdo temporal € limitado.

Vantagem Espacial (Cendrios 0 e 5). Nos cendrios Default e Realistic, a probabilidade de
dominancia urbana situa-se entre 2,6% e 4,2% no modelo dindmico, com razdes Lotka-Volterra
de 1,30 e 1,42, respectivamente. A vantagem € impulsionada por assimetrias moderadas de
capital de desenvolvimento (US$ 12 bilhdes vs US$ 8 bilhdes no Cendrio 0) e, crucialmente, por
taxas de crescimento diferenciadas (5% para espacial vs 3% para urbana). A transi¢do do modelo
estdtico para o dindmico € reveladora: a probabilidade urbana cai de 12,9% para 4,2% (Cenério
0) e de 10,8% para 2,6% (Cenario 5), reducdes de 67% e 76%, respectivamente. Estes declinios
refletem o efeito de crescimento composto: ao longo de 20 anos, a trajetdria espacial dobra seu
capital enquanto a urbana cresce apenas 60%, amplificando vantagens que seriam modestas em
andlise estdtica. A dindmica observada alinha-se com a visdo de que substituicdo tecnoldgica
depende fundamentalmente da capacidade de manter taxa de crescimento superior a tecnologia

concorrente (Bhargava, 1989).
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Dominéncia Espacial (Cendrios 6 e 7). Os cendrios Competitive Test e Accelerated Growth
configuram o extremo do espectro, com probabilidades urbanas de 0,5% e 0,0%, razdes Lotka-
Volterra de 2,17 e 2,95, e fatores de amplificacdo competitiva de até 2,20 (Cenario 7). Nestes
cendrios, a combinac¢do de capital assimétrico elevado com taxas de crescimento acentuada-
mente desiguais produz dominéncia virtualmente absoluta. O mecanismo € duplo: crescimento
composto via EDO (T¢pqcia atinge 5,01 no Cendrio 7, contra 2,19 em crescimento isolado) com-
binado com supressdo competitiva via termos de intera¢do Lotka-Volterra (— 87 bana ! espaciai)s
que redistribuem recursos de mercado para a tecnologia lider. A competi¢do opera como dina-
mica de “o vencedor leva a maior parte” (winner-take-most), consistente com padrdes observados
na teoria de competicao tecnoldgica (Geroski, 2000). A transi¢ao do nivel estético (10,7% e
11,6%) para o dindmico (0,5% e 0,0%) representa reducodes de 95% e 100%, ilustrando que
modelos estaticos podem subestimar sistematicamente o grau de concentragdo de mercado.

Um padrao transversal emerge da leitura horizontal da Tabela 6: o efeito de amplificacdo
temporal é proporcional a assimetria de capital. Em cendrios balanceados (3, 4), a transi¢do
estdtico—dinamico altera probabilidades em menos de 5 pontos percentuais. Em cendrios
de assimetria moderada (0, 5), a reducdo € de 8 a 9 pontos percentuais. Em cendrios de
assimetria elevada (6, 7), a reducdo atinge 10 a 12 pontos, eliminando qualquer viabilidade urbana
residual. Esta progressao demonstra que o modelo dinamico ndo apenas amplifica resultados,
mas revela uma dependéncia nao-linear entre assimetria de capital e resultado competitivo -
propriedade emergente do acoplamento entre crescimento endégeno (Romer, 1990) e dinamicas
de competicao ecoldgica (Auger; Poggiale, 1998).

A andlise de sensibilidade (Figuras Figura 8 e Figura 9) complementa esta visdo ao identificar
os impulsionadores fundamentais. Em ambos os modelos, os parametros econdmicos - capital
de desenvolvimento (a) e demanda de consumidor (c) - dominam o resultado, com variagdes
de +30% alterando probabilidades em 48 a 53 pontos percentuais, enquanto pressao ambiental
(b) produz alteracao inferior a 5 pontos. Esta preponderancia é consistente com a teoria da
mudanca técnica direcionada (Acemoglu, 2002), segundo a qual a dire¢do da inovagao responde
primariamente a incentivos de mercado e rentabilidade, e ndo apenas a mandatos regulatérios. A
contribui¢do desta andlise reside na quantificagdo da assimetria: pressdo ambiental isolada parece
insuficiente para reverter vantagens competitivas consolidadas por investimento estratégico em
desenvolvimento tecnoldgico.

As implicagOes estratégicas derivadas da Tabela 6 sdo diretas. Para que mineracdo urbana
transite da zona vermelha (dominancia espacial) para a amarela (competicao aberta), seria
necessdrio reduzir a assimetria de capital - por meio de investimento sustentado em P&D para
eficiéncia de recuperagdo metaldrgica (parametro a) e criacdo de mercados estdveis para materiais
reciclados (parametro c) (Reuter; Schaik, 2016). Politicas focadas exclusivamente em pressao
regulatdria (parametro b) tendem a ser insuficientes, conforme quantificado pela andlise de
sensibilidade. O desafio fundamental € de engenharia econdmica: ndo basta que mineragcao

urbana seja tecnicamente vidvel; € necessdrio que seu capital de desenvolvimento cres¢a a taxas



58

competitivas com as do setor espacial. Decisdes estratégicas de alocacdo de capital tomadas hoje
poderdo determinar em qual regido do espectro de viabilidade o futuro do suprimento de ouro se
posicionara.

Um aspecto central que emerge desta anélise merece énfase: mineragao urbana nao precisa
ser ativamente impedida para perder competitividade - basta que mineragdo espacial seja mais
atrativa ao capital. O mecanismo dominante ndo € a supressao direta de uma tecnologia pela
outra, mas sim o custo de oportunidade na alocacdo de investimento. Quando investidores,
governos e agéncias de fomento percebem retornos esperados superiores no setor espacial (seja
por taxas de crescimento mais elevadas, maior potencial de escala, ou narrativas de inovagao
mais atrativas) o capital migra naturalmente nessa direcdo, esvaziando o setor de mineracao
urbana ndo por bloqueio, mas por inani¢do de investimento. Este fendmeno € visivel nos
resultados: mesmo nos cendrios em que minera¢ao urbana € tecnicamente viavel (Cendrios 0
e 5), sua probabilidade de dominancia é baixa porque o diferencial de atratividade de capital

pospacial  purbanay desyia recursos ao longo do tempo. A implicagdo para formuladores de
politica € que proteger mineracdo urbana por meio de barreiras a mineracao espacial seria menos
eficaz do que tornar o préprio setor urbano mais atrativo ao investimento - por meio de ganhos
de eficiéncia metalirgica, reducdo de custos operacionais e criagao de cadeias de valor estaveis

para materiais reciclados.

4.7.1 Limitacdes metodoldgicas

Embora este estudo ofereca contribui¢cdes valiosas, diversas limitacdes merecem reconheci-

mento, pois abrem caminhos para pesquisas futuras.

4.7.1.1 Limitagoes estruturais

* Pressao Ambiental Agregada: o modelo abstrai pressdo ambiental em um tnico indice
agregado, simplificando a natureza multifacetada de politica ambiental e percepcao publica.
Na realidade, diferentes aspectos regulatdrios (por exemplo, emissoes, uso de dgua, gestao

de residuos) poderiam ter impactos dinamicos distintos sobre cada tecnologia.

* Omissao de Externalidades de Rede: o modelo ndo incorpora explicitamente efeitos
de rede ou economias de escala. Estes fatores poderiam influenciar significativamente a
trajetoria de adogdo de tecnologias intensivas em capital como mineracdo espacial, na qual

o valor e eficiéncia de custo podem aumentar com a escala de infraestrutura e operacdes.

* Auséncia de Retroalimentacio de Custos e Precos: o modelo trata o preco do ouro e
a demanda de consumidor como varidveis exdgenas, sem retroalimentacdo endégena da
oferta sobre o preco. Na realidade, a maior penetracdo de mercado de uma tecnologia —
especialmente a mineracao espacial, cujo potencial de extracdo em escala asteroidal poderia

introduzir volumes sem precedente — tenderia a reduzir o preco do ouro, 0 que por sua vez
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diminuiria a rentabilidade e o incentivo ao investimento em capital de desenvolvimento de
ambos os setores. Este ciclo de retroalimentagdo negativa (maior oferta — menor preco
— menor D(t)) poderia moderar as projecdes de dominéncia espacial obtidas no modelo

atual e constitui uma extensdo natural para trabalhos futuros.

4.7.1.2 Limitagoes temporais e de escala

* Horizonte Temporal Fixo: a andlise estd confinada a um horizonte de 20 anos, padrdao
em previsdo tecnoldgica e prospectiva estratégica (Kott; Perconti, 2018; Streit et al.,
2021), mas pode ndo capturar completamente ciclos de desenvolvimento tecnolgico mais
longos, como a curva de ado¢ao em "taco de héquei"frequentemente vista em inovagdes

disruptivas.

* Agregacao Global: o modelo opera em escala global agregada, negligenciando heteroge-
neidades regionais em regulacao, disponibilidade de recursos e preferéncias de mercado

que poderiam influenciar significativamente a competicao.

4.7.1.3 Limitagoes conceituais e de escopo

* Competicao Binaria: a representacdo da competicdo como estritamente bindria (urbana vs
espacial) negligencia cendrios potenciais de coexisténcia, complementaridade ou formacao

de mercados de nicho especializados.

* Auséncia de Atores Estratégicos: o modelo ndo incorpora comportamento estratégico de
atores-chave (por exemplo, governos, corporagdes) que podem alterar deliberadamente o

panorama competitivo por meio de politicas e investimentos direcionados.

* Evolucio Continua: o modelo assume evolugdo continua de pardmetros e ndo conta-
biliza eventos disruptivos potenciais, como avangos tecnoldgicos radicais ou choques

geopoliticos, que poderiam alterar fundamentalmente as dindmicas competitivas.

* Risco de Missao e Falha Catastrofica - Assimetria Critica: esta representa talvez a assi-
metria mais fundamental entre as duas tecnologias. Enquanto minerag¢ao urbana enfrenta
riscos operacionais (perigos quimicos, desafios logisticos, conformidade regulatéria), mi-
neracgdo espacial enfrenta um perfil de risco qualitativamente diferente: falha catastréfica de
missdo com perda de capital quase total (falha de lancamento, erros de navegacdo, falha de
recuperacdo de asteroide). Esta categoria de risco de "baixa probabilidade, consequéncia

extrema"(Taleb, 2007) ndo é explicitamente modelada no modelo atual.

¢ Indefinicao do Regime Juridico de Exploracao Espacial: o modelo assume implicita-
mente que a mineracdo espacial pode operar sem restricdes juridicas de acesso a recursos.
Contudo, o quadro regulatdrio internacional permanece ambiguo. O Tratado do Espago

Exterior de 1967 (United Nations, 1967) estabelece que nenhuma nac¢do pode reivindicar
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soberania sobre corpos celestes, mas ndo trata explicitamente da apropriacdo de recursos
extraidos por entidades privadas. LegislacOes nacionais recentes (como o U.S. Commercial
Space Launch Competitiveness Act (2015) (United States Congress, 2015) e o Luxembourg
Space Resources Act (2017) (Grand-Duché de Luxembourg, 2017)) buscaram criar direitos
de propriedade sobre materiais extraidos no espago, porém a sua validade perante o direito
internacional ndo estd consolidada (Dunk, 2017). Esta incerteza juridica poderia funcionar
como barreira regulatéria adicional ao capital de desenvolvimento espacial, elevando
custos de conformidade e risco de investimento, efeitos ndo capturados pelo pardmetro
P(t) do modelo atual.

* Auséncia de Choques Estocasticos Assimétricos: o modelo incorpora estocasticidade
por meio da amostragem Monte Carlo de parametros e da trajetdria de pressdao ambiental
P(t), mas ndo inclui fun¢des de penalidade ou facilitagdo aleatdrias que atuem de forma
assimétrica sobre cada tecnologia ao longo do tempo. Na realidade, eventos discretos
e imprevisiveis (como um acidente industrial grave que paralise temporariamente a re-
ciclagem em uma regiao, uma descoberta cientifica que reduza drasticamente o custo
de lancamento, ou a aprovacgao subita de subsidios governamentais para um dos setores)
podem introduzir choques positivos (facilitadores) ou negativos (penalidades) sobre o
motor de crescimento K (t) de uma tecnologia especifica, sem afetar simetricamente a
concorrente. A incorporacdo de termos de choque estocdsticos assimétricos (por exemplo,
processos de Poisson com magnitude aleatéria adicionados a K (t) (Merton, 1976; Dixit;
Pindyck, 1994)) permitiria capturar esta classe de eventos e avaliar a solidez das conclusdes

frente a perturbacdes exdgenas nao antecipadas.

* Premissa de Maturidade Tecnolégica Inicial: o modelo, ao focar em dindmicas de
competicao em escala industrial, assume implicitamente que a fase de capital de desen-
volvimento (D(t)) tem inicio apds missdes de prospeccdo inicial terem reduzido sufici-
entemente a incerteza tecnoldgica, tornando racional a implantacdo de capital em larga
escala. Essa premissa corresponde a uma progressao natural desde missoes exploratorias
como Hayabusa e OSIRIS-REx até operacdes em escala comercial, de modo andlogo ao
que ocorre no setor de petréleo, no qual campanhas de exploracao inicial reduzem o risco

e viabilizam investimentos subsequentes em extragao.

4.7.1.4 Avaliacdo do impacto das limitagcoes nos resultados

A confiabilidade das conclusdes foi avaliada em relacdo a estas limitacdes. Limitacdes de
alto impacto, como o horizonte temporal fixo e omissdo de economias de escala, sugerem que
resultados devem ser interpretados como indicadores de tendéncias relativas ao invés de previsoes
precisas de participacdo de mercado, consistente com o principio de que modelos servem para
gerar compreensao e orientar politica ao invés de prever resultados exatos (Sterman, 2000).

Limitacdes de impacto moderado, como o indice de pressdo ambiental agregada, espera-se
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que afetem primariamente precisdo quantitativa mas sdo improvaveis de alterar a constatacao
qualitativa principal sobre dominancia de impulsionadores econdmicos. Limitacdes de baixo
impacto, como a premissa de independéncia de pardmetros na simulacdo Monte Carlo, foram
encontradas por meio de testes preliminares como ndo alterando resultados agregados de forma
importante (Hamby, 1994).
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5 CONCLUSOES

A medida que escassez de recursos intensifica-se e preocupacdes de sustentabilidade crescem,
a competicdo entre mineracdo urbana fundamentada em circularidade terrestre € mineracao
espacial baseada em extracdo extraterrestre pode definir trajetérias futuras de suprimento de
metais estratégicos. Este estudo sugere que resultados competitivos ndo sdo predeterminados por
inevitabilidades tecnoldgicas ou ambientais, mas podem ser moldados fundamentalmente por
decisdes estratégicas de distribuicao de capital, politicas regulatdrias e prioridades tecnologicas.

A dominancia de impulsionadores econdmicos, particularmente trajetérias de crescimento
de capital de desenvolvimento, parece representar a constatacdo principal. Enquanto pressao
ambiental e demanda de consumidor desempenham papéis, capital de desenvolvimento - sua
magnitude inicial, taxa de crescimento e sustentabilidade ao longo do tempo - emergiu como
fator decisivo nas simulacdes realizadas. O efeito de amplificacdo competitiva identificado
implica que vantagens modestas iniciais, se sustentadas, transformam-se em dominéncia decisiva
por meio de ciclos de retroalimentacdo positivo inerentes a competicdo de mercado.

Os resultados sugerem que o futuro do suprimento de metais estratégicos nao € predeter-
minado por inevitabilidades tecnolégicas, mas pode ser moldado por decisdes de alocagdo de
capital e politicas publicas. A questdo central ndo € necessariamente qual tecnologia vencera,
mas como recursos serdo mobilizados estrategicamente para diferentes alternativas competitivas.

Este estudo oferece uma estrutura quantitativa para informar tais decisoes, revelando ndo
apenas tendéncias competitivas provaveis sob diferentes condi¢des, mas 0s mecanismos causais
subjacentes que as impulsionam. Ao integrar teoria de crescimento endégeno, dindmicas de
competi¢cdo ecoldgica e quantificacdo de incerteza, a metodologia hibrida desenvolvida oferece
uma lente por meio da qual formuladores de politica e tomadores de decisao estratégica podem
avaliar intervengdes alternativas e antecipar suas consequéncias de longo prazo. A medida que
humanidade enfrenta o duplo desafio de escassez de recursos e sustentabilidade ambiental, tais
ferramentas analiticas tornam-se ndo apenas uteis, mas essenciais para navegacao de futuros

complexos e incertos.

5.1 SUGESTOES PARA TRABALHOS FUTUROS

As limitacdes metodoldgicas identificadas neste estudo apontam dire¢des promissoras para
pesquisas futuras que podem expandir significativamente a compreensao das dindmicas competi-

tivas entre tecnologias de mineracgao:

1. Incorporaciao de Economias de Escala e Externalidades de Rede: pesquisas futuras po-
deriam estender o modelo para incluir explicitamente efeitos de rede e economias de escala,
particularmente relevantes para mineracao espacial, na qual infraestrutura compartilhada

(estacOes orbitais, rotas de transporte, capacidade de processamento) pode criar ciclos
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de retroalimentagdo positivo ndo capturados no modelo atual. Esta extensdo permitiria
avaliar como investimentos iniciais em infraestrutura podem alterar fundamentalmente a

viabilidade econdmica de longo prazo.

. Modelagem Espacialmente Desagregada: desenvolvimento de modelos regionalmente
diferenciados que capturem heterogeneidades em regulacdo ambiental, disponibilidade de
recursos, custos de mao de obra e preferéncias de mercado. Esta abordagem revelaria como
politicas nacionais ou blocos econdmicos regionais podem criar vantagens competitivas

assimétricas e identificaria oportunidades para estratégias de nicho geografico.

. Quantificacao Explicita de Riscos Catastroficos e Eventos Disruptivos: extensido do
modelo para incorporar explicitamente riscos de falha catastréfica de missao (particular-
mente criticos para mineragdo espacial) por meio de modelagem probabilistica de eventos
extremos, bem como choques disruptivos (avancos tecnoldgicos radicais, mudancas geo-
politicas). Esta extensdo permitiria analise de risco-retorno mais completa e avaliagdo de

estratégias de mitigacao de risco por meio de portfélios tecnolégicos diversificados.

. Riscos de Contaminacao Reversa por Material Extraterrestre: a importacdo de material
asteroidal para a Terra introduz uma dimensao de risco ndao abordada no modelo atual:
a possibilidade de introducao de elementos estranhos (substancias quimicas, compostos
mineralégicos ou agentes bioldgicos desconhecidos) no ecossistema terrestre. Protocolos
de protecdo planetdria, como os definidos pelo Committee on Space Research (COSPAR),
abordam primariamente o retorno de amostras de corpos com potencial biolégico (Marte,
luas geladas), mas a mineragao asteroidal em escala industrial ampliaria significativamente
o volume e a diversidade de material extraterrestre introduzido na biosfera (COSPAR Panel
on Planetary Protection, 2024). Pesquisas futuras poderiam modelar o impacto deste risco
sobre a viabilidade competitiva da mineracao espacial, incorporando custos adicionais de
quarentena, andlise e certificacdo de seguranca do material retornado, bem como o efeito
potencial de restricdes regulatérias de protecao planetdria sobre as taxas de crescimento

. R .
do setor espacial (pardmetro r5"“").

. Funcoes de Crescimento com Saturacao Temporal: o modelo atual emprega crescimento
exponencial (dT'/dt = K - T'), que assume expansao ilimitada do nivel tecnoldgico ao
longo do horizonte de simulagcdo. Contudo, a literatura de difusdo tecnoldgica demonstra
consistentemente que tecnologias seguem trajetdrias sigmodais (curvas tipo S): crescimento
lento na fase inicial, aceleracdao durante a fase de adog¢do, e saturacdo a medida que o
mercado amadurece e os ganhos marginais de eficiéncia se reduzem (Geroski, 2000).
Pesquisas futuras poderiam substituir a EDO exponencial por formulacdes logisticas (por
exemplo, dT'/dt = K - T - (1 — T/Tiax), na qual T},,, representa um teto tecnoldgico
especifico de cada setor) ou por fungdes de Gompertz (Gompertz, 1833), que capturam

assimetria entre as fases de aceleracdo e desaceleracdo. Esta extensdo permitiria avaliar
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se a saturacao temporal da mineracdo urbana (tecnologia mais madura) ocorre antes da
saturacdo da mineracdo espacial (tecnologia emergente), alterando potencialmente as
conclusdes sobre dominancia de longo prazo e introduzindo a possibilidade de janelas

temporais de ultrapassagem competitiva ndo visiveis no modelo exponencial.

Impactos Macroecondomicos do Aumento da Oferta sobre Preco e Demanda: o mo-
delo atual trata preco e demanda como varidveis sem retroalimentacdo da oferta sobre
o preco (limitagdo reconhecida na Subse¢do anterior). Contudo, o sucesso de qualquer
das tecnologias modeladas (particularmente da mineragdo espacial, cuja exploragdo de
um unico asteroide poderia introduzir grandes volumes de novos materiais) tenderia a
provocar redugao significativa no preco, por exemplo, do ouro. Tal queda de preco poderia
gerar efeitos em cascata ainda ndo explorados, como: viabilizacdo de novas aplicacdes
tecnoldgicas e industriais nas quais o custo atual do ouro € proibitivo (eletronica avangada,
medicina, energia renovavel); extensibilidade a outros metais estratégicos (platina, paladio,
terras raras), cujas cadeias de suprimento enfrentam pressdes andlogas de escassez e con-
centracdo geopolitica. Pesquisas futuras poderiam incorporar um mdédulo de equilibrio de
mercado ao modelo, acoplando oferta, preco e demanda como varidveis interdependentes,
permitindo avaliar cendrios nos quais o proprio sucesso tecnoldgico redefine as condig¢des

econdmicas que o viabilizaram.

Estas dire¢cdes de pesquisa ndo apenas abordariam limitagdes do modelo atual, mas também

contribuiriam para uma teoria mais abrangente de competi¢do tecnoldgica em setores emergentes

de alto risco e capital intensivo.

DISPONIBILIDADE DE DADOS E CODIGO

Em conformidade com principios de ciéncia aberta e reprodutibilidade, todos os dados

de simulacdo, cédigo-fonte Python e notebooks de andlise utilizados nesta pesquisa estao

disponibilizados publicamente no repositorio Zenodo (Matos; Neto; Balestieri, 2025):

DOT: https://doi.org/10.5281/zenodo.17245959

O repositério contém:

Scripts de implementac¢do do modelo hibrido (EDO + Lotka-Volterra + Monte Carlo)
Conjuntos de dados de entrada parametrizados para os 8 cenarios prospectivos
Dados de saida completos das 10.000 simulagdes Monte Carlo

Documentacgdo técnica detalhada de implementagdo e reproducao dos resultados


https://doi.org/10.5281/zenodo.17245959
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Esta disponibilizacao visa facilitar a verificacio independente dos resultados, extensio da
metodologia para outros sistemas competitivos, e reutilizacdo dos componentes do modelo em

pesquisas futuras.
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GLOSSARIO

Amplificacdo competitiva: mecanismo dindmico em que vantagens iniciais de uma tecnologia
traduzem-se em posi¢des competitivas desproporcionalmente mais fortes ao longo do tempo, por

meio de dinamicas de "o vencedor leva a maior parte".

Asteroide do tipo M: asteroides "metélicos"considerados niicleos expostos de planetas menores
diferenciados que perderam seus mantos de silicato devido a colisdes passadas, ricos em metais

preciosos como ouro, platina e palddio.

Coeficientes de sensibilidade (a, b, ¢): parametros do modelo hibrido que quantificam o
impacto relativo de capital de desenvolvimento, pressdao ambiental e demanda de consumidor no

crescimento tecnoldgico.

Competicao Lotka-Volterra: modelo matemdtico originalmente desenvolvido para dindmicas
populacionais ecoldgicas, adaptado para descrever interacdes competitivas entre tecnologias

concorrentes no mercado.

Esgotamento de elementos: exaurimento progressivo de reservas de elementos quimicos

na crosta terrestre acessivel com tecnologias atuais de mineracao.

Economia circular: sistema econdmico restaurativo e regenerativo por design, que mantém
produtos e materiais em uso pelo maior tempo possivel por meio de estratégias de reparacao,

remanufatura e reciclagem.

E-waste (residuo eletronico): equipamentos elétricos e eletronicos descartados que contém

metais valiosos recuperdveis como ouro, prata, cobre e palddio, além de substancias téxicas.

ISRU (In-Situ Resource Utilization): Utilizacdo de Recursos In-Situ; prética de gerar produtos
a partir de materiais locais em missdes espaciais, reduzindo dependéncia de reabastecimento da

Terra.

Mineracao artesanal em pequena escala: atividade de mineracao tradicional de baixa tecnolo-
gia, frequentemente associada a impactos ambientais significativos como polui¢do por mercurio

e desmatamento.

Mineracao urbana: processo de recuperacao de metais preciosos de produtos descartados,

especialmente residuos eletronicos, transformando cidades em "minas urbanas"ricas em recursos
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secundarios.

Motor de crescimento (growth engine): funcao composta pelos fatores econdmicos, am-
bientais e de demanda que impulsionam o desenvolvimento tecnolégico no modelo hibrido (K =
aD + bP + cC).

NEAs (Near-Earth Asteroids): asteroides proximos a Terra considerados alvos tecnicamente e

economicamente vidveis para futuras missdes de mineracdo espacial.

NTP (Nuclear Thermal Propulsion): Propulsao Térmica Nuclear; tecnologia avangada que
utiliza fissdo nuclear para gerar escape de alta velocidade, prometendo reducgdo significativa de

tempos de viagem espacial.

POM (Pattern-Oriented Modeling): Modelagem Orientada por Padrdes; estratégia de calibracio
de modelos complexos baseada em reprodugdo de padrdes comportamentais caracteristicos do

sistema real.

Recuperacao metalirgica: processos quimicos para extrair e purificar metais valiosos de

minérios ou residuos, incluindo técnicas hidrometalurgicas e pirometalirgicas.

Simulaciao Monte Carlo: técnica computacional que utiliza amostragem aleatdria repetida
(neste estudo, 10.000 iteracdes) para quantificar incerteza paramétrica e gerar distribui¢des de

probabilidade de resultados.

Taxa de crescimento intrinseco: parimetro que representa a capacidade natural de expan-
sdo tecnoldgica de uma alternativa sem considerar efeitos competitivos diretos ( para mineracao

urbana, para mineracdo espacial).

Teor (ppm): concentracdo de metal em minério ou residuo, expressa em partes por milhao.

E-waste pode conter até 1.600 ppm de ouro, comparado a 18 ppm em minérios de alto teor.
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APENDICE A - MODELO LOTKA-VOLTERRA: EXPOSICAO DIDATICA COM
DUAS TECNOLOGIAS

Este apéndice apresenta o0 modelo Lotka-Volterra de competi¢do aplicado a duas tecnologias
hipotéticas, A e B, que disputam o mesmo mercado. O objetivo € ilustrar, de forma acessivel, os
mecanismos matemdticos de crescimento intrinseco e inibigdo mutua antes de sua aplicacdo ao

caso especifico da mineracao urbana e mineracao espacial desenvolvido no corpo da dissertagdo.

A.l CONTEXTO E MOTIVACAO

Considere-se um mercado emergente no qual duas tecnologias concorrentes (Tecnologia A
e Tecnologia B) competem por recursos compartilhados: financiamento, aten¢do regulatdria
e participacdo de mercado. Cada tecnologia possui uma capacidade intrinseca de crescer
(desenvolver-se, ganhar adotantes), mas o crescimento de uma afeta negativamente o da outra,
pois ambas disputam os mesmos recursos finitos.

Essa situagdo € andloga ao problema ecoldgico que motivou o trabalho original de Volterra
(Volterra, 1926): duas espécies que coexistem em um ambiente com recursos limitados exercem
pressdo competitiva uma sobre a outra. Lotka (Lotka, 1925), de maneira independente, chegou a
equagOes matematicamente equivalentes partindo de principios gerais da dinamica de sistemas

fisico-quimicos.

A2 FORMULACAO MATEMATICA

Sejam T4 (t) e T(t) os niveis tecnoldgicos (ou participagdo de mercado) das tecnologias
A e B no instante t. A evolugdo temporal de cada uma é governada pelo seguinte sistema de

equagdes diferenciais:

dT
—th:a-TA—B-TA-TB (A1)
dT
—dtB:(S-TB—fy-TA-TB (A.2)

Cada equagdo contém dois termos com papéis distintos:

* Termo de crescimento intrinseco (o - 7'y e 0 - Tg): representa a capacidade de cada
tecnologia se expandir na auséncia de competicdo. Se a Tecnologia B nao existisse, a
Tecnologia A cresceria exponencialmente segundo T'4(t) = T'4(0) - e**. O parAmetro «
(ou ¢) reflete o vigor inovador, o volume de investimento em P&D e a receptividade do

mercado aquela tecnologia.
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* Termo de inibicao competitiva (—5 - Ty - Tg e —y - T4 - Tp): captura como a presencga
de uma tecnologia prejudica a outra. Quando ambas coexistem (I > 0e T > 0), o
produto T4 - T’z € positivo, e o sinal negativo reduz a taxa de crescimento. O coeficiente (3
quantifica o quanto a Tecnologia B inibe a Tecnologia A, e v quantifica o efeito inverso.

Quanto maiores esses coeficientes, mais intensa € a competi¢ao.

A.3 INTERPRETACAO DOS PARAMETROS

A Tabela A.1 resume o significado de cada parametro do modelo.

Tabela A.1 — Parametros do modelo Lotka-Volterra competitivo.

Parametro Nome Interpretacao

Q Crescimento intrinseco de A Taxa com que a Tecnologia A se expande isolada-
mente (sem competicdo). Determinada por investi-
mento, maturidade e demanda.

1) Crescimento intrinseco de B Taxa equivalente para a Tecnologia B.

I3 Inibicdo de B sobre A Intensidade com que a presenca da Tecnologia B
reduz o crescimento de A (desvio de recursos, perda
de participagdo).

ot Inibi¢do de A sobre B Intensidade com que a presenca da Tecnologia A

reduz o crescimento de B.

A4 COMPORTAMENTOS POSSIVEIS

O resultado da competicdo depende da relacdo entre os parametros. A andlise matematica do

sistema (Strogatz, 2015) identifica trés cendrios qualitativos principais:

1. Dominancia de A (a/ > §/v e a/v > d/5): a Tecnologia A cresce mais rapido do que
B consegue inibi-la, e simultaneamente exerce inibicao suficiente sobre B. A longo prazo,

A domina o mercado enquanto B perde participacdo progressivamente.

2. Dominancia de B (condicdo simétrica inversa): a Tecnologia B prevalece pela mesma

l6gica, com papéis invertidos.

3. Coexisténcia (quando a inibi¢do mitua € fraca relativamente ao crescimento intrinseco de
ambas): nenhuma tecnologia consegue suprimir a outra, € ambas compartilham o mercado

com participacdes estaveis.

A.5 EXEMPLO NUMERICO
Suponha-se as seguintes condi¢des iniciais € parametros:

* T4(0) = 1,0, T(0) = 1,0 (tecnologias partindo de niveis equivalentes)
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* a= 0,09, = 0,07 (A cresce intrinsecamente mais rapido que B)
* 5 =0,02, v = 0,02 (inibicdo mitua simétrica)

Nesta configuracdo, ambas as tecnologias partem do mesmo patamar e sofrem a mesma
intensidade de inibicao competitiva. A diferenca reside no crescimento intrinseco: A possui
a = 0,09 contra 6 = 0,07 de B. Essa diferenga aparentemente modesta de 0,02 produz, ao longo
de 20 anos, uma divergéncia consideravel. O crescimento intrinseco superior de A acumula-se
exponencialmente e, a0 mesmo tempo, o termo de inibicdo —v - T4 - T’z pesa cada vez mais
sobre B a medida que 74 cresce. O resultado é um efeito de amplificacdo: a vantagem inicial
de A traduz-se em uma posi¢do competitiva desproporcionalmente mais forte com o passar do
tempo.

Esse € precisamente o mecanismo explorado no corpo da dissertagcdo. No modelo hibrido,
os valores de « e ¢ ndo sdo arbitrdrios: eles sdo derivados dos motores de crescimento EDO de
cada tecnologia (mineracao urbana e mineracdo espacial), os quais, por sua vez, dependem de
capital de desenvolvimento, pressdo ambiental e demanda de consumidor. Assim, diferengas em
investimento e condi¢des de mercado traduzem-se automaticamente em diferencas de crescimento
intrinseco, e a competicao Lotka-Volterra amplifica essas diferencas ao longo do horizonte de

simulagdo.



81

APENDICE B - ARTIGO: DINAMICA DO MERCADO GLOBAL DE OURO: UMA
ANALISE QUANTITATIVA DE OFERTA, DEMANDA E PRECIFICACAO (2010-2025)

Este apéndice reproduz o artigo cientifico Dindmica do Mercado Global de Ouro: Uma And-
lise Quantitativa de Oferta, Demanda e Precificacdo (2010-2025), de autoria de Anderson Adel-
son de Matos, Ernesto Vieira Neto e José Antonio Perrella Balestieri, desenvolvido como parte
das atividades de pesquisa do mestrado. Publicado originalmente na revista REVISTA DELOS,
v. 19, n. 79, p. €9049, 7 abr. 2026. Disponivel em: https://doi.org/10.55905/rdelosv19.n79-005.

Contetido reproduzido em conformidade com a licenca Creative Commons CC BY.

B.1 INTRODUCAO

Poucos ativos combinam, como o ouro, func¢des tao distintas em um tnico mercado. Ao
mesmo tempo em que serve de insumo para a industria eletronica e para a fabricacao de joias,
funciona como reserva de valor para bancos centrais e como instrumento de prote¢do patrimonial
para investidores individuais (Africa, 2022). Essa sobreposi¢ao de papeis confere ao mercado
aurifero uma dindmica singular, que dificilmente se enquadra nos modelos convencionais de
precificagdo de commodities (O’Connor et al., 2015).

Entre 2010 e 2025, o mercado global passou por transformagdes expressivas. A producao em
minas cresceu de forma quase ininterrupta, alcancando 3.671,6 toneladas em 2025, ao passo que
a demanda total superou a barreira das 5.000 toneladas anuais. O movimento mais pronunciado,
no entanto, ocorreu nos pregos: a cotagdo média saiu de aproximadamente USD 39.500/kg para
USD 110.700/kg, valorizagao de cerca de 180% em quinze anos que ndo encontra explicagao
imediata nos fundamentos fisicos do mercado (World Gold Council, 2026).

E justamente essa dissociacdo parcial entre volumes e precos que motivou o presente estudo.
A literatura quantitativa em lingua portuguesa ainda aborda o ouro predominantemente como
ativo financeiro, focando na sua fungdo de hedge, safe haven ou na modelagem da sua volatilidade
(e.g., Marques & André (2025)), sem integrar de forma sistemaética as varidveis de produgao,
reciclagem e demanda ao modelo analitico. Existe, portanto, espaco para contribui¢cdes que
examinem as relacdes estruturais entre oferta, demanda e precificagdo com base em dados
empiricos de longo prazo.

Com base nessa lacuna, este artigo tem por objetivo analisar quantitativamente a dindmica do
mercado global de ouro no periodo de 2010 a 2025. A analise foi organizada em quatro etapas
sequenciais: (i) caracterizagdo estatistica das varidveis de oferta, demanda e preco; (ii) exame do
balanc¢o anual entre oferta total e demanda; (iii) mensuragao das correlagdes lineares entre as
variaveis; e (iv) estimacdo de um modelo de regressao linear multipla para a cotagdo do ouro.
Em paralelo, discutem-se os limites estatisticos inerentes ao trabalho com séries temporais curtas

e variaveis com tendéncias de crescimento comuns.
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B.2 REFERENCIAL TEORICO

A fundamentacgdo tedrica deste estudo estd organizada em trés eixos complementares. O
primeiro trata da estrutura do mercado global de ouro, descrevendo os componentes da oferta
e da demanda que delimitam o contexto empirico da andlise. O segundo aborda os fatores
determinantes da formacgdo de preco, com énfase na literatura que documenta o papel das
varidveis macroecondmicas e financeiras na precificagcdo do metal. O terceiro apresenta 0s
métodos quantitativos aplicados ao estudo de commodities, discutindo as limitagdes especificas

da regressao linear multipla quando utilizada em séries temporais.

B.2.1 O mercado global de ouro: estrutura e componentes

Do lado da oferta, o mercado de ouro se estrutura em torno de duas fontes complementares:
a producao primdria em minas e a reciclagem de ouro ja em circulacdo. A extracdo em minas
responde a um conjunto complexo de determinantes: custos operacionais, disponibilidade de
novas jazidas, regulacdo ambiental e, evidentemente, o préprio nivel de pregos (Survey, n.d.). A
reciclagem, por sua vez, atua como um mecanismo de ajuste de curto prazo: quando a cotagdo
sobe, torna-se economicamente atrativo reprocessar joias antigas, residuos eletronicos e outros
materiais contendo ouro, ampliando temporariamente a oferta disponivel no mercado (World
Gold Council, 2026).

A demanda, por outro lado, é notavelmente diversificada. Joalherias, aplica¢gdes industriais,
investimento em barras e moedas, fundos negociados em bolsa (ETFs) e compras institucionais
de bancos centrais compdem um conjunto de fluxos que raramente se movem na mesma dire¢ao
ao mesmo tempo (World Gold Council, 2026). Essa heterogeneidade funciona como amortecedor
natural: retragdes em um segmento costumam ser a0 menos parcialmente compensadas por
expansiao em outro, o que contribui para a estabilidade relativa da demanda total ao longo do
tempo (O’Connor et al., 2015).

B.2.2 Formacgdo de precgo e fatores determinantes

A formacdo do preco do ouro ocorre predominantemente no London Bullion Market, que
domina o mercado global e estabelece cotagdes de forma continua com base nos fluxos de
negociacdo (S; Lazar, 2022). Embora o equilibrio entre oferta e demanda fisicas seja um ponto
de partida tedrico razodvel, a literatura empirica sugere que esse mecanismo explica apenas parte
do comportamento dos precos. Taxas de juros reais, variacdes no dolar americano, expectativas
inflaciondrias e episédios de aversdo ao risco global costumam exercer influéncia mais imediata
sobre a cotacdo do que os dados de producdo e reciclagem (Baur; McDermott, 2010).

Esse comportamento tem sido objeto de andlise na literatura financeira. Capie, Mills &
Wood (2005) demonstraram empiricamente a fun¢do do ouro como protecdo contra a inflagdo e
a desvalorizacdo cambial. Na mesma linha, Erb & Harvey (2013) argumentaram que o preco do

metal responde mais ao seu papel como reserva de valor do que ao balango fisico de oferta e
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demanda, o que o distingue fundamentalmente de outras commodities industriais, cujos precos
tendem a acompanhar de perto os ciclos de produgdo e consumo.

Ainda assim, a consideracao das varidveis fisicas pode enriquecer a compreensao do mercado.
A trajetéria de longo prazo dos precos se desenvolve sobre o pano de fundo das condi¢des
estruturais do mercado (Shafiee; Topal, 2010), e compreender como producdo, reciclagem e
demanda evoluiram ao longo do tempo pode auxiliar na interpretacdo da dindmica de precos do

metal.

B.2.3 Me¢étodos quantitativos aplicados ao mercado de commodities

A regressao linear multipla por Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) € um procedimento
estatistico que busca estimar a relacdo entre varidveis ao minimizar a soma dos quadrados
das diferencas entre os valores observados e os previstos (Wooldridge, 2016). O coeficiente
de determinagdo (R?) expressa a propor¢do da varidncia da varidvel dependente explicada
pelo conjunto de preditores, variando de 0 a 1 (Wooldridge, 2016). Segundo Cohen (1988), a
magnitude do 12? pode ser classificada como pequena (R? < 0,13), média (0,13 < R? < 0,26) ou
grande (R? > 0,26). A significancia global do modelo € avaliada pela estatistica F, cujo p-valor
associado indica se o conjunto de preditores contribui de forma estatisticamente significativa
para a explicacdo da varidvel dependente. Adotou-se o nivel de significincia convencional de
5% (o = 0,05) para todas as inferéncias realizadas neste estudo (Wooldridge, 2016). Quando
aplicada a séries temporais, no entanto, essa técnica enfrenta limitacdes que precisam ser
consideradas. Entre elas, destacam-se a multicolinearidade entre varidveis que compartilham
tendéncias de crescimento (Kutner et al., 2005), a autocorrelagdo nos residuos (verificiavel
pelo teste de Durbin-Watson), o comportamento irregular dos erros do modelo (como variincia
inconstante ou falta de normalidade), e a possivel ndo-estacionariedade das séries, cujo tratamento
inadequado pode resultar em regressodes espurias (Granger; Newbold, 1974).

O Fator de Inflagdo da Variancia (VIF) € o indicador utilizado para avaliar a multicolinea-
ridade. O VIF varia de 1 (auséncia de colinearidade) a valores arbitrariamente altos; adota-se
convencionalmente o limiar de 10, acima do qual se configura multicolinearidade severa (Hair et
al., 2019; Kutner et al., 2005). Nessa condicao, os erros padrdao dos coeficientes sdo inflados,
tornando as estimativas individuais instaveis e de dificil interpretacdo causal. Convém notar,
porém, que isso nao elimina necessariamente a capacidade preditiva global do modelo; apenas
compromete a atribui¢do de efeitos individuais a cada preditor (Hair et al., 2019; Kutner et al.,
2005).

A normalidade dos residuos foi verificada pelo teste de Shapiro-Wilk, cuja estatistica W
varia de 0 a 1. Valores de W proximos a 1 indicam aderéncia a distribui¢do normal; a decisdo é
tomada pelo p-valor associado, considerando-se os residuos normalmente distribuidos quando
p > 0,05 (Shapiro; Wilk, 1965).

A autocorrelagdo serial dos residuos foi avaliada pelo teste de Durbin-Watson, cuja estatistica

DW varia de 0 a 4. Valores proximos a 2 indicam auséncia de autocorrelacdo; valores abaixo de
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1,5 sugerem autocorrelacio positiva, e acima de 2,5, autocorrelacdo negativa (Durbin; Watson,
1992).

B.3 MATERIAL E METODO

O estudo adota abordagem quantitativa com delineamento descritivo-correlacional. O trata-
mento e a andlise dos dados foram integralmente realizados em Python (versao 3.x), com suporte

das bibliotecas pandas, matplotlib, seaborn, scipy e statsmodels.

B.3.1 Fonte e coleta dos dados

As informacdes utilizadas foram extraidas do relatério Gold Demand Trends: Q4 and Full
Year 2025 (World Gold Council, 2026). Foram extraidas quatro varidveis anuais referentes ao

periodo 2010-2025, totalizando n = 16 observacoes:

* Producao: producdo total em minas (toneladas);
* Reciclagem: volume de ouro reciclado (toneladas);
¢ Demanda: demanda total de ouro (toneladas);

* Cotacao: cotagdo média anual do ouro (USD/kg).

Ap06s limpeza e padronizagdo, os dados numéricos foram consolidados estruturalmente em
matrizes e utilizados como base primdria para todas as andlises empiricas subsequentes do

estudo.

B.3.2 Procedimentos de analise

A andlise foi conduzida em quatro etapas sequenciais, cada uma correspondendo a um

moédulo independente de cédigo:

1. Estatisticas descritivas: foram calculadas média, desvio padro, valores extremos e
quartis para todas as varidveis numéricas, complementados por boxplots com sobreposi¢cao

dos pontos individuais de cada ano, cujos resultados sdo apresentados na Figura B.1;

2. Balanco de mercado: a oferta total foi obtida pela soma de producdo e reciclagem, da
qual se subtraiu a demanda para obter o balan¢o anual. Os resultados foram representados
graficamente em eixo duplo, com a série de cotacdes sobreposta para facilitar a leitura

conjunta (a ser analisada detalhadamente na Figura B.2);

3. Anadlise de correlacoes: a matriz de correlacdo de Pearson foi calculada entre as quatro
varidveis principais e visualizada em heatmap. A magnitude das correlagdes foi classificada
segundo os critérios de Dancey & Reidy (2011): fraca (—0,40 < r < 0,40), moderada
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(0,40 < r < 0,70 ou —0,70 < r < —0,40) e forte (r > 0,70 ou r < —0,70). Para cada
par relevante, foram produzidos gréficos de dispersdao com linha de regressdo simples e
intervalo de confianca de 95% (4reas sombreadas que ilustram a margem de incerteza da
estimativa: faixas mais estreitas sugerem menor dispersdo esperada em torno da tendéncia

central ajustada), conforme Figura B.3 e Figura B.4;

4. Regressao linear miiltipla: estimou-se um modelo MQO tendo a cotagdo do ouro como
varidvel dependente e a producao, a reciclagem e a demanda como preditores. O diag-
néstico incluiu teste de normalidade de Shapiro-Wilk, grafico de residuos versus valores
ajustados com curva LOWESS, teste de Durbin-Watson para autocorrelagdo e calculo do

VIF para avaliacao de multicolinearidade (detalhado visualmente na Figura B.5).

B.4 RESULTADOS E DISCUSSOES

Os resultados sdo apresentados em quatro subsecdes que seguem a sequéncia metodoldgica

adotada no estudo.

B.4.1 Estatisticas descritivas

A Tabela B.1 apresenta a estruturagdo da série histdrica consolidada do mercado aurifero
global (2010 a 2025), matriz referencial que fundamentou todas as avaliagdes descritivas e

inferenciais desta subsecao.

Tabela B.1 — Série histdrica de oferta, demanda e cotagcdo do ouro (2010-2025).

Ano Producao (t) Reciclagem (t) Demanda (t) Cotacao (USD/kg)

2010 2.754,5 1.671,2 4.316,8 39.465,1
2011 2.876,9 1.626,3 4.525,7 50.545,3
2012 2.957,2 1.636,8 4.548,6 53.654,3
2013 3.164,7 1.195,3 4.332,1 45.289.4
2014 3.271,5 1.129,6 4.506,0 40.696.,9
2015 3.369,2 1.067,1 4.449,2 37.257.6
2016 3.516,2 1.232,1 4.786,0 40.178.9
2017 3.580,6 1.112,4 4.667.4 44.777,0
2018 3.663,1 1.131,7 4.783,2 40.754,2
2019 3.606,8 1.275,7 4.888,7 44.777,0
2020 3.484,4 1.293,1 4.740,9 57.008,5
2021 3.579,3 1.135,8 4.709,7 57.796,3
2022 3.645,6 1.136,1 4.775,1 57.873.5
2023 3.640,8 1.233,6 4.943,9 62.461,4
2024 3.650,4 1.365,3 4.961,9 76.840,4
2025 3.671,6 1.404,3 5.002,3 110.722,2

Fonte: Elaborado pelo autor com base em dados do World Gold Council (2026).

Conforme ilustrado na Figura B.1, a producdo em minas cresceu de forma consistente ao

longo do periodo, com média de 3.402,1 t e amplitude de 917,1 t entre os valores extremos. O
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dado mais relevante, porém, € que o0 maximo histérico de 3.671,6 t foi atingido justamente em
2025, indicativo de que a capacidade produtiva global ainda se encontrava em fase de expansao
ao final do intervalo analisado. A reciclagem, por sua vez, destacou-se com o maior coeficiente de
variacdo (uma medida de dispersao relativa que expressa o desvio padrdo como porcentagem da
média (Hair et al., 2019)) limitando-se as trés varidveis fisicas de volume (producdo, reciclagem
e demanda). Com um indice de 15,4%, a reciclagem refletiu forte sensibilidade ao nivel de
precos: em periodos de cotagdo mais baixa, como os anos de 2014 a 2016, o volume reciclado
recuou visivelmente; nas fases de preco elevado, voltou a crescer.

A demanda total chamou atenc¢do pela estabilidade: com desvio padrdo de apenas 217,5 t
e coeficiente de variacdo de 4,6%, foi a varidvel menos volatil do conjunto fisico, sugerindo
que a demanda global por ouro possui cardter estruturalmente ineldstico, sustentada por fluxos
diversificados que tendem a se compensar ao longo do tempo. Por fim, ao observar isoladamente
o eixo financeiro, o contraste € imediato: o preco do ouro (cotagc@o) apresentou o coeficiente
de variagdo mais expressivo de todo o estudo, batendo 34,4%. Esse elevado indice, somado a
expressiva variacdo de USD 37.257/kg para o pico de USD 110.722/kg na janela de quinze anos
(impulsionada por um forte salto a partir de 2022), deixa claro que a volatilidade dos precos
obedece a uma légica de mercado muito mais rispida do que os movimentos dos volumes fisicos.

Para orientar a interpretacdo visual da Figura B.1, ressalta-se que o retangulo principal (box)
concentra a porcao central da amostra, representando a sua variancia (sob a forma de intervalo
interquartil). O segmento horizontal preto no interior do retangulo indica a mediana, enquanto

os pontos sobrepostos ao diagrama ilustram os valores anuais individuais ao longo da série.

Distribuicao das Variaveis de Volume — Mercado Global de Ouro (2010-2025)
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Figura B.1 — Distribuicdo das varidveis de volume do mercado global de ouro (2010-2025).

Fonte: Elaborada pelos autores com base em World Gold Council (2026).
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B.4.2 Balang¢o de mercado (oferta total vs. demanda)

Ao longo dos 16 anos analisados, o mercado operou em superdvit em 10 ocasides e em déficit
nas 6 restantes, com balanco médio de apenas +8,9 toneladas, niimero que, em escala global,
¢ virtualmente zero. Esse resultado aponta para um mercado fisico que se manteve préximo
ao equilibrio de forma persistente, o que ndo surpreende, dada a natureza do ouro: com um
estoque acumulado ao longo de milénios disponivel para absorver oscilagdes pontuais, déficits e
superavits de curto prazo raramente se traduzem em pressao imediata sobre os precos.

Os episddios extremos, no entanto, merecem registro. O maior déficit ocorreu em 2014
(—104,9 t), ano em que a cotacdo também recuou de forma expressiva. Em 2023, um novo déficit
relevante (—69,5 t) foi observado, impulsionado pelo crescimento excepcional da demanda.
Os superavits de 2024 (+53,8 t) e 2025 (+73,6 t), no entanto, refletem o alcance de recordes
histéricos de produ¢do, num contexto em que a oferta voltou a superar uma demanda que também

seguia em crescimento.

Balango do Mercado Global de Ouro e Cotacao (2010-2025)
Oferta Total (Producao + Reciclagem) vs. Demanda
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Figura B.2 — Balanc¢o anual entre oferta total e demanda do mercado global de ouro, com cotacio
sobreposta (2010-2025).

Fonte: Elaborada pelos autores com base em World Gold Council (2026).

B.4.3 Andlise de correlacao

Conforme evidenciado na Figura B.3 e detalhado graficamente na Figura B.4, a correlacio
entre producdo e demanda (r = 0,82) € a mais elevada do conjunto, mas exige interpretacao
cuidadosa. Ambas as varidveis cresceram ao longo do periodo por razdes que ndo se explicam
necessariamente de forma reciproca: a demanda expandiu-se em fungao da diversificacdo dos
usos do ouro, enquanto a producdo refletiu a maturagdo de projetos minerarios de longo prazo.
Parte dessa associacdo pode ser, portanto, espuria, decorrente de tendéncias temporais comuns, €
nao de uma relacdo causal direta entre produgdo e consumo.

A relacdo inversa entre producao e reciclagem (r = —0,70) € teoricamente mais relevante.

Ela indica que, nos anos em que a extragdo primaria foi mais baixa, a reciclagem tendeu a
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compensar a lacuna, e vice-versa. Esse comportamento € consistente com o papel da reciclagem
como mecanismo flexivel de ajuste da oferta: quando a produgdo recua, o mercado encontra na
reconversao de material ja circulante uma fonte complementar de metal.

Por sua vez, a correlacdo entre demanda e cotacdo (r = 0,63), embora positiva, ficou abaixo
do que a teoria econdmica convencional poderia sugerir. O valor moderado refor¢a o argumento
de Erb & Harvey (2013): a cotagdo do ouro responde a um conjunto mais amplo de varidveis
(taxas de juros, cambio, percepg¢do de risco global) do que aquele capturado pelos dados fisicos
de demanda.

A correlacdo entre reciclagem e cotagdo (r = 0,20) também mereceu ateng¢do por sua
fraqueza. Seria esperada uma associagdo positiva mais expressiva, dado que precos mais altos
deveriam incentivar o reprocessamento de material. Esse resultado pode refletir defasagens
temporais na decisdo de reciclar, ou a influéncia de fatores estruturais como disponibilidade de
sucata e capacidade instalada de refino, que moderam a sensibilidade da reciclagem ao nivel de
precos.

Matriz de Correlagcao de Pearson
Mercado Global de Ouro (2010-2025)
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Figura B.3 — Matriz de correlacdo de Pearson entre as varidveis do mercado global de ouro
(2010-2025).

Fonte: Elaborada pelos autores com base em World Gold Council (2026).

B.4.4 Regressdo linear miltipla

O modelo de regressao linear multipla estimado (com diagndstico visual detalhado na
Figura B.5) tem como varidvel dependente a Cotacdo do Ouro (USD/kg) e como preditores a
Producio (t), a Reciclagem (t) e a Demanda (t).
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Graficos de Dispersao com Regressao Linear — Mercado Global de Ouro (2010-2025)
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Figura B.4 — Graficos de dispersdao com linha de regressao simples para os pares de varidveis
selecionados. As dreas sombreadas em torno das linhas representam o intervalo de
confianca de 95%.

Fonte: Elaborada pelos autores com base em World Gold Council (2026).

O modelo apresentou R? = 0,572, classificado como efeito grande, segundo Cohen (1988),
e R? ajustado = 0,46, com estatistica F' = 5,35 (p = 0,014), o que indica significancia
global ao nivel de 5%. Em outras palavras, o conjunto das trés varidveis de volume explica
conjuntamente uma proporcao significativa da variagdo da cotacdo. Entretanto, nenhum dos
preditores individualmente atingiu o limiar convencional de significancia estatistica: Produgdo
(p = 0,190), Reciclagem (p = 0,098) e Demanda (p = 0,558). Essa combinagdo, de modelo
globalmente significativo mas com nenhum coeficiente individualmente significante, ¢ um padrao
cldssico de multicolinearidade severa.

Os trés preditores apresentaram VIFs muito acima do limiar critico de 10: Produgdo (VIF
= 44,33), Demanda (VIF = 23,60) e Reciclagem (VIF = 15,08). O valor mais expressivo
recai sobre a Producdo, indicando que quase toda a variacdo dessa varidvel ja é explicada pelas
demais, o que torna seu coeficiente particularmente suscetivel a instabilidades. Esse cenario
ndo € surpreendente: quando trés séries temporais crescem conjuntamente ao longo de 16 anos,
algum grau de colinearidade € praticamente inevitdvel. Como anteriormente mencionado, tal fato
nio compromete a capacidade preditiva do modelo como um todo, mas exige que os coeficientes
individuais ndo sejam interpretados como efeitos causais independentes.

O diagnéstico de residuos revelou um quadro misto. Do lado favoravel, o teste de Shapiro-
Wilk (W = 0,953; p = 0,537) ndo encontrou evidéncias contra a normalidade dos residuos,
pressuposto que foi, portanto, atendido. Do lado desfavordvel, o teste de Durbin-Watson retornou
DW = 0,950, valor consideravelmente abaixo do intervalo de referéncia (1,5 a 2,5), sinalizando
autocorrelacao positiva nos residuos. Essa violacdo € esperada em séries temporais curtas € com
variaveis que compartilham trajetérias de crescimento similares; seu efeito principal € inflar
artificialmente a precisdo aparente dos erros padrio estimados, exigindo cautela na interpretagao
inferencial dos resultados.

Ainda que as limitacdes sejam reais, 0 modelo possui valor descritivo que nao deve ser

descartado. As varidveis fisicas de oferta e demanda explicam conjuntamente cerca de 57% da
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variacdo da cota¢@o no periodo analisado. O restante, cerca de 43% da variancia, permanece
atribuivel a fatores externos ao escopo do modelo, como as taxas de juros reais dos Estados
Unidos, o comportamento institucional dos bancos centrais, a demanda especulativa via ETFs e

eventos geopoliticos de impacto sobre a percepg¢ao de risco global.

Diagndstico de Residuos — Regressao Linear Muiltipla
Variavel dependente: Cotagao do Ouro (USD/kg)

Homocedasticidade Normalidade dos Residuos
Valores Previstos vs. Residuos Shapiro-Wilk: W=0.953 p=0.537
2025
+30,000 =~ Residuo =0 ° 5 - — = Distribuigao Normal Tedrica
LOWESS

+20,000 4-

g .2014 2013
°
S +10,000 234
2 .)O7 5
-~ 2011 «
3 o 2279”7 a4 g
2 L o e ~ T Pt /s A 2=
2 2017
2010
-10,000 ®
2016 1-
L4 2018
° 2019
-20,000 * 0
30,000 40,000 50,000 60,000 70,000 80,000 -30,000 -20,000 -10,000 +0 +10,000 +20,000 +30,000 +40,000
Valores Previstos (USD/kg) Residuos (USD/kg)

Figura B.5 — Diagnostico de residuos do modelo de regressdo linear multipla: residuos versus
valores ajustados e distribui¢do dos residuos padronizados.

Fonte: Elaborada pelos autores com base em World Gold Council (2026).

B.5 CONCLUSAO

Este estudo analisou quantitativamente a dindmica do mercado global de ouro no periodo de
2010 a 2025, percorrendo quatro dimensdes analiticas complementares: caracteriza¢do descritiva
das varidveis, balanco anual entre oferta e demanda, andlise de correlacdes lineares e estimagao
de modelo de regressdo multipla.

Os resultados permitem delinear algumas conclusdes substantivas sobre o periodo estudado.
Em termos fisicos, o mercado demonstrou capacidade consistente de auto-ajuste: o balango
médio de +8,9 toneladas anuais indica um equilibrio quase perfeito entre oferta e demanda,
sustentado pela interacdo complementar entre producdo primdria e reciclagem. Ao mesmo tempo,
a cotacdo do ouro quase triplicou no periodo, movimento que ndo encontra correspondéncia
proporcional nos fundamentos fisicos e que evidencia, uma vez mais, o peso determinante de
varidveis financeiras € macroecondmicas na formagao dos precos.

As correlagdes identificadas refor¢cam esse diagndstico. A forte associagdo entre producdo e
demanda (r = 0,82) reflete trajetdrias de crescimento paralelo que, a0 menos em parte, decorrem
de tendéncias temporais comuns. A correlacdo inversa entre producgdo e reciclagem (r = —0,70)
€ sugestiva de um mecanismo de substitui¢do parcial na oferta. J4 a correlacdo moderada entre
demanda e cotacdo (r = 0,63) indica que o crescimento da demanda fisica, embora relevante,
nao ¢ suficiente por si s6 para explicar a magnitude das variacdes de preco observadas.

O modelo de regressdao miltipla, com R? de 0,572, confirmou que as varidveis fisicas

capturam algo mais que a metade da variacdo da cotagdo. A multicolinearidade severa em todos
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os preditores (VIF maximo de 44,33) e a autocorrelagdo positiva nos residuos (DW = 0,95)
apontam de forma convergente para as limitacdes inerentes a andlise de séries temporais curtas
com varidveis que compartilham tendéncias de longo prazo. Esses resultados ndo invalidam o
modelo, mas impdem cautela na interpretacio dos coeficientes individuais.

O estudo tem limitagdes que merecem reconhecimento. A amostra de 16 observacdes
anuais situa-se abaixo do minimo de 50 observagdes recomendado pela literatura cldssica
de séries temporais (Box et al., 2016), o que restringe severamente o repertério metodolégico
disponivel. Embora o mercado aurifero conte com registros de longo prazo, a opcao metodoldgica
por tal corte temporal justifica-se pela escolha de uma tnica fonte de dados harmonizada
capaz de agrupar simultaneamente producdo, demanda e reciclagem sob a mesma métrica
institucional. Orgdos como o U.S. Geological Survey (USGS) dispdem de estatisticas seculares
(U.S. Geological Survey, 2025), porém majoritariamente focadas na exploragdo primdria e
com disparidades numéricas préprias da metodologia do agrupamento estatistico. A integracao
de dados histdricos alternativos com a base recente do World Gold Council (fundamental por
consolidar as trés frentes do balanco de mercado) exigiria combinar datasets metodologicamente
incongruentes. O 0nus temporal de utilizar 16 anos garantiu o bonus de avaliar as trés varidveis
matrizes com integridade de uma matriz de fonte tinica. Inegavelmente, amostras dessa magnitude
comprometem o poder estatistico dos testes e a precisdo na estimagdo de parametros, uma vez
que a utilizagdo de defasagens consome rapidamente os graus de liberdade (Enders, 2015). A
auséncia de testes de estacionariedade (ADF/KPSS) deixa em aberto a possibilidade de regressoes
espurias. E a exclusdo de varidveis macroecondmicas (como taxas de juros reais, indice do délar
e compras de bancos centrais) limita o alcance explicativo dos resultados.

Para pesquisas futuras, recomenda-se a adocdo de dados trimestrais, o que ampliaria a
amostra para aproximadamente 64 observacgdes e tornaria vidvel a aplicacdo de métodos mais
sofisticados de séries temporais. A incorporacio de varidveis macroecondmicas ao modelo,
combinada com técnicas de cointegracdo ou vetores autorregressivos (VAR), permitiria capturar
as dinadmicas de longo prazo entre precos e fundamentos do mercado aurifero com maior rigor

metodoldgico.
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Reutilizacdo de figuras, tabelas e excertos em trabalhos futuros

Postagem da versdo aceita em website pessoal ou institucional

* Versao permitida para repositorios: "Accepted manuscript"(versdo aceita apds peer

review) ou versao publicada se Open Access
* Requisitos:

— Incluir citagdo completa do artigo publicado
— Incluir link para a versao publicada no ScienceDirect quando disponivel

— Mencionar acordo CAPES-Elsevier se aplicdvel (Open Access gratuito para UNESP)

Citacao literal da politica (traducio livre):

"Authors can include their articles in full or in part in a thesis or dissertation for non-
commercial purposes. [...] Authors retain the right to use the accepted manuscript version of
their article in their thesis or dissertation."

Acordo CAPES-Elsevier:

Como autor correspondente afiliado a UNESP, este artigo pode ser publicado em Open
Access sem custos por meio do acordo entre CAPES e Elsevier, vélido até 31/12/2028. Artigos
Open Access podem ser depositados na versao publicada final.

Conclusao: A politica da Elsevier autoriza explicitamente a inclusdo da versdo aceita de
artigos nesta dissertacdo e seu deposito no repositdrio institucional da UNESP. Se publicado em
Open Access por meio do acordo CAPES-Elsevier, a versao final publicada também pode ser
incluida. Esta politica € aplicdvel a todos os periddicos publicados pela Elsevier.

Verificado em: janeiro de 2026

EDITORA: SPRINGER NATURE

Editora: Springer Nature

URL da politica: https://www.springernature.com/gp/open-science/policies/journal-policie
s/licensing-and-copyright

Modelo de publicacao: Subscription ou Open Access

Resumo da politica de direitos autorais da Springer Nature:

Conforme estabelecido na politica de direitos autorais da Springer Nature, os autores que

publicam em periddicos da editora ret€ém os seguintes direitos sobre seus artigos:

* Direito de reutilizar em trabalhos proéprios, incluindo:


https://www.springernature.com/gp/open-science/policies/journal-policies/licensing-and-copyright
https://www.springernature.com/gp/open-science/policies/journal-policies/licensing-and-copyright
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Inclusao em tese ou dissertacao (Version of Record, integral ou parcialmente)

Reproducio e disponibilizagdo da tese conforme exigido pela institui¢do académica

Reutilizacao de figuras, tabelas e excertos em trabalhos futuros

Compartilhamento da versao aceita (accepted manuscript) em repositorio institucio-

nal

* Versao permitida para repositorios: “Accepted manuscript” (versdo aceita apds peer

review) ou Version of Record se Open Access
* Requisitos:

— Incluir citagdo completa do artigo publicado conforme préticas académicas padrao

— Incluir declaragdo de reconhecimento: “Reproduced with permission from Springer

Nature”

— Incluir link para a versdo publicada quando disponivel

Citacao literal da politica (traducao livre):

“Authors have the right to reuse the Version of Record of their article, in whole or in part,
in their own thesis or dissertation. Authors are permitted to reproduce and make their thesis
available as required by their awarding academic institution.”

Conclusao: A politica da Springer Nature autoriza explicitamente a inclusdo da Version of
Record de artigos nesta dissertacdo e seu depdsito no repositdrio institucional da UNESP, sem
necessidade de autorizacao prévia formal, desde que a publicacdo original seja devidamente
citada. Esta politica € aplicavel a todos os periddicos publicados pela Springer Nature.

Verificado em: junho de 2026

EDITORA: SAGE PUBLICATIONS

Editora: SAGE Publications

URL da politica: https://www.sagepub.com/journals/permissions/sages-author-archiving-a
nd-re-use-guidelines

Modelo de publica¢do: Subscription ou Open Access (SAGE Choice / Gold Open Access)

Resumo da politica de direitos autorais da SAGE Publications:

Conforme estabelecido nas “Author Archiving and Re-Use Guidelines” da SAGE, os autores

que publicam em periddicos da editora ret€ém os seguintes direitos sobre seus artigos:

* Direito de reutilizar em trabalhos préprios, incluindo:

— Inclusao em dissertacdo ou tese (Final Published PDF, Accepted Manuscript ou

Original Submission)


https://www.sagepub.com/journals/permissions/sages-author-archiving-and-re-use-guidelines
https://www.sagepub.com/journals/permissions/sages-author-archiving-and-re-use-guidelines
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— Inclusao mesmo quando a dissertagc@o for depositada em repositdrio institucional ou

base de dados eletronica
— Uso para fins de ensino préprio, desde que o acesso eletronico permaneca restrito
— Compartilhamento individual com colegas de pesquisa para fins ndo comerciais
— Inclusdo em livro de autoria ou edi¢do prépria

* Versao permitida para dissertacdes: Final Published PDF, Accepted Manuscript ou

Original Submission (a critério do autor)
* Requisitos:

— Incluir citacdo completa no formato: Autor(es), Titulo da Contribui¢do, Titulo do
Periddico (Volume e Numero) pp. xx-xx. Copyright © [ano] (Detentor dos Direitos).
DOI: [ntimero DOI]

— Acesso a Original Submission e Accepted Manuscript fornecido gratuitamente
— Restrigdo de reutilizagdo a fins ndo comerciais e sem derivacoes

Citacao literal da politica:
“You may use the Final Published PDF (or Original Submission or Accepted Manuscript, if

preferred) [...] in your dissertation or thesis, including where the dissertation or thesis will be

posted in any electronic Institutional Repository or database.”

Conclusao: A politica da SAGE autoriza explicitamente a inclusdo do Final Published

PDF de artigos nesta dissertacao e seu depdsito no repositorio institucional da UNESP, sem

necessidade de autorizacdo prévia formal. A SAGE € particularmente permissiva ao autorizar

o uso da versdo final publicada (e ndo apenas a versdo aceita) para este fim. Esta politica é

aplicével a todos os periodicos publicados pela SAGE, com exce¢des pontuais listadas em sua

pagina de politica editorial.

Verificado em: junho de 2026
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