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RESUMO

Em razdo da importancia que possui o setor mineral para a economia brasileira,
especificamente para os municipios que sdo mineradores, esta dissertagdo buscou examinar
como s3o destinadas as receitas geradas sob a forma de royalty mineral, chamado de
Compensacao Financeira pela Exploracdo de Recursos Minerais (CFEM). Dois sdo os
objetivos: i) verificar se a CFEM tem impacto sobre o Indice FIRJAM de Desenvolvimento
Municipal (IFDM), um indice calculado pela Federagdo das Industrias do Rio de Janeiro
(FIRJAM) para todo o pais; ii) identificar a relacdo existente entre a CFEM e as despesas de
capital municipal. Para atingir o primeiro objetivo, foi estimado um painel estatico utilizando
todos os municipios brasileiros no periodo de 2005-2010, inserindo uma dummy de grandes
beneficidrios, para verificar se as receitas sdo aplicadas em prol da comunidade local, o que
pode ser verificado por um impacto positivo sobre o IFDM; também foram inseridas dummies
de regido, para investigar se ha um efeito diferente sobre cada regido brasileira e controlar a
heterogeneidade existente entre os municipios. Em relagdo ao segundo objetivo, estimou-se
um painel dindmico utilizando uma amostra contendo apenas os municipios que receberam a
sua cota-parte da CFEM no periodo de 2004-2011. Os resultados encontrados indicam que a
CFEM nao possui nenhum efeito sobre o IFDM dos grandes beneficidrios. J4 os impactos
sentidos nas diferentes regides foram negativos, com excecdo da regido Nordeste, que
mostrou uma relagdo direta e positiva entre a CFEM e o IFDM. Os resultados da estimagdo do
painel dindmico também mostram uma relacdo direta e significativa entre os royalties
minerais e os gastos de investimento, ainda que o coeficiente tenha sido pequeno. Portanto,
segundo esses resultados, a existéncia de uma maldi¢do ou beng¢do dos recursos minerais nos
municipios brasileiros ¢ ambigua: a evidéncia ¢ a favor de uma maldi¢do para a maior parte
das regides brasileiras, considerando os resultados sobre o IFDM; contudo, os gastos de
investimento sugerem que hd uma ben¢do para os municipios mineradores, o que ¢
compativel com uma possivel utilizacdo da regra de Hartwick.

Palavras-chave: CFEM. IFDM. Despesas de Capital. Maldicdo dos recursos naturais.
Desenvolvimento economico.



ABSTRACT

Given the importance that the mineral sector has on the Brazilian economy, more specifically
on the municipalities that are miners, this dissertation sought to examine how are being
designed the revenues generated by minerals in the form of mineral royalty, the CFEM. Two
were the secondary objects: 1) check whether the CFEM would impact positively the IFDM
and; i) identify the relationship between CFEM and municipal capital expenditures. To
achieve the first objective, a static panel was estimated using all Brazilian municipalities in
the period of 2005 to 2010, by inserting a dummy of large beneficiaries to verify that they are
reversing these revenues on behalf of the local community and should therefore being
positively impact the IFDM; likewise dummies of region were inserted to investigate the
effects felt by each region, being also a way to control the heterogeneity among
municipalities. As for the second objective, a dynamic panel was estimated using a sample
containing only the municipalities that received their quota-share of the CFEM in the period
of 2004 to 2011. The results indicated that the CFEM has no impact on IFDM major
beneficiaries; as for the regions, the impact felt in different region were, as a rule, negative;
the exception is in the Northeast region, which showed a direct relationship between the
IFDM and the CFEM. The estimated results of the dynamic panel also showed a significant
direct relationship between the mineral royalties and investment spending, although the
coefficient was small. Therefore, the existence of a curse or a blessing of mineral resources in
Brazilian municipalities is ambiguous; it presents itself as a curse to most Brazilian regions,
considering the IFDM, however it is a blessing for mining cities considering public
investments spending, suggesting a possible use of Hartwick’s rule.

Keywords: CFEM. IFDM. Capital Expenditures. Natural resources curse. Economic
development.
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1 INTRODUCAO

As rendas provenientes dos recursos naturais podem ser entendidas como uma receita
extraordinaria, “dada pela natureza”. A aplicagdo dessas rendas e suas consequéncias sobre o
seu crescimento e desenvolvimento econdmico tém sido objeto de estudo de inumeros
trabalhos. Sachs e Warner (1995) conceberam um estudo pioneiro na constatacdo de uma
correlacdo negativa entre a abundancia dos recursos naturais e crescimento econdomico, que

ficou conhecido como “maldi¢do dos recursos naturais”.

Hé4 muitos fatos estilizados relacionados ao paradoxo entre abundancia de recursos e os
efeitos negativos gerados por estes. Diversos paises africanos podem ser utilizados como

referéncia, mas também ha casos de paises desenvolvidos como a Holanda.

E possivel agregar os canais de transmissdo da maldicdo dos recursos naturais em trés: a
Doenca holandesa, a volatilidade e a pobre qualidade institucional. A Doenga holandesa,
grosso modo, ¢ entendida como um processo de desindustrializagdo devido a perda de
importancia do setor industrial em detrimento do setor primario de recursos naturais. Esse
fenomeno foi observado originalmente na Holanda, que experimentou um processo de
desindustrializag¢@o ao se tornar uma grande produtora e exportadora de gas natural na década
de 1960. Como observado por Palma (2005), essa experiéncia também foi vivenciada pelo

Reino Unido com as exportagdes de petrdleo.

Além da Doenga Holandesa, a alta volatilidade nos pregos dos recursos também ¢ um canal de
transmissdo da maldi¢do. Quanto menos diversificada ¢ a economia, mais volatil ¢ a mesma,
pressionando a alta da taxa de juros e a contragdo do setor de comercializaveis até que esse
desapareca. Ou seja, a alta dependéncia de recursos naturais, em uma economia pouco
diversificada, leva a retragdo do setor produtivo com altos efeitos de desindustrializacdo, o
que, por sua vez, incide sobre aumentos da volatilidade. Apesar da proximidade desse canal
de transmissdo com o anteriormente descrito, a diferenca reside no fato, como observado por
Gylfason e outros (1999), da Doenga Holandesa se manifestar principalmente através do nivel

da taxa de cambio real, e ndo tanto pela sua variabilidade.

Por fim, tem-se a pobre qualidade institucional como um fator determinante para o insucesso
das economias abundantes em recursos naturais, em razdo da permissividade para o

comportamento rent seeking e corrup¢do. O nimero de grupos armados e o indice de
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fragmentagdo do pais também sdo causadores da correlacdo negativa entre o crescimento € a

rendas naturais, uma vez que estdo relacionados a um “sequestro” das mesmas.

Por outro lado, ¢ possivel perceber os recursos naturais como uma beng¢ao, o que ¢ observado
em inumeros paises, como Estados Unidos, Noruega, Australia, dentre outros. Botsuana ¢ um
caso no extremo oposto da Nigéria: o pais, que era um dos mais pobres do mundo, tornou-se
uma economia com altos niveis de crescimento e com um dos maiores gastos publicos com

educacao como fracao do Produto Interno Bruto (PIB).

Portanto, a relacdo entre as rendas dos recursos e o crescimento e desenvolvimento da
economia ndo ¢ deterministica. Depende, ¢ claro, da destinagdo que ¢ dada para essa rendas, o
que diretamente esta ligado ao nivel institucional do pais. A regra de Hartwick, derivada da
renda de Hotelling (nivel 6timo de extragcdo do recurso), mostra que se essa renda for aplicada
em capital reprodutivel, ¢ possivel manter o nivel de consumo constante indefinidamente,

mesmo com o recurso sendo exaurivel.

A discussdo acerca do papel desempenhado pelos recursos naturais ¢ importante para o Brasil,
especialmente no que concerne aos recursos minerais. Os produtos de origem mineral tiveram
uma participag¢do de, aproximadamente, 27% na pauta das exportagdes brasileiras em 2011
(SUMARIO MINERAL, 2012). O Brasil é hoje o maior exportador de Niobio e Minério de

Ferro e o segundo maior exportador de Manganés, Tantalita e Bauxita.

Para os municipios mineradores — cerca da metade dos municipios brasileiros — a renda
recebida pelo governo local devida a extracdo ¢ a Compensa¢ao Financeira pela Exploracao
de Recursos Minerais (CFEM), uma espécie de royalty mineral. Com aliquotas divididas por
grupos de substancias, sendo a aliquota maxima de 3%, os municipios mineradores recebem
sua cota-parte de 65% do total arrecadado. Existe uma restricao legal de que essas rendas nao
sejam utilizadas para pagamentos de dividas e no quadro permanente de pessoal, justamente
para que a aplicacdo dessas receitas sejam produtivas. Assim, a recomendacdo do
Departamento Nacional de Producao Mineral (DNPM) é que as rendas sejam “revertidas em
projetos que, direta ou indiretamente, revertam em prol da comunidade local, na forma de

melhoria da infraestrutura, da qualidade ambiental, da saude e educacao” (DNPM, 2013).

Portanto, o que se busca constatar nesta dissertagdo ¢ a forma como as rendas minerais estao
sendo aplicadas; se os recursos minerais s3o uma maldi¢do ou uma beng¢do para os municipios

brasileiros; se as populagdes locais estdo sofrendo um efeito positivo com essa atividade. Para
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responder essas indagacdes sdo estimados dois modelos. O primeiro, um painel estatico, se
vale do Indice FIRJAM de Desenvolvimento Municipal (IFDM) — que ¢ calculado pela
Federacdo das Industrias do Rio de Janeiro (FIRJAM) para todo o pais — como variavel
dependente, a fim de verificar sua resposta em relacio a CFEM. O segundo modelo, um
painel dindmico, faz uso de varidveis fiscais para identificar os efeitos dos royalties sobre as
despesas de capital nos municipios mineradores, entendendo os gastos de investimento como
uma proxy da utilizacdo da regra de Hartwick. Dessa maneira, além de cumprir o objetivo
geral, que ¢ investigar se os recursos minerais sd3o uma maldicdo para os municipios
brasileiros mineradores, examina-se também o cumprimento das recomendagdes especificas

do DNPM, objetivos especificos deste trabalho.

Para que isso seja feito, esta dissertacdo estd dividida em 7 capitulos, considerando esta
introdugd@o e o capitulo final. O capitulo 2 apresenta os fatos estilizados. O capitulo seguinte
faz uma revisao da literatura acerca dos canais de transmissdao da maldi¢ao dos recursos, bem
como a forma de contornar os mesmos com as regras de alocac¢do intertemporal, quais sejam,
regra de Hotelling e regra de Hartwick. O capitulo 4 analisa a economia mineral brasileira,
especialmente no que diz respeito aos aspectos da arrecadagdo da CFEM. O capitulo 5 traz a
metodologia de analise dos dados. Os resultados dos modelos estimados e uma discussdo
sobre os mesmos sdo apresentados no capitulo 6. Por fim, o capitulo 7 explicita as

considera¢des finais que podem ser retiradas deste trabalho.



16

2 FATOS ESTILIZADOS

Ainda que, intuitivamente, a existéncia de recursos naturais seja oportuna para o crescimento
econdmico de um pais, muitos sdo os casos que evidenciam o carater paradoxal dos mesmos.
Experiéncias negativas e positivas sdo encontradas na historia recente, dando origem a
questdo de se os recursos naturais sdo uma benc¢do ou uma maldi¢do para os paises. Talvez
duas das experiéncias mais explicitas dessa contradi¢do sejam os casos da Nigéria e da
Noruega. O objetivo deste capitulo ¢é, portanto, examinar os fatos estilizados mais relevantes
das experiéncias dos paises com a abundancia de recursos naturais, dividindo-o em duas
secdes. A primeira se¢do abordard os paises onde os recursos naturais sdo caracterizados

como uma maldi¢do, enquanto a segunda se¢do tratard das experiéncias positivas.

2.1 RECURSOS NATURAIS COMO UMA “MALDICAO

Dentre as experiéncias observadas por diversos paises ricos em recursos naturais, verificam-se
varias de cunho negativo, isto €, os recursos naturais, que deveriam aumentar a renda e o
desenvolvimento do pais, exercem um papel oposto. Uma das experiéncias negativas mais

explicitas talvez seja da Nigéria.

Alguns autores estudaram o seu caso, dentre eles Bevan e outros (1999) e Sala-i-Martin e
Subramanian (2003). Assim como diversos paises do continente africano, a Nigéria tinha a
agricultura como atividade econdOmica basica, com exportacdes agricolas na casa de £2
milhdes, algo proximo a 2% do PIB, a época colonial. Nos periodos seguintes, mesmo com o
pais passando por um aumento nas exportagdes, a infraestrutura era precaria e a inovacao
agricola inexistente. A partir da década de 1950, as atividades relacionadas ao petroleo foram
ganhando espago. Na década de 1970, a Nigéria vivenciou um boom nas rendas de petroleo,
com uma producdo notavel, chegando a 200 milhdes de barris em 1969, diferenca de 50
milhdes se comparado com 1966. Ja em 1970, a producao foi de 400 milhdes de barris, e 750
milhdes em 1973, com sua participacdo passando de 7% para 17% do PIB. Enquanto o
petréleo compunha 17% do PIB, nesse mesmo ano os gastos com educagdo correspondiam a
2,9%, satde 0,9%, transporte e comunicagao 3,6%. Existiu, por outro lado, uma clara inteng¢ao
positiva por parte do governo de desenvolver a economia nigeriana, que pode ser visto no

plano de desenvolvimento de 1975, em que os planejadores apresentavam suas preferéncias
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de industrializagdo com alta tecnologia, componente de alto valor adicionado, oferecendo

incentivos para favorecer atividades como essas (BEVAN et al., 1999).

Apesar dessa boa intencdo, Bevan e outros (1999) argumentam que o maximo de receitas
derivadas do petroleo visivel pela populagdo nigeriana foi em relagdo a educagdo primaria,
expandindo-a e a tornando livre; a taxa de crescimento desse nivel escolar passou de 37% em
1970 para 79% em 1978, enquanto a educagdo secundaria cresceu apenas 6 pontos
percentuais, indo de 4% para 10%. A educacdo superior também foi dada como prioridade,
com um investimento aproximado proximo ao investimento na educacgao basica. A parcela de
educacdo nas despesas do governo cresceu de 2% para 17%. Contudo, os retornos desse tipo
de investimento ndo sdo imediatos; por outro lado, o nimero de cargos publicos aumentou
instantaneamente, juntamente com a corrup¢ao. O nimero de funciondrios publicos passou de
0.5 milhdo em 1973 para 1,5 milhdo em 1981. O padrdo de vida tanto urbano quanto rural
também sofreu um declinio entre os anos de 1950 e 1980. A conclusdo que se chega, portanto,
¢ de uma correlagdo negativa para o caso da Nigéria entre as rendas do petrdleo e o
desenvolvimento do pais, ja4 que mesmo que as receitas extraordindrias derivadas do petrdleo
tenham sido quase inteiramente investidas, poucos resultados podem ser vistos derivados

desses investimentos.

O era militar terminou em 1999, com as elei¢cdes democraticas. Sala-i-Martin e Subramanian
(2003) atentam ao fato de que, enquanto o PIB per capita nigeriano era US$ 1.113 em 1970, a
estimativa de 2000 era de US$ 1.084, mostrando que, em 30 anos e com dois ciclos do
petréleo, o PIB per capita ndo teve alteragdo, o que poe a Nigéria entre os 15 paises mais
pobres do mundo. A distribuicdo de renda piorou nesse periodo: nos anos 1970 os primeiros
2% e os ultimos 17% da popula¢do ganharam o mesmo montante total de renda, enquanto nos
anos 2000 os primeiros 2% tiveram o mesmo nivel de renda que os ultimos 55%. Essa
deteriorag¢do no nivel de vida ocorreu ao mesmo tempo em que o petroleo gerou uma renda
acumulada ao longo de 35 anos de US$ 350 bilhdes a pregos de 1995. Em 2011, o PIB per
capita nigeriano foi US$ 1.443, enquanto as suas exportagdes de petroleo alcangaram US$
86,20 bilhdes.

O boom de petroleo na Africa e seus desdobramentos sdo tratados por Shaxson (2005).
Atividades relacionadas ao petréleo se deram, de fato, nos anos 1950 na Nigéria, Gabao e
Angola, mas o boom s6 ocorreu ap6s o embargo da Organizagdo dos Paises Exportadores de

Petroleo (OPEP) e a guerra de Yom Kippur, nos anos 1970. Contudo esse boom criou
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enormes problemas, sendo os mais 6bvios a extravagancia, o desperdicio e a expansdo do
estado. Além disso, houve uma excessiva urbaniza¢ao nas areas de producgdo de petroleo. Ao
fim do hoom, alguns problemas eram irreversiveis, como o colapso da agricultura, ja que nao
houve um éxodo urbano. No ano de 2011, o PIB per capita da Nigéria foi de US$ 2.300,
Angola US$ 5.290 e Gabao US$ 13.650.

Tomando alguns paises membros da OPEP, percebemos uma correlagdo negativa entre a
abundancia de recursos naturais e o desenvolvimento econdmico. Gylfason (2001) aponta
que, entre 1965 e 1998, o crescimento do Produto Nacional Bruto (PNB) per capita no Ira e
na Venezuela foi, em média, 1% a.a., na Libia foi de 2% a.a., no Iraque e no Kuwait foi de
3% a.a. e de 6% a.a. no Qatar. S3o 12 os membros da OPEP, os quais apenas a metade obteve
um PIB per capita superior a US$ 6.000 em 2011. Sdo eles Ird, Kuwait, Qatar, Arabia
Saudita, Emirados Arabes ¢ Venezuela (BANCO MUNDIAL, 2012).

A Venezuela experimentou dois booms de petroleo, em 1973-74 e 1979-80. Entre o periodo
de 1960-70, a taxa média de crescimento do PIB era de 6%, mas durante o periodo do boom
do petroleo, essa taxa caiu para 3,5% em 1970-80. No periodo seguinte, 1980-93, houve um
novo declinio, em que a taxa de crescimento do PIB foi de 3,2% e a sua taxa média caiu para
um percentual negativo de 0,9% (MIKESELL, 1997). Mesmo estando entre 15 dos maiores
produtores e exportadores, o crescimento do PIB per capita venezuelano entre 1965 e 1998

foi, em média, 1%.

As crescentes receitas de petroleo na Libia, também membro da OPEP, ocorreram a partir dos
anos 1970 (JENTLESON; WHYTOCK, 2006), ainda que o pais tenha comecado a exportar
petroleo em 1961. No periodo de 1975-79, o crescimento econdmico foi de mais de 10% a.a.
Atualmente, a Libia ¢ um dos maiores exportadores de petréleo do mundo, com um valor
aproximado de US$ 11,82 bilhdes, sendo que o valor total de suas exportagdes foi de US$
16,46 bilhdes em 2011, segundo dados da Organizacdo dos Paises Exportadores de Petréleo
(OPEP, 2012). Ja o seu PIB per capita em 2011 foi de US$ 16.750, segundo dados do Banco
Mundial (2012).

A Colombia, diferentemente dos exemplos anteriormente citados, tem a coca como um
recurso importante para a economia do pais. Até 1990, a coca era cultivada principalmente
pela Bolivia e Peru. Posteriormente a Colombia entrou para esse rol produtor. Atualmente, a
Colombia ¢ a principal exportadora de cocaina refinada, o que significa novas fontes de

tributacdo de receitas. Essas fontes, contudo, ndo sdo exploradas pelo governo, uma vez que o
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governo central ¢ fraco na zona rural colombiana, restando as guerrilhas e aos paramilitares se
beneficiarem da mesma. As regides que mostraram algum crescimento, como ¢ de se esperar,
foram as regides mais rurais, que também sdo as mais pobres do pais. Apesar de evidéncias de
um aumento da renda do auto-emprego, ha também evidéncias de um aumento da taxa de

homicidios ap6s o aumento no cultivo de coca (ANGRIST; KUGLER, 2005).

Ross (2003) lista alguns conflitos armados relacionados com a existéncia de recursos naturais.
Para citar alguns deles, a partir da década de 1970, temos o Afeganistdo, por pedras preciosas
e opio; Angola por petrdleo e diamantes; Camboja por pedras preciosas; Coldombia por
petréleo, ouro e coca; Republica do Congo por petroleo; Republica Democratica do Congo
por cobre, diamantes, ouro; Indonésia por gas natural e ouro; Libéria por diamantes, ferro,
cacau, café, ouro; Marrocos por fosfato, petrdleo; Peru por coca; entre outros. Os conflitos
podem se diferenciar em magnitude, como lutas separatistas ndo tdo intensas, como as que
ocorreram no Delta do Niger ou no sul da Tailandia, ou podem ser conflitos mais intensos
como as guerras civis na Argélia, Colombia, Sudao e Iraque. Desses paises citados, tanto a
Republica Democratica do Congo quanto a Libéria figuraram entre os 10 paises mais pobres

em 2007, além de contarem com elevada desigualdade na distribui¢do do rendimento, com

indices de Gini, respectivos, de 42,2 ¢ 47,2 (ORTIZ; CUMMINS, 2011).

Alguns desses conflitos deflagrados, especialmente no que se refere aos diamantes, foram
minimizados com a simples medida, por parte do Conselho de Seguranga da Organizacdo das
Nagdes Unidas (ONU), de estabelecer sangdes a partir de 1998 contra esses “diamantes de
sangue”' e também através do Processo de Kimberley em 2002, em que uma coalizio
formada por governos, organizagdes ndo governamentais e grandes comerciantes de
diamantes, se certificassem da origem “limpa” dos diamantes que eles estivessem negociando
(ROSS, 2008). A situagdo foi minimizada, mas ainda ha conflitos, e os paises ainda sofrem

com os baixissimos niveis de desenvolvimento.

Sovacool (2010) argumenta que alguns exemplos, em sua maioria ja citados acima,
comprovam a tese da maldi¢do de recursos naturais. Esse ¢ o caso da Arabia Saudita, que
mesmo possuindo a maior reserva de petroleo bruto do mundo, ter PIB per capita sofrido um

decréscimo de US$ 28.600 em 1981 para US$ 6.800 em 2001, ou da Venezuela ¢ da Nigéria,

" Além dos diamantes, a columbita-tantalita (COLTAN), utilizada na fabricagio de telefones celulares, por
exemplo, foi proibido pelo Conselho de Seguranga da ONU de ser comercializados com a Republica
Democratica do Congo, em razdo de sua extragdo pelo pais ser destinada ao financiamento de conflitos armados
(SUMARIO MINERAL, 2012).
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que também sdo ricos em petroleo bruto e gids natural, mas com o PIB real per capita
retornado a niveis de 1960, ou, como no caso da Argélia, Angola, Congo, Equador, Gabao,
Ira, Iraque, Kuwait, Libia, Qatar e Trinidad e Tobago, que sdo ricos em minérios, ouro,
diamantes e que passaram por um aumento de produgao a partir de 1980, mas cujas rendas per

capita retornaram a niveis de 1970.

Em contraponto aos casos mostrados aqui serem de paises latinos americanos, africanos e
asiaticos, ditos paises pobres ou em desenvolvimento, ha o caso da Holanda que, depois de
encontrar gas natural nos anos 1960 no Mar do Norte e se tornar um grande produtor e
exportador de gas natural, se viu diante do problema de desindustrializagdo. Entretanto,
mesmo que a maldicdo de recursos naturais aparentemente recaia sobre diferentes paises em
diferentes graus de desenvolvimento, Auty (2006) verificou que o grupo de paises ricos em
recursos naturais experimentou menor crescimento econdmico desde a década de 1969 se
comparado ao grupo de paises pobres em recursos naturais. Mais especificamente, os paises

exportadores de petroleo realizaram performances ainda piores.

Sarraf e Jiwanji (2001) sintetizam o termo “maldicdo dos recursos naturais” como um
fendmeno em que, apds um pais experimentar um boom de exportagdes em virtude das
receitas provenientes da descoberta de recursos naturais, tal pais ndo ¢ capaz de gerenciar de
forma adequada esses recursos, gastando muito e muito rapidamente. Contudo, como visto, o
problema dos recursos naturais ndo se restringe apenas a ma geréncia dos recursos
monetarios, mas também resulta em uma ingeréncia social, com a deflagra¢do de conflitos e

guerras civis.

2.2 RECURSOS NATURAIS COMO UMA “BENCAO”

Diante de tantos exemplos de qudo ruim foram os recursos naturais para aqueles que o
exploraram, surge a questdo se de fato os recursos naturais sdo uma maldicdo, se existe uma
relacdo deterministica entre os recursos naturais ¢ o fraco desempenho econdmico do pais, se
encontrar recursos naturais ¢ inevitavelmente um problema. Isso porque, aparentemente, a
abundancia de recursos naturais ndo apenas ndo melhorou o nivel de desenvolvimento de
varios paises, como ainda o piorou. E possivel refutar essa ideia com alguns exemplos de
paises que tiveram um 6timo desempenho quando da descoberta dos recursos, como € o caso
de Botsuana, Noruega, Malasia e Tailandia. Dentre esses exemplos, o caso da Botsuana talvez

seja o contraste mais explicito ao caso da Nigéria.
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Botsuana também foi uma colonia britdnica, assim como a Nigéria, conseguindo sua
independéncia em 1965, estando, a €poca, entre os 25 paises mais pobres do mundo. Em 1967
foi descoberta a primeira mina de diamante, na regido de Orapa, pela DeBeers. Entre o
periodo de 1966 e 1989, Botsuana era a economia com maior crescimento no mundo. A mina
de Orapa rendeu, a partir de entio, mais de 118 milhdes de quilates de diamantes®. As
principais minas de diamantes de Botsuana produziram 15,5 milhdes de quilates de
diamantes. Mesmo que o alto crescimento econdmico visto antes de 1980 ndo tenha sido
sustentado, o pais ainda mostrou um bom crescimento de 11,3% a.a. entre 1980-1989 e 4,75%
a.a. entre 1990-1998. Em 1995, a parcela que o setor mineral possuiu no PIB foi de 33%, e a
sua parcela nas receitas de exportacdes foi de 76%, chegando ao patamar de 89% das receitas
de exportacdes provenientes do setor mineral em 1989. Além disso, de 1971 a 1995, o pais foi

superavitario (SARRAF; JIWANIJI, 2001).

Apesar das parcelas altas que o setor mineral possui no PIB, o mesmo ¢ capital intensivo,
empregando apenas 9% da forga de trabalho no comeco dos anos 1980, e 4% em 1989, o que
se configurou em um problema quando a agricultura sofreu uma retragdo na sua participagdo
no PIB de 1970-1996, especialmente quando se levado em conta que a agricultura conta com
a grande parcela da forca de trabalho informal, na casa dos 70% da forca de trabalho,

representando o trabalho formal apenas 30% da forca de trabalho.

O governo de Botsuana conseguiu, contudo, manter o crescimento econdmico, superando essa
fragilidade que a dependéncia das minas de diamantes pode causar. Além disso, pode-se ver
uma atuagdo do governo que certamente contribuiu para o nivel de desenvolvimento que o
pais vem tendo. O pais ¢ um dos que mais preserva seu meio ambiente, em que cerca de 19%
da sua 4rea total ¢ area protegida; mesmo ndo tendo umas das melhores distribui¢des de
renda, seus indicadores ainda sdo melhores que os de muitos outros paises com abundancia de
recursos naturais, e também ndo houve aumento da desigualdade de distribui¢do de renda
(SARRAF; JIWANIJI, 2001). Na tentativa de melhorar os indicadores de desigualdade, o
governo tem centrado seus esforgos nas areas de educacao e saude. Segundo Gylfason (2001),
foram investidos de 8 a 10% do PIB na educagdo nos anos de 1990. A titulo de comparacao,
Botsuana atualmente possui o segundo maior gasto publico com educagdo como fragdo do
PIB; além disso, seu PIB per capita é quase 10 vezes o valor do PIB per capita da Nigéria

(PLOEG, 2010).

* Atualmente a mineragdo em Botsuana é dominada pela companhia Debswana, que pertence tanto ao governo,
com mais de 50%, como a DeBeers.
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Portanto, Botsuana ¢ um caso em que a abundancia de recursos naturais foi um fator positivo.
Utilizando um argumento contrafactual, talvez sem essa abundancia, o pais ainda seria um dos
mais pobres do mundo, e ndo um dos paises com crescimento mais rdpido do PIB; talvez

também nao teria se tornado uma economia com média-alta renda per capita.

Ainda se valendo de comparacdes entre dois tipos de experiéncias que supostamente deveriam
ser convergentes, Auty (2000) aponta para o caso da Maldsia e de Gana. Algumas de suas
similaridades se baseiam no fato de ambos os paises terem sido colonias britanicas, herdando
algumas de suas institui¢des, como uma forma de governo democratico. Ambos conquistaram
sua independéncia em 1957, possuiam também niveis educacionais acima da média de seus
grupos regionais, etc. As exportacdes da Malasia participavam em aproximadamente 30% do
PIB, enquanto as exportacdes de Gana tinham uma participagdo de mais de 50% do PIB, e

ambas cresciam a uma taxa de 3-4% anualmente.

Por mais que existissem todas essas semelhancas, as trajetorias vivenciadas por esses paises
foram diferentes. Desde os anos 1970, Gana ¢ dependente de seus recursos naturais, em
especial, cacau e ouro. Ja a estrutura produtiva formada na Maléasia foi diversificada,
afastando-se, inicialmente, do estanho e da borracha em favor de commodities como
hidrocarbonetos, 6leo de palma e madeira, de maneira a ter uma pauta de recursos mais
diversificada. A diferenga ¢ ainda mais significativa quando analisado o PIB per capita de
Gana e da Malasia que foram em 2011 USS$ 1.820 e US$ 15.190, respectivamente.
Concomitantemente, a Malasia ficou na posigdo 61 do ranking do Indice de Desenvolvimento
Humano (IDH), com um indice de desenvolvimento alto e igual a 0,761, enquanto Gana
ocupou a posi¢ao 135, com um indice de desenvolvimento médio e igual a 0,541, de acordo

com o ranking da ONU (2012).

Na América Latina, o Chile ¢ um exemplo de bom desempenho em relacdo a geréncia de
recursos naturais. A atividade de minera¢ao data desde o periodo colonial, entretanto o pais s6
conseguiu fazer ressurgir a produ¢do de cobre na primeira metade do século 20. Praticamente
o restante do século foi baseado em esfor¢os do governo para desenvolver essa producao,
como o treinamento de engenheiros e especialistas e a criagdo do codigo de mineracdo, que
estabeleceu a concessdo dos direitos de exploragdo para iniciativa privada através da
companhia do Estado Codelco, a qual retém mais da metade da produgdo. O resultado é que,
segundo a The Economist, durante a década de 1990 o Chile foi considerado a “estrela

econdmica da América Latina”. Além de taxas de crescimento médio em torno de 8%, a
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mineragdo teve uma participagdo de 8,5% no PIB e 47% no total das exportagdes. Além do
cobre, que ¢ o principal produto, o Chile também exporta atualmente quantidades
significativas de nitrato de potéssio, nitrato de sédio, litio, iodo e molibdénio (WRIGHT;
CZELUSTA, 2004). Com um PIB per capita de US$ 16.330 em 2011, o Chile foi o maior
produtor de cobre, com 34% da producdo mundial, segundo relatorio do Instituto Brasileiro

de Mineragao (IBRAM, 2012).

Paises considerados ricos também apresentaram uma boa performance relativa aos recursos
naturais, diferentemente da Holanda inicialmente. Sdo exemplos de desenvolvimento, como
apontado por Mehlum e outros (2006) paises como Australia, Canadd, Estados Unidos, Nova
Zelandia, Islandia e os paises escandinavos, os quais foram estimulados pela abundancia de

recursos naturais.

Wright e Czelusta (2004) argumentam que, mesmo que a Noruega ndo fosse um pais pobre
dentro dos padrdes mundiais, estruturalmente ela era subdesenvolvida nos anos 1960.
Entretanto, apos as primeiras descobertas de petréleo em 1969, pouco tempo levou para que
se desenvolvesse, em termos de engenharia para tecnologias de perfuragdo para as condigdes
norueguesas, de forma a se tornar especialista em produ¢do de plataformas de perfuracdo em

aguas profundas.

Ja Larsen (2005) se vale da comparagdo com outros paises da Escandindvia para mostrar
como a Noruega conseguiu escapar da maldicdo dos recursos, em razdo das suas
similaridades, e dessa forma mostrar as diferengas proporcionadas pela descoberta de
petréleo. Assim sendo, a Noruega teve os mesmos indices de crescimento que os seus
vizinhos até 1970. A partir da descoberta de petroleo, a Noruega passou a ter uma trajetoria
diferente dos seus vizinhos, Dinamarca e Suécia. Em 1960, a Noruega possuia um
crescimento do PIB per capita menor que a Dinamarca e a Suécia, entretanto essa dindmica
mudou a partir da descoberta de petroleo. Pelas duas décadas seguintes, ndo se verificou uma
freada nesse crescimento, indicando que ndo houve uma maldi¢do. Houve, entretanto, uma
desaceleragcdo no periodo seguinte. Contudo, de acordo com os seus resultados, Larsen (2005)
observou que no periodo de 1960-2002 a Noruega obteve um crescimento mais rapido que a

Dinamarca.

A América do Norte possui dois exemplos de boa utilizacdo de recursos naturais, quais sejam:
Canada e Estados Unidos. O Canada baseia grande parte da sua pauta exportadora em

recursos naturais. Em 2010, o setor de recursos naturais (energia, floresta e mineracao) teve
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uma participagcdo de 11,5% no PIB canadense, em grande parte devido a contribuicdo do
recurso energia. O Canadé tem sido, portanto, um grande produtor e exportador de energia.
Segundo relatorio da Canadian Association of Petroleum Producers (CAPP) de 2011, o pais é
o terceiro maior em termos de reservas de petréleo, € o terceiro maior produtor de gas natural
e 0 sexto maior produtor de petroleo bruto. Diferentemente de muitos outros paises, o Canada
fez valer sua riqueza em recursos através do foco em desenvolvimento tecnoldgico e
inovacdo. O PIB per capita canadense foi em 2011 de US$ 39.730, de maneira que, como
afirma Bergevin (2006), a economia canadense apresenta um bom desempenho, com o
crescimento do PIB proximo ao seu potencial, inflacdo baixa, desemprego baixo (6.4% em

fevereiro de 2006).

J& os Estados Unidos da América ¢ um dos casos mais interessantes no que concerne a
experiéncia com recursos naturais. David e Wright (1997) apontam que, a época da Primeira
Guerra Mundial, o pais era lider na producdo de cada um dos mais importantes minerais
industriais, como carvao, minério de ferro, cobre, zinco, chumbo, prata, tungsténio,
molibdénio, petroleo, arsénio, antimonio, fosfato, magnesita, mercirio e sal; além da
lideranca nesses minérios, era também o segundo maior produtor de ouro e bauxita. Essa
lideranca americana ndo era devido somente a fatores geoldgicos, mas além disso, ao
progresso técnico. Stijns (2005) defende que o determinante do desempenho ndo ¢ o que se
produz, mas como se produz: o sucesso industrial americano foi dado a partir do investimento
massivo em acumulacdo de conhecimento dentro e em torno do setor de recursos minerais.

Dessa forma, o resultado foi o pais ter se tornado o lider economico mundial.

Os casos abordados aqui sugerem experiéncias heterogéneas com os recursos naturais. De
acordo com Sachs e Warner (1995), uma das caracteristicas do crescimento econdmico
moderno ¢ que as economias abundantes em recursos naturais tendem a crescer mais devagar
que as economias sem uma abundancia substancial de recursos. Mas, afinal, ¢ bom ou ndo ser
um pais rico em recursos naturais? Apesar de concep¢ao de que paises que tem tais recursos
como base da sua economia serem paises pobres, em virtude do baixo valor agregado, os
Estados Unidos ¢ um exemplo de um salto em termos de desenvolvimento em razdo de sua
riqueza em recursos. Isto €, a questdo deixa de ter como foco apenas a origem da renda, se a
economia se pauta ou ndo em produto com um valor agregado mais elevado, mas sim em

como e qual ¢ a destinacdo dada a renda.
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3 RECURSOS NATURAIS E CRESCIMENTO ECONOMICO: REVISAO DA
LITERATURA

A renda proveniente de recursos “dados” pela natureza parece ndo ser um presente no final
das contas. O capitulo anterior mostrou diversos casos de paises que tiveram suas economias
deterioradas com a existéncia de recursos, seja por um crescimento econdmico menor do que
anteriormente demonstrado, seja por conflitos deflagrados em funcdo desses recursos. Por
outro lado, alguns exemplos de paises que conseguiram basear seu desenvolvimento
sustentado nesse fator foram também apresentados. Essas experiéncias heterogéneas podem

ser explicadas por diferentes formulagdes tedricas.

Gylfason (2001), Collier e Goderis (2008) e Sala-i-Martin e Subramanian (2003) e outros
identificam alguns canais de transmissdo da maldi¢do dos recursos naturais na literatura,
dentre os quais podem ser citados: Doenca Holandesa, volatilidade, governanga, conflitos,
excesso de endividamento, comportamento rent-seeking, excesso de confianga e negligéncia
da educagdo. Mas existem, ainda, maneiras de contornar essa maldi¢do, seja através da

presenga de boas instituigdes ou do planejamento do investimento dos recursos.

Este capitulo ird fundamentar teoricamente a razao dos recursos naturais serem uma maldi¢ao
para alguns, mas uma bengao para outros. Para isso, diferente de outros autores (por exemplo,
Sala-i-Martin e Subramanian, 2003), serdo agregados os canais de transmissdo em apenas
trés: Doenga Holandesa (se¢ao um), volatilidade (secdo dois) e instituigcdes (secao trés). Isso
porque serdo analisados os efeitos indiretos que os recursos possuem sobre tais canais, como
comportamento rent-seeking, corrup¢ao, conflitos, etc., pois parece ser claro a causalidade
entre essas variaveis. Por fim, a quarta se¢do revisara a Regra de Hotelling e analisard os

efeitos de poupanga através da Regra de Hartwick.

3.1 DOENCA HOLANDESA

Um dos fendmenos mais populares acerca dos recursos naturais ¢ o processo de
desindustrializacdo via apreciagdo da taxa real de cambio, conhecido como Doenga
Holandesa. Este termo, possivelmente formulado pela revista The Economist em 1977,
decorre da experiéncia adversa vivida pela Holanda nos anos 1960 de desindustrializagdao ao
se tornar uma grande produtora e exportadora de gas natural, experiéncia essa vivida também

pelo Reino Unido com as exportagdes de petroleo. Como apontado por Palma (2005), no
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periodo de 1979 a 1984, a balanca comercial do petréleo do Reino Unido passou de £2,2
bilhdes deficitaria para £6,6 bilhdes superavitaria, enquanto a balanca comercial da industria
passou de um superavit de £3,6 bilhdes para um déficit de £6,3 bilhdes. E possivel entender a
Doenca Holandesa como um caso especifico de desindustrializagdo, ja que tem como causa a

descoberta de recursos naturais.

A desindustrializagdo ¢ caracterizada pela queda no emprego industrial, o que ndo
necessariamente ¢ um problema, ja que pode ser um desemprego dito estrutural devido a um
progresso técnico na industria, considerando uma desindustrializa¢do positiva. Contudo, esse
ndo ¢ o caso da desindustrializacdo caracteristica da Doenca Holandesa, uma vez que ela ¢
devido a perda de importancia do setor industrial. Sachs e Warner (1995) salientam que,
quando a economia sofre um boom em razdo da descoberta de recursos, por exemplo, a
tendéncia ¢ que o setor industrial se contraia e o setor de ndo comercializdveis se expanda.
Isso porque a alocagdo de trabalho e capital para o setor industrial serd tanto menor quanto
maior for a dotagdo de recursos naturais, pois maior serd a demanda por bens ndo
comercializaveis. E natural que a producdo de bens comercializaveis esteja concentrada nos
recursos naturais quando esses sdo abundantes, e assim o trabalho e capital sejam absorvidos

pelo setor de ndo comercializaveis.

Corden (1984) analisa a doenga holandesa através de um modelo do tipo propor¢ado de fatores
especificos (Core®) de Efeito Gasto (Spending Effect) e Efeito Movimento de Recurso
(Resource Movement Effect). Esse modelo consiste de trés setores: o setor em expansdo (B), o
setor em declinio (L) e o setor de nao comercializaveis (N). As condigdes do modelo sdo: o
produto de cada setor seja produzido com seus fatores especificos; o trabalho tenha
mobilidade entre os setores; todos os precos sejam flexiveis e; todos os fatores sejam
internacionalmente fixos. Dessa forma, quando ocorre um boom no setor B em razdo da
descoberta de recursos, o efeito inicial ¢ o aumento na renda agregada dos fatores ali
empregados. Essa renda extra juntamente com a elasticidade renda da demanda por N positiva
acarreta um aumento do preco de N relativo aos bens comercializaveis. Esse movimento de
deslocamento tanto dos recursos de B e L para N quanto da demanda de N para Be L ¢ a
apreciagdo real, que ¢ derivada do Efeito Gasto. Outro resultado do boom no setor B ¢ que o
produto marginal do trabalho ird crescer e, se o saldrio permanecer constante em termos de

comercializaveis, o crescimento do produto marginal do trabalho aumentara a demanda por

’ Esse modelo foi anteriormente apresentado no trabalho dos autores de 1982 “Booming Sector and De-
industrialisation in a small open economy”.
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trabalho nesse setor. Como o trabalho possui mobilidade entre os setores, o resultado sera
uma transferéncia de trabalhadores dos setores L € N. Esse € o Efeito Movimento de Recurso,
que pode ser dividido em duas partes: na primeira, ha uma redu¢do do produto do setor L
devido a evasdo de trabalho desse setor para B, que é chamado de desindustrializagdo direta,
pois ndo causa uma apreciagdo na taxa de cambio real ja que envolve apenas os dois setores,
B e L; mas, além dessa transferéncia de emprego do setor L para o setor B, a segunda parte
envolve uma transferéncia adicional de emprego do L para o N, pois, adicionalmente ao
excesso de demanda criado para N devido ao deslocamento da curva de oferta causada pelo
efeito movimento de recurso, hd ainda o excesso de demanda criado pelo efeito gasto,

trazendo uma apreciagao real adicional.

Portanto, juntamente aquela desindustrializa¢do direta provocada pelo efeito gasto, tem-se
ainda outra, relativa a fatia de desindustrializagdo provocada pelo efeito movimento de
recurso, que ¢ a desindustrializacdo indireta. O problema essencial da Doenga Holandesa ¢
que ndo ocorre apenas uma queda no emprego do setor L, mas a sua desindustrializagao

caracteristica causa também a queda da renda real do fator especifico no setor L.

Buscando relaxar os pressupostos e dar maior realismo ao modelo Core, Corden (1984)
apresenta o que ele chama de modelo Paradox, onde assume uma economia mini Heckscher-
Ohlin com um setor capital-intensivo e o outro trabalho-intensivo e em que adicionalmente a
mobilidade de trabalho entre os trés setores, pressupde, também, que um outro fator (capital,
por exemplo) tenha mobilidade entre os dois setores ndo-boom, L. e N. Nessa economia mini
Heckscher-Ohlin, o Efeito Movimento de Recurso expandird o produto da indudstria, a uma
taxa de cambio real constante, em razdo da queda no emprego para o setor B. Caso L seja
relativamente capital-intensivo, esse efeito tenderd a ser pro-industrializagdo; ja se N for
relativamente capital-intensivo, o boom de B pode causar uma depreciacdo real. Ainda, se o
setor L for decomposto em varias industrias, ¢ possivel que haja expansdo de industrias ali

inseridas mesmo que o setor esteja em retracao.

Apesar de Neary e Wijnbergen (1985) afirmarem que um resultado pré-industrializacdo e
depreciacdo real ndo seja possivel de ocorrer, eles aceitam que teoricamente isso seja algo
plausivel, pois foi assumido mais de um fator com mobilidade intersetorial que, segundo eles,
¢ um suposto menos apropriado para analise de curto-prazo, e também pelo fato do modelo

exigir que o Efeito Movimento de Recurso domine o Efeito Gasto.
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Se houver alguma mobilidade internacional de capital, o boom do setor B ira levar a uma
saida de capital de L para B e N, o que reforcard os efeitos sobre o produto, mas amenizara os
efeitos sobre os retornos de capital. Ainda que a desindustrializagcdo nesse caso seja maior, 0s
efeitos adversos do boom sobre a rentabilidade serdo menores devido a saida de capital. Por
sua vez, N terd uma curva de oferta mais eldstica em razdo da mobilidade de capital, e assim
tera um aumento maior no produto e uma moderada apreciagdo real, que ¢ necessario para

restabelecer o equilibrio.

Esses sdo os resultados de uma analise em um contexto estatico da Doenca Holandesa. Neary
e Wijnbergen (1985), através de uma andlise dindmica, mostram que esses resultados
estaticos, isto ¢, desindustrializacdo ligada a apreciacdo, continuam valendo para uma
extensdo em dois periodos. Ressaltam, ainda, e como j& explicitado aqui, que a apreciagao
real ndo ¢ um sintoma da Doenga, mas, ao contrario, ¢ uma resposta eficiente ao aumento das
receitas de recursos naturais: essa apreciagdo ¢ necessdria para acomodar esse boom de
recursos naturais através do efeito da alocagdo dos fatores de producdo entre o setor de bens

comercializaveis e o setor de ndo comercializaveis.

Os autores defendem, categoricamente, que a desindustrializacdo em todos os modelos
analisados por eles foi tomada ndo como um sintoma da Doen¢a Holandesa, mas sim um
efeito do ajustamento da economia ao novo equilibrio. A interven¢do do governo no mercado
sO ¢ justificada se esse equilibrio ndo ¢ alcangado, isto €, quando existem falhas de mercado,
hipotese em que se justifica a aplicacdo de subsidios no setor que sofre a desindustrializagao.
Dito de outro modo, nesses modelos, o ajustamento da economia em dire¢do ao equilibrio
(que envolve desindustrializa¢ao) apos uma descoberta de recursos ndo ¢ algo indesejavel per
si, j& que o equilibrio resultante deve refletir as vantagens comparativas inerentes aos modelos
de propor¢ao de fatores (fatores especificos ou Heckscher-Ohlin), sendo, portanto, um

resultado eficiente. O problema ¢ que o setor industrial ¢ reconhecido como o setor dindmico

da economia, sujeito a externalidades positivas.

Gomes e Kacheva (2007) sintetizam a dindmica da Doenca Holandesa na economia: primeiro
ocorre uma apreciagdo da taxa de cdmbio real devido ao aumento dos precos relativos, o qual
ird resultar em uma industrializagdo direta e uma indireta, sendo ambiguo o efeito no produto
e no emprego. Se o setor em boom for pouco trabalho-intensivo, o efeito gasto superard o
efeito movimento de recursos e entdo o produto e emprego do setor de servigos irdo aumentar

e, se existe uma mobilidade do trabalho, entdo o nivel de salarios também ira aumentar.



29

Os efeitos de transbordamento tecnologicos e de educagdo da industria ¢ uma das
preocupagdes recorrentes quando se verifica a perda de espago desta para o setor primario. O
aprendizado ¢ uma varidvel determinante do crescimento nos modelos de crescimento
endogeno, como de Romer (1986) e Lucas (1988). Crescimento econdmico comandado por
aquisicdo de capital humano gera menos renda apropriavel por rent seekers, o que
simultaneamente leva a um aprimoramento das instituicdes. No modelo de comércio
internacional de Krugman (1987), as vantagens comparativas no comércio mundial envolvem
learning-by-doing. Autores como Ploeg (2010) assumem que existe uma perda temporaria no
learning-by-doing porque o boom do setor de recursos, que por sua vez contrai o setor
industrial, reduz a competitividade e causa uma perda das externalidades que o setor industrial

gera, como os spillovers de conhecimento.

Papyrakis e Gerlagh (2004) afirmam que, quando o setor primario ofusca o setor industrial e
em razdo do primeiro ndo necessitar de uma forga de trabalho altamente especializada, ndo ha
um aumento dos gastos com educacdo, de maneira que o futuro desenvolvimento de setores
que necessitam de qualidade institucional ¢ restringido bem como o desenvolvimento
tecnologico. Ao considerar a educacdo um canal de transmissdo direto para a maldicdo dos
recursos, seus resultados mostram que esta ¢ quase duas vezes mais importante que a
corrupgdo, também considerando um canal de transmissao direto para a maldi¢ao dos recursos

naturais.

A utilizagdo de modelos de Doenca Holandesa para explicar a maldi¢ao dos recursos naturais
¢ bastante conhecida e frequentemente utilizada, mas outros autores, como ¢ o caso de
Hausmann e Rigobon (2002), assumem que os recursos podem levar a apreciagdo da taxa real
de cambio e a desindustrializagdo, mas que, contudo, ndo explicam por que um recurso
natural faria um pais crescer mais lentamente que outro pelo simples fato de possuir esse
recurso. A falta de dinamismo do setor exportador de recursos naturais poderia explicar
melhor, mas também se esperaria que a longo prazo, quando o setor de recursos estiver
retraido, o setor industrial iria bem e a economia cresceria, enquanto durante a expansao do
setor de recursos, o setor industrial teria uma piora na performance e a economia uma piora no

crescimento.

O que se observa, por outro lado, ¢ que se esse fosse o caso, a década de 1980 seria a época de
grande crescimento para os grandes exportadores de recursos que sofreram um declinio nas

suas exportacdes, a exemplo da Venezuela, que continuou tendo um péssimo crescimento
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econdmico apesar do declinio nas suas exportacdes. Ainda, a maior renda de recursos naturais
leva ao aumento da poupanca e a acumulacdo de capital, que sdo determinantes do
crescimento econdmico. Os autores observaram que os paises que sdo exportadores de
petrdleo possuem uma taxa de poupanca duas vezes maior que os paises ndo exportadores de

petroleo.

A Doenga Holandesa pode ser uma das causas da maldicdo dos recursos naturais, mas os
resultados mostram que apesar de estar relacionada, ela ndo ¢ determinante. Outra abordagem
que busca essa explicacdo se baseia nos efeitos negativos da volatilidade dos precos dos

recursos naturais.

3.2 VOLATILIDADE

A renda proveniente dos recursos naturais apresenta alta volatilidade. A Doenca Holandesa
também pode levar a volatilidade da taxa de cambio real. A economia se torna mais volatil a
medida que uma menor variedade de bens e servicos € produzida, de forma que mais elevada
deve ser a taxa de juros, fazendo com que o setor de comercializdveis se contraia até que
desapareca (PLOEG, 2010). Parece ser evidente o ciclo vicioso: se a dependéncia das rendas
dos recursos for alta, significando uma economia pouco diversificada, o setor produtivo da
economia retraird, ou seja, os efeitos da desindustrializagdo serdo altos, aumentando os efeitos
da volatilidade. Utilizando uma amostra de 125 paises entre 1960 e 1992, os resultados
encontrados por Gylfason e outros (1999) sugerem que a Doenca Holandesa se manifesta
principalmente através do nivel da taxa de cambio real, e ndo tanto pela sua variabilidade.
Dessa forma, a volatilidade ¢ um canal de transmissdo da maldicdo de recursos a parte da

Doenga Holandesa.

Se valendo de duas amostras, United Nations Industrial Development Organization (UNIDO),
agregado em 19 setores, e OECD's STAN Industrial Structure Analysis, agregado em 18
setores, Koren e Tenreyro (2007) verificaram que os paises pobres se especializam em setores
mais volateis e que experimentam choques agregados mais frequentes e severos. Encontram,
portanto, uma relagdo negativa entre o grau de desenvolvimento da economia e a volatilidade,
j& que a medida que o pais se desenvolve, a tendéncia ¢ se mover para setores com menor
volatilidade intrinseca. Isto ¢, a maior volatilidade dos paises pobres tem origem na
especializacdo em um menor nimero de setores, bem como em setores mais volateis que

carregam um maior risco especifico, estando sujeitos a choques mais severos.
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Para mostrar porque a volatilidade ¢ prejudicial para a economia, Hausmann e Rigobon
(2002) se valem de uma configuracdo neocldssica da economia, o que significa assumir
concorréncia perfeita, lucro zero e perfeita mobilidade de capital. Considerando que o recurso
natural dessa economia seja o petrdleo, os pressupostos sdo que seu preco ¢ definido no
exterior, a taxa de juros do capital ¢ dada pela taxa de juros internacional, o pre¢o dos bens
comercializaveis ¢ definido internacionalmente pela Lei do Prego Unico e esse preco
juntamente com o custo do capital, que também ¢ determinado internacionalmente, definem o
salario do setor de comercializaveis que, através da mobilidade dos trabalhadores entre os
setores, definira a taxa salarial da economia. Se o salario esta definido bem como os custos de
capital e o lucro ¢ zero, entdo os salarios do setor de comercializaveis juntamente com a taxa
salarial determinardo os precos dos ndo comercializaveis. Entdo serd esse movimento de
trabalho entre os setores e de capital dentro e fora da economia que ajustara os choques de

demanda desse setor, induzido, por exemplo, por choques de petroleo.

Se hé pleno-emprego, os salarios e os retornos de capital sdo determinados, e a renda que ndo
¢ derivada do petroleo € estavel, entdo o impacto direto das receitas de petrdleo na renda
familiar serd a tinica fonte de volatilidade, a qual serd um incomodo, como ¢ argumentado,
mas ndo chega a ser uma causa para a maldicao. Se considerar ainda que o capital leva tempo
para se desenvolver e que seu investimento ¢ irreversivel, uma volatilidade dos gastos do
governo iria alterar os pregos relativos, mas como ha pleno-emprego, essa volatilidade iré, na
verdade, aumentar o bem-estar dos trabalhadores, pois mais capital para o trabalho estaria
disponivel. Adicionalmente, ao se considerar que os precos e salarios sdo rigidos e, portanto,
que o mercado ndo se ajusta automaticamente, uma volatilidade da renda de petréleo
adicionalmente aos gastos do governo afetard o setor de ndo comercializdveis, que teréd capital
e salarios constantes, mas produto volatil, enquanto o setor de comercializaveis permanecera
inalterado com pregos, salarios e estoque de capital constantes. O nivel esperado de consumo

e produto serd maior mesmo que exista uma perda no bem-estar causado pela volatilidade.

Portanto, Hausmann e Rigobon (2002) acreditam que a volatilidade nao ¢ a causa da maldigdo
dos recursos naturais. Assumem, ainda, que a diferenca de volatilidade entre os paises
desenvolvidos e em desenvolvimento ndo estd ligada aos maiores choques, real ou nominal,
enfrentados pelos ultimos, nem mesmo devido a maior sensibilidade a esses choques, mas sim
a persisténcia maior do choque devido ao maior tempo de ajuste da economia (HAUSMANN

et al., 2006).



32

J4 Shaxson (2005) d4 uma explicagdo mais heterodoxa para a maior volatilidade em paises em
desenvolvimento. Segundo ele, os contratos que sdo firmados entre companhias petroliferas e
paises produtores de petréleo na Africa ou em outro lugar tem um papel essencial na
volatilidade sentida em ambos os lados. Uma mudanca de pregos tem normalmente maior
impacto sobre a renda do pais em questdo e, proporcionalmente, um menor impacto nas
receitas da companhia. Isto porque uma companhia de petroleo mede a volatilidade através de
custos financeiros, enquanto a mesma ¢ medida por paises como a Nigéria e a Angola em
termos de crise econdmica, politica, e até mesmo militar. Assim, a receita da companhia sera
relativamente estavel, enquanto o pais fica com a maior parcela da instabilidade. Os contratos
exercem o papel de tornar a volatilidade de pregos do petréleo em uma receita ainda mais

volatil para o pais.

Mas voltando a perda de bem-estar ser causado pela volatilidade, Ploeg e Poelhekke (2009)
afirmam ser ela pequena se comparada a perda de bem-estar resultante da imperfeicdo dos
mercados financeiros. Contrapondo-se a Koren e Tenreyro (2007), os seus resultados indicam
que a volatilidade dos precos das commodities é a caracteristica chave da maldi¢cao dos
recursos. O efeito adverso da volatilidade da taxa de cambio real sobre o crescimento ¢ tanto
maior quanto menos desenvolvido e, portanto, mais imperfeito for o sistema financeiro do
pais. Esses paises possuem maior volatilidade em seus termos de troca, recebem um menor
investimento estrangeiro direto e as suas taxas de crescimento sao menores do que as taxas de
crescimento dos paises mais industrializados e com pregos mais estaveis. Eles constatam que
o grau de volatilidade esta diretamente ligado ao grau de desenvolvimento do pais, ao grau de
desenvolvimento do sistema financeiro e ao grau de dependéncia de recursos naturais. Espera-
se, € claro, que se o pais ¢ dependente de recursos naturais, isto €, se ¢ dependente de um
produto que possui receitas volateis, pois exibe baixa elasticidade-preco da oferta, entdo esse

pais esta suscetivel a choques.

Contudo, se o seu sistema financeiro ¢ bem desenvolvido, entdo os investimentos de longo-
prazo sdo contra-ciclicos, o que atenua a volatilidade; por outro lado, ela ¢ ampliada se o
investimento ¢ pro-ciclico, caracteristico de um sistema financeiro imperfeito. Os efeitos
dessa imperfeicdo recaem sobre diversas varidveis macroecondmicas, como investimento e
crescimento, mas € possivel contornar a situagdo e, portanto, essa maldicdo, através do
desenvolvimento do sistema financeiro por meio de politicas governamentais de estabilizacao

e poupanga, de maneira a aumentar a sua eficiéncia. Dessa forma, a medida que o pais se
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desenvolve, as imperfei¢des do sistema financeiro sdo minimizadas e a sua estrutura produtiva

se desloca de setores mais volateis para setores menos volateis.

Como apontado por Shaxson (2005), outras recomendagdes ortodoxas para a redugdo dos
efeitos negativos da volatilidade incluem fundos soberanos de recursos naturais (seja para
suavizar os padrdes de gastos ou para uma poupanga de longo-prazo), mercado de risco de
recursos (uma seguranca contra quedas abruptas e inesperadas dos pregos), redugdo da
dependéncia dos recursos através da diversificagdo da economia e evitar gastos e empréstimos
pro-ciclicos. Gastos pro-ciclicos, alids, tém sido uma caracteristica de paises em

desenvolvimento.

A criacdo de fundos, entretanto, ndo ¢ necessariamente uma solu¢do apropriada para os
problemas fiscais enfrentados pelos paises. Isso porque a efetividade dos fundos estd
diretamente relacionada a razao que impede a efetividade das politicas fiscais nesses paises.
Se a capacidade institucional ¢ fraca no pais, o qual prejudica os resultados das politicas
fiscais, logo ¢ muito provéavel que essas fundos sejam “invadidos”, sobretudo um fundo de

tamanho consideravel (SALA-I-MARTIN; SUBRAMANIAN, 2003).

J4 um método menos ortodoxo ¢ dado pelo professor Ricardo Hausmann em uma entrevista
concedida ao Fundo Monetario Internacional (FMI)*. Ele afirma que a volatilidade seria
reduzida se os empréstimos concedidos pelas instituigdes financeiras internacionais, como o
proprio FMI e o Banco Mundial, fossem feitos em moeda local. Como eles sdo feitos em
dolar pelo Banco Mundial e em SDR (Special Drawing Rights) pelo FMI, em momentos em
que a taxa de cambio real do pais deprecia, as dificuldades de pagamento desses empréstimos
aumentam, agravando a volatilidade. O argumento é que se essas entidades emprestassem em
termos de moeda local indexada pelo prego ao consumidor, seria melhor tanto para os
tomadores de empréstimo quanto para as institui¢des, pois 0 que se esperaria receber seria
praticamente 0o mesmo, mas as dividas seriam melhor lastreadas com as capacidades de
pagamento de cada pais. Essa proposta envolve, essencialmente, compartilhar os riscos entre

0s paises.

Portanto, a preocupacdo com a volatilidade recai sobre a dimensdo dos riscos associados. Em
paises com uma alta volatilidade, ¢ também altamente arriscado o investimento no setor de
comercializaveis, ja que os lucros nesse setor sdo sensiveis a taxa de cambio real. Como os

pregos dos recursos sdo volateis, os investimentos nesse setor sdo contraidos.

* IMF Survey, March 15, 2004.
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Além dessas solugdes, e como ja explicitado anteriormente, um mercado financeiro bem
estruturado parece ser um consenso na minimizagao dos efeitos da volatilidade. Ainda que os
precos dos recursos sejam volateis levando a rendas volateis, Hausmann (2004) se vale da
comparagdo entre a Australia e o Chile para exemplificar as diferengas sofridas. A Austrélia ¢
uma economia estdvel mesmo possuindo uma grande divida externa, poucas reservas
internacionais e uma significativa estrutura deficitdria em sua conta corrente. Mas essa divida
externa ¢, na verdade, em moeda doméstica, ndo envolvendo uma exposi¢cdo cambial liquida.
A consequéncia disso € o resultado da solucdo proposta por ele, isto ¢, dividir as flutuagdes e
riscos da taxa de cambio entre seus credores, de maneira que o risco doméstico sera menor.
Diferentemente da Australia, o Chile possui uma divida externa menor, grandes reservas
internacionais e um déficit publico pequeno, mas diante de choques a Australia sofre um
efeito menor que o Chile. A razio est4 possivelmente na facilidade que a Australia possui em
tomar empréstimos em dolar australiano, e a dificuldade do Chile em tomar empréstimos

. . . . 5
internacionais em peso chileno”.

3.3 INSTITUICOES

Fundos soberanos de recursos naturais e um mercado financeiro bem estruturado sdo
apontados como algumas das solugdes para minimizar os efeitos negativos da volatilidade.
Mas a causalidade entre a aplicacdo dessas solugdes e a qualidade institucional do pais parece
ser bastante clara. Na verdade, a qualidade institucional parece “endogeneizar” praticamente

qualquer outra variavel.

O papel das instituigdes no crescimento economico ¢ fruto de debate desde o desenvolvimento
teorico dos institucionalistas, seguidos pelos tedricos da Nova Economia Institucional, como
North e Williamson, que consideram que a chave do desenvolvimento econOmico estd
diretamente ligada a eficiéncia das instituicdes. North as define como regras do jogo numa
sociedade, ou seja, restricoes humanamente criadas que moldam a interacdo humana
(CAVALCANTE, 2007). Como sao regras do jogo definidas em uma sociedade, elas podem

mudar de acordo com o regime politico, com as regras econdmicas do pais, etc.

Acemoglu e Robinson (2010), afirmam que a causa fundamental das diferencas de

crescimento e desenvolvimento entre os paises estd no papel desempenhado pelas institui¢des,

> Essa dificuldade em contrair divida externa na propria moeda é conhecida como “Pecado Original”, expressio
criada por Eichengreen, Hausmann e Panizza (2003).
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em especial no que se refere as instituicdes econdmicas, que sdo escolhas coletivas da
sociedade e que modelam os incentivos para os agentes econdmicos chave na sociedade. As
diferengas nas rendas per capita entre os paises sdo resultados de diferencas nas institui¢des,
que por sua vez sdo resultados de diferencas nas escolhas coletivas, que refletem diferencas
nas instituigdes politicas e na distribuicio de poder politico. O subdesenvolvimento,
consequentemente, ¢ decorrente de instituicdes econdmicas ruins. Muitos trabalhos reafirmam
a sua importancia para explicar as diferengas no crescimento econdomico entre os paises, em
especial no tocante a varidvel recursos naturais, como Mehlum e outros (2006), Isham e

outros (2005), Brunnschweiler (2008), Sala-i-Martin e Subramanian (2003) e outros.

As instituicdes sdo decisivas para o advento da maldi¢do dos recursos, defende Mehlum e
outros (2006). O sucesso dos paises ricos em recursos ¢ dado pela forma como as rendas dos
recursos sdo distribuidos via arranjos institucionais. Distinguindo entre producer friendly
institutions, onde rent-seeking e producdo sdo atividades complementares, e grabber friendly
institutions, em que rent-seeking e producao sdo atividades que competem entre si, os autores
encontram que apenas em paises com grabber friendly institutions sdo atingidos com a
maldi¢do de recursos; por outro lado, as institui¢des do tipo producer friendly ajudam o pais a

tirar total vantagem da abundancia de recursos naturais.

Ao controlar a variavel qualidade institucional, Brunnschweiler (2008) encontra uma
associagdo direta e positiva entre abundancia de recursos e crescimento economico, através de
uma regressao 2SLS para o periodo de 1970-2000. Além disso, eles ndo encontram evidéncias

de que essa abundancia afete negativamente a qualidade institucional.

Isham e outros (2005) mostram que a composi¢ao de recursos naturais do qual o pais depende
influencia a qualidade das instituicdes politicas, o que significa que, além da exportagdo do
recurso, ¢ importante, também, levar em conta as caracteristicas da produc¢do do recurso
natural. Ao dividir a composicdo das exportagdes em quatro tipos — exportacdes de
manufatura, exportacdes difusas, exportagdes point source e exportagdes de café e cacau —, os
resultados mostram uma relacdo negativa entre as instituigdes socioecondmicas e as
exportacdes do tipo point source (combustiveis, minerais e lavouras, como agucar) e café e
cacau, o que, segundo afirmam, ¢ consistente com as historias de longo-prazo da
determinagdo institucional. Ou seja, recursos do tipo point source resultam em instituigdes

ruins, diferentemente dos recursos do tipo difuso.
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Bulte e outros (2005) explicam que esses resultados tem a ver com o baixo custo relativo de
protecdo e controle de recursos que sdo espacialmente concentrados, e uma abundancia desse
tipo de recurso sdo normalmente associados a desigualdade em termos de poder e em termos
de divisao de excedente, diferentemente do que acontece quando os recursos sdo distribuidos
espacialmente. A relacdo negativa entre crescimento econdomico € 0s recursos concentrados
pode ter explicagdo na resisténcia a industrializacdo por parte da elite que os controlam, que,

por sua vez, retarda a modernizagao e leva a baixos indices de desenvolvimento.

Enquanto Isham e outros (2005) reafirmam, também em consonancia com outros autores, que
as instituigdes, as quais sdo determinadas pela natureza da dependéncia de recursos, sdo
determinantes significativos do crescimento, Bulte e outros (2005) estende esse resultado
mostrando que os recursos naturais possuem um efeito negativo sobre as instituicdes e que,
consequentemente, paises com baixa qualidade institucional tendem a possuir indices de
desenvolvimento baixos, e enfatizam que uma reforma institucional pode ser uma condi¢ao

necessaria para o desenvolvimento economico.

Tornell e Lane (1998) analisam os efeitos da concentracdo de poder e do “efeito voracidade”
sobre o crescimento econdmico. Constatam que paises com grupos de interesse poderosos
possuem um crescimento econdomico mais lento do que paises em que os grupos nao possuem
poder, ou mesmo que a conduta desses seja de forma coordenada. O efeito voracidade,
referente a facilidade que as rendas de recursos tém em restringir participacdes, o que leva a
um aumento mais do que proporcional na redistribuicdo em resposta a um boom de recursos,
gera uma relacdo negativa entre as taxas de retorno sobre sua exploragdo e o crescimento no
caso de grupos poderosos. Por exemplo, o sucesso na transicdo de um pais autocrata para
democracia, em termos de crescimento econdmico, tem a ver com a habilidade do regime em
dissipar o poder dos grupos de interesse. Se o regime de democracia conseguir reduzir esse
poder, isso levard a um crescimento maior, pois diminui a capacidade de apropriagdo da renda

por parte desses grupos.

Resultados diferentes a estes sdo encontrados por Hodler (2005) ao tornar os direitos de
propriedade endogenamente imperfeitos. Eles consideram que os direitos de propriedade sdo
completos em paises em que as atividades de rent-seeking ndo apropriam nenhum recurso,
enquanto ndo existem em paises onde sdo os lobistas e grupos armados que tentam apropriar
esses recursos. A hipotese, confirmada pelos resultados, é que quanto mais fragmentado é o

pais, ou seja, quanto mais grupos rivais existirem, mais intensos serdo os conflitos e o rent-
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seeking diante de rendas de recursos naturais e, portanto, mais fracos serdo os direitos de
propriedade. Nesse caso, o crescimento econdmico decresce com numero de grupos que
rivalizam. Isso significa dizer que a maldicao de recursos possui explicacdo na fragmentacao
dos paises. Alias, Hodler (2005) acredita que ¢ justamente essa a explicacdo do desempenho

tao insatisfatério da Nigéria.

Em termos de desempenho econdmico relacionado aos recursos naturais, essa causalidade
pode ser exemplificada com a Nigéria, no extremo inferior, possuindo um indice de
fragmentacdo de 0,85, enquanto a Noruega, no extremo superior de desempenho econdmico,
possui um indice de fragmentagdo de 0,06 (quase 97% da populagdo pertence ao mesmo
grupo étnico). Outro exemplo do contraste ¢ a Angola, com um indice de 0,79, e Botsuana,
com um indice de 0,41 (um dos paises menos fragmentados na Africa Subsaariana). Uma
possivel solucdo dada pelo autor estd na separagdo do pais, que ¢ fragmentado, em linhas
étnicas, o que poderia beneficiar todos os grupos, mesmo que os recursos naturais estejam

concentrados em uma regido particular.

O declinio institucional em regimes democraticos ¢ objeto de andlise de Collier e Hoeffler
(2005), que investigam a interagcdo entre democracia e rendas de recursos. Eles argumentam
que, considerando as rendas dos recursos, a democracia reduz o crescimento, a menos que a
competicao eleitoral seja reforgada por uma fiscalizagdo forte e seja equilibrada pela liberdade
de imprensa. O resultado do modelo desenvolvido de democracia mostra que as rendas de
recursos enfraquecem tanto a fiscalizagdo da elei¢do quanto a sua liberdade de imprensa e,
assim, facilita a captura da renda por redes de patronagem. Como a renda desses recursos
pode ser utilizada ou para provisdo de bens publicos ou para patronagem, a facilidade de

captura da renda por parte da segunda reduz a provisao de bens publicos.

Utilizando a Nigéria novamente como exemplo, Sala-i-Martin e Subramanian (2003) mostram
que a baixa qualidade institucional do pais contribui para um baixo crescimento de longo-
prazo, 0,5% ao ano. Essa baixa qualidade ¢ devido a diferenga no balango de poder entre
cidaddos e oficiais publicos que, mesmo se tratando de um pais democratico, perpetua
politicas de patronagem, por exemplo, e, diante da existéncia de altas rendas de petroleo,
piora a situag@o do pais. A qualidade institucional deteriora durante um boom de recursos. Os
autores defendem como forma de contornar esse problema uma distribuicdo das rendas entre

os Nigerianos, de maneira que o governo deixe de gerenciar essas rendas, reduzindo a
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corrupcdo e as politicas de lobby; eles sustentam que o setor privado ¢ mais eficiente nessa

geréncia do que o setor publico.

O comportamento rent-seeking ¢ frequentemente tratado como um canal de transmissdo da
maldi¢do: a renda de recursos pode ampliar o comportamento rent-seeking. De acordo com
Torvik (2002), os modelos de comportamento rent-seeking consideram que as rendas de
recursos sdo facilmente apropriadas, o que leva ao suborno, corrupgao, distor¢do nas politicas

econdmicas, etc.

Torvik (2002) propde que, ao se considerar que existem retornos crescentes de escala apenas
no setor de ndo comercializdveis, e se os recursos naturais consistem apenas de bens
exportaveis, entdo mais recursos naturais implica em um aumento de comportamentos rent-
seeking resultante da queda na produtividade média do setor de ndo comercializaveis,
diferentemente dos resultados dos modelos de Doenca Holandesa, em que a produtividade ¢
reduzida no setor de comercializaveis. Uma tentativa de proteger a industria doméstica atraveés
de restrigdes de importacdo dad caracteristicas do setor ndo transacionavel ao setor
manufatureiro, enquanto a agricultura se torna o setor principal. Assim, uma abundancia de
recursos naturais leva a um aumento do comportamento rent-seeking, que por sua vez reduz o
nimero de industrias e declina a produtividade média. Na verdade, as diferencas nos
resultados dos modelos residem exatamente no fato do comportamento rent-seeking, diante de
um boom de recursos naturais, transformar a industria manufatureira em uma induastria com
caracteristicas de ndo comercializaveis. Isso significa que a abundancia de recursos em um
pais com programas de substituigdo de importagdo leva a um resultado contrario ao

pretendido, isto ¢, a desindustrializagdo.

Além da abundancia de recursos aumentar o comportamento rent-seeking, Brunnschweiler e
Bulte (2009) enfatizam que o lento crescimento econdmico, os conflitos civis armados e os
regimes ndo democraticos podem ser tomados em trés dimensdes, possivelmente interligadas,

da maldi¢do de recursos naturais.

Nesse sentido, ¢ interessante ressaltar que a teoria econdmica modela diferentemente conflito
e rent-seeking. Enquanto os modelos de rent-seeking sdo de natureza de equilibrios parciais,
modelos de conflito capturam efeitos de equilibrio geral. Modelar de forma diferente essas
duas “caracteristicas” tem consequéncia sobre os resultados: os resultados da abordagem rent-
seeking sdao mais favoraveis do que a de conflito. Isso porque, teoricamente e ceterus paribus,

a perda de dotagdes em conflitos sdo superiores as de seeking rents. Isto pode ser em razao do
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comportamento rent-seeking afetar a renda do recurso, enquanto o conflito interfere na

possibilidade de producdo da economia (BULTE; WICK, 2006).

As explicacdes econdmicas para os conflitos recaem sobre dois motivos: ganancia e injustica.
Enquanto a ganancia pode ser explicada pelo comportamento de rebeldes que objetivam o
enriquecimento pessoal, a injustica ¢ explicada pela realidade social enfrentada pelos
individuos, o que em um contexto de um pais rico em recursos, se manifesta na insuficiente
expropriacdo de terra, degradagdo ambiental, poucas oportunidades de trabalho e migragdo do
trabalhador. Nessa visdo, as rendas devem facilitar a criagdo de organizagdes rebeldes
(BRUNNSCHWEILER; BULTE, 2009). Os resultados de Brunnschweiler e Bulte (2009),
contudo, contradizem essa visdo, pois mostram que 0s paises ricos em recursos, em média,
possuem uma propensao menor para estourar uma guerra civil através de um efeito renda, mas
os paises em que a guerra civil de fato estourar experimentardo um aumento da dependéncia
por produtos primarios, mesmo que sejam paises pobres em recursos: se a instabilidade ¢ alta,
também ¢ a incerteza, o que reduz os investimentos no pais. Torna-se dificil uma

consolida¢dao ou mesmo permanéncia de um setor industrial.

Também levando em conta o efeito da baixa qualidade institucional, Leite e Wiedmann
(1999) acreditam ser relevante a abordagem da corrup¢do no contexto da abundancia de
recursos, uma vez que a medida que a sua exploracdo eleva a renda da atividade, mais
propensa ela se torna ao comportamento rent-seeking. Eles defendem que a corrupgdo ¢ um
comportamento endégeno ao sistema, e ja que ¢ determinada dentro da economia, ela é uma

consequéncia da interagdo entre interesses economicos € o uso de instrumentos de politicas.

Mesmo que a corrupgdo seja estimulada pelo aumento de renda nio esperada, ela possui
alguns determinantes, como a penalidade para tal crime (considerando a noc¢ao de corrupc¢ao
como uma atividade ilegal), a habilidade e a vontade das autoridades em fazer valer tais
punic¢des, a aceitacdo da populacdo em tais atividades, etc. Esses determinantes dependem do
nivel de desenvolvimento e do papel que as instituicdes do pais desempenham. Para uma
estratégia efetiva anticorrupgdo, sdo necessdrias estabilidade politica e regras transparentes
(LEITE; WIEDMANN, 1999). Se valendo de um modelo neoclassico para demonstrar o seu
efeito sobre o crescimento econdmico, os autores concluem que uma economia com fracas
instituicdes de controle, ou com incentivos anti-esquema de corrup¢ao que nao funcionam de

forma efetiva, tendem a ter um crescimento mais lento; ja se essa penalidade funcionar de
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facto, isso levara a um estoque maior de capital no estado estacionario e ao um nivel maior de

produto.

Em suma, mesmo que os recursos naturais possam levar a tantos problemas adversos, como
desindustrializacdo, rendas volateis, corrup¢do, comportamento rent-seeking € guerras civis,
varias solugdes sdo propostas para transformar a maldicdo em uma bengdo de recursos, como
criacdo de fundos soberanos de recursos naturais, estruturagdo do mercado financeiro, maior

fiscalizagdo em paises democraticos e linhas divisoras em paises fragmentados.

3.4 REGRAS DE ALOCACAO INTERTEMPORAL DE RECURSOS NATURAIS

Como apontado por Grafton e outros (2004), uma diferenca substancial entre a economia dos
recursos nao renovaveis para a de recursos renovaveis € que o recurso nao renovavel ¢ um
o or e e ., .

ativo estéril”, isto €, na melhor das hipdteses o estoque do ativo pode permanecer constante
mas nunca aumentar. Nesse sentido, o Unico estado estacionario seria aquele em que ndo ha

nenhuma extragao.

Como esse estoque possui uma expectativa de reducdo, € necessario que exista um ritmo de
crescimento 6timo para a extra¢do dos recursos, o que ¢ feito por Hotelling (1931) ao mostrar
que o preco do recurso deve crescer a uma taxa até que iguale a taxa de juros. O que fazer
com a renda de Hotelling, que ¢ gerada com a extragdo do recurso, de maneira que as
geracdes futuras possam ser beneficiadas com a sua exploragdo antes que o mesmo atinja a

exaustdo ¢ o que leva a Regra de Hartwick.

Hartwick (1977) demonstrou ser possivel uma trajetoria de consumo constante se toda a renda
do recurso fosse investida em capital reprodutivo. Em uma situag¢do limite em que um pais
possui apenas um recurso ndo renovavel, e a Unica fonte de investimento se baseia na renda
gerada por esse recurso, se uma parcela da renda do recurso fosse investida em capital
reprodutivel, ainda assim o pais conseguiria manter uma trajetdria de consumo constante
indefinidamente. Postali (2002) indica que essa parcela investida ¢ justamente a renda de

Hotelling.

3.4.1 Regra de Hotelling



41

Essa regra busca determinar a taxa de extragdo otima de um recurso. Harold Hotelling
publicou seu artigo The Economics of Exhaustible Resources em 1931, entretanto seu estudo
de recursos exauriveis apenas ganhou notoriedade a partir da década de 1970. O fato de o
trabalho ter sido publicado durante a Grande Depressio e a demasiada formalizagdo
matematica para a época podem ser citados como razdes para o trabalho ter sido
negligenciado por tanto tempo. J& quando do choque de petroleo na década de 1970 e a
bagagem formal da Teoria do Controle Otimo, torna-se compreensivel a razio de s6 entdo o

trabalho de Hotelling ser trazido para a atengdo (GAUDET, 2007).

Hotelling (1931) assume ¥ como a “forga do juro”, de maneira que e " é o valor presente de
uma unidade de lucro a ser obtida apds o tempo ¢, assumindo que a taxa de juros permaneca
inalterada nesse periodo. Como se assume que ¢ indiferente para o “dono” de um recurso
receber uma unidade de seu produto a um prego p, agora ou a um pre¢o p,e’* apds o tempo

t, tem-se, sob competicdo perfeita, que:

p = poe’*

Portanto, assumindo equilibrio competitivo, p ¢ o net price recebido® apds o pagamento (do

custo) de extracao e a colocag¢ao do recurso no mercado.

Essa regra ¢ o caso mais simples abordado pelo proprio Hotelling e por outros: o preco de um
recurso exaurivel deve crescer até uma taxa igual a taxa de juros. Dessa forma, o net price do
custo marginal unitario de extracdo do recurso crescera a taxa y . Se ndo houver ganhos em
alterar a extragdo entre os periodos, entdo o valor presente de uma unidade extraida deve ser
igual em todos os periodos. Para esse valor presente ser o mesmo em todos os periodos, a taxa
de desconto deve estar crescendo exatamente a taxa juros (DEVARAJAN; FISHER, 1981).
Para o caso de monopolio, a Regra de Hotelling ¢ que a receita marginal crescera até a taxa de

juros; a velocidade de aumento do prego dependera da relagdo entre a receita marginal e o

preco.

Gaudet (2007), para demonstracdo dessa regra, decompde o estoque de recurso natural,
comparando-o a um estoque de ativo fisico e dividindo-o em trés componentes. O primeiro
componente de um ativo fisico esta relacionado a sua taxa de produtividade marginal, ou seja,

o produto marginal da utilizagdo do ativo como um insumo no processo produtivo. No caso de

%O net price possui um niimero de sindnimos na literatura como scarcity rent, shadow price, royalty, marginal
cost user e costate variable. A taxa de juros também ¢é normalmente substituida por taxa de desconto
(LIVERNOIS, 2009).
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um recurso natural, que ndo ¢ “reproduzivel”, o tamanho do seu estoque ndo pode ser
aumentado; ¢ aquele deposito que ja existe. Nao extrair esse recurso, isto ¢, manté-lo no solo,
¢ totalmente improdutivo, no sentido de que ndo gera nenhum tipo de fluxo econdomico. O
autor considera que esse primeiro componente no caso de um recurso natural ndo renovavel ¢

Z€10.

O segundo componente esta relacionado as caracteristicas fisicas de um ativo que podem ser
alteradas com o passar do tempo, fator que pode ou ndo depender da utilizagdo do proprio
recurso ou do tamanho do estoque de capital que estd sendo mantido. Essa taxa de
depreciacdo, no caso de um recurso natural, ndo existe enquanto o recurso se mantém em
solo, j& que nesse caso ndo existe uma deterioracao fisica do recurso. Dessa forma, Gaudet
(2007) a fixa em zero. Por fim, o Gltimo componente ¢ a taxa de valor de mercado do ativo
que se altera com o tempo, ou seja, refere-se aos ganhos de capital do ativo. No caso de um
recurso natural, essa taxa de apreciagdo em valor serd a Unica fonte de retorno do estoque de

recursos naturais. E esse o valor que se busca no mercado, liquido do custo de extragdo.

Assim, seja p(t) o preco corrente, o prego do recurso no mercado apos a extragdo, e c(t) o
custo marginal de extracdo na data ¢, o valor marginal do recurso em solo (do estoque nao

extraido) deve ser m(t) = p(t)-c(t). A taxa de juros, que ¢ uma taxa de retorno exogena e

: o . it
sem risco, no equilibrio do mercado de ativos requer que % =y . Novamente, a regra de

Hotelling pressupde que o preco liquido (net price) do ativo recurso natural exaurivel cresca

até igualar a taxa de juros.

Retornando ao segundo componente, Gaudet (2007) o igualou a zero em uma primeira
simplificacdo de caracterizacdo do mercado. Posteriormente, ao assumir que o custo de
extracdo varia no tempo em razao do progresso tecnologico, ele também adiciona a analise o
efeito degradacdo, ou seja, a tendéncia de elevagdo do custo de extracdo a medida que o
recurso ¢ extraido. Livernois (2009) lembra que mesmo que os economistas ndo acreditem
que os recursos naturais irdo se esgotar algum dia, aceita-se, por outro lado, que haja um
“esgotamento econdmico” quando o custo de extragdo futuro se tornar maior que o pregco que
o mercado esta disposto a pagar, ponto em que o net price (ou scarcity rent para o autor) se
torna igual a zero. Nesse cenario, o preco de mercado continuard a crescer ao longo do tempo,

mesmo que o net price caia até zero.
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No caso extremo de se esgotar um recurso ndo renovavel, o impacto dessa condi¢ao sobre a
sociedade dependera da tecnologia de produgdo e da utilizagdo do recurso como insumo
produtivo. Se existe substituto para o recurso, entdo a demanda apenas se deslocard para o
recurso substituto; ja se ndo existe um substituto e a quantidade disponivel do recurso se
reduz, os pregos apresentardo uma rapida elevagdo. Entretanto, ndo se espera que,
realisticamente, isso va acontecer, pois a tendéncia ¢ que um esgotamento de um recurso seja

seguido pela produgdo de um produto substituto (HARTWICK; OLEWILER, 1986).

Ainda ressalta-se, como indicado por Ploeg (2010), que esses resultados que se valem de
conversao de recursos naturais em ativos financeiros ndo levam em conta os canais da

maldi¢do de recursos, como corrupcao e rent-seeking.

Além dos fatores relacionados ao custo de extragdo, Hotelling (1931) analisa fatores que
determinam variaveis como a durabilidade do recurso, a estrutura de mercado e a incerteza, e
que devem ser consideradas na determinacdo da taxa de retorno. Apesar de nao ser o objetivo
deste trabalho analisar esses fatores, ¢ interessante mostrar os resultados encontrados no que

se refere as estruturas de mercado.

Espera-se que, quando se assume que o mercado ¢ imperfeito e que existe monopolio, o
monopolista ird elevar o prego e reduzir o produto em relacdo ao mercado competitivo, como
¢ mostrado na literatura microeconomica do mainstream. Contudo, segundo Devarajan e
Fisher (1981), Hotelling considera que o produto dependera da natureza da demanda, em que
a demanda pode ser tal que o recurso seja exaurivel em um tempo finito em um mercado de
competicao perfeita, e em um tempo infinito por um monopolista. O seu argumento ¢ que a
condicdo para esgotar o recurso sob competicdo ¢ de que o prego seja finito quando a
quantidade se aproxima de zero enquanto que para um monopolio a receita marginal ¢ finita
quando a quantidade se aproxima de zero. Hotelling acredita que a demanda seja tal que a

possibilidade referente a competicdo seja mais provavel.

Como resume Livernois (2009), a regra de Hotelling além de garantir a indiferenga temporal
na extracdo e venda dos recursos, também pode ser entendida como uma condigdo de
arbitragem intertemporal que garante que o retorno da ultima unidade extraida seja o mesmo

dos outros periodos, em valores presentes.

3.4.2 Regra de Hartwick



44

Em seu artigo de 1977 “Intergenerational Equity and the Investing of Rents from Exhaustible
Resources”, Hartwick parte do seguinte problema: o que acontecerd com o consumo se toda a
renda de recurso natural for investida em capital reprodutivel? A resposta de Hartwick para
essa indagacdo ¢ que, nesse cenario descrito, o consumo serd mantido constante ao longo do
tempo. Ou seja, a regra postula que investir todos os retornos do recurso em capital

reprodutivel implica consumo per capita constante.

Essa ¢ uma regra em que o consumo em qualquer ponto do tempo ¢ depende ndo apenas da
extracdo do recurso, mas depende também do estoque de capital reprodutivel disponivel em ¢.
Para obter a solugdo 6tima, ¢ necessario que todo o estoque de recurso natural seja utilizado
no longo prazo. O resultado mostrando que um recurso exaurivel pode ser substituido por
capital reprodutivel, de forma tal que as geragdes futuras ndo serdo afetadas, ¢ o que tornou

essa regra tao atraente (ASHEIM, 2011).

Posteriormente, Dixit e outros (1980) mostraram que, chamando de regra de Hartwick
generalizada, manter o valor total de investimento liquido igual a zero, sob precos
competitivos, ¢ suficiente para atingir uma trajetoria de utilidade constante. Isso significa que
o bem-estar ¢ constante se e apenas se o valor presente do investimento liquido for constante

(ASHEIM, 2013).

Asheim (2013) descreve dois resultados derivados da regra de Hartwick que se mantém em
varios modelos. O primeiro ¢ que, se, ao longo de uma trajetéria 6tima, a regra for seguida
para sempre, entdo uma trajetéria igualitaria serda implementada; o segundo resultado
(resultado de Hartwick reverso) postula que, se uma trajetoria igualitdria e eficiente for
implementada, entdo a regra serd seguida para sempre. O autor chega a trés conclusdes
utilizando um modelo com tecnologia do tipo Dasgupta-Heal-Solow-Stiglitz (DHSS), também
utilizado originalmente por Hartwick para a formulagdo da regra: primeiro, a regra estd
relacionada a implementacdo de uma trajetoria eficiente e igualitaria através da regra de
Hartwick e da regra de Hartwick reversa; segundo, a regra maximiza a taxa de acumulagao de
capital para o esgotamento do recurso, dado um nivel madximo de consumo na trajetdria;
terceiro, em termos de pregos competitivos e nessa trajetdria, a regra coincide com a sua
formulagdo alternativa em termos de contribuicdo marginal do estoque de capital para o

consumo sustentavel maximo.
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Em razdo dos resultados encontrados, a regra de Hartwick ¢ considerada por muitos como,
basicamente, uma regra de sustentabilidade’, a exemplo de Ploeg (2010), que acredita ser ela
um guia pragmatico de desenvolvimento sustentdvel. Uma caracteristica comum entre as
regras de sustentabilidade ¢ considerar constante o valor do capital ao longo do tempo
(WITHAGEN, 1996). Ademais, ¢ possivel dividir a sustentabilidade em sustentabilidade
minima, em que a utilidade ¢ constante ao longo do tempo, e sustentabilidade estrita, em que a
sustentabilidade ¢ crescente ao longo do tempo (HAMILTON, 1995). Ou seja, a questdo da
sustentabilidade tem a ver com a questao de escolha intertemporal (NORDHAUS, 1998).

A sustentabilidade ainda pode ser do tipo “fraca”, com possibilidades de substitui¢do que sao
elasticas, e sustentabilidade “forte”, em que a possibilidade de substituicdo ¢ inelastica, de
forma tal que pelo menos algum recurso deve ser mantido intacto para que a utilidade nao
decline no futuro. No caso da sustentabilidade forte, Hamilton (1995) argumenta que a regra
de Hartwick ndo ¢ valida, pois ndo atinge um consumo constante. Entretanto, ela funciona
bem se o objetivo for obter um consumo méaximo com sustentabilidade minima, dada fung¢des

de produgdo gerais.

Se a “ndo sustentabilidade” ¢ interpretada como um declinio no consumo, entdo politicas de
crescimento sustentdvel seriam aquelas que permitiriam que futuras geragdes nao tenham um
declinio no consumo. Essa abordagem, segundo Nordhaus (1998), ¢ inconsistente com a
abordagem de crescimento econdmico da mainstream, que considera uma trajetoria declinante
Otima apenas em casos de dotagdes declinantes ou regresso tecnoldgico. Contudo, se
considerar que a sociedade ¢ extremamente avessa a uma desigualdade entre geragdes, entdo
as duas abordagens, de sustentabilidade e de crescimento do mainstream, podem ser

conciliadas.

Mesmo aceitando a robustez dos resultados derivados da regra de Hartwick e da regra indicar
uma trajetoria igualitaria e eficiente, Asheim (2013) ndo acredita que seja possivel indicar
sustentabilidade através do valor do investimento liquido como um indicador de poupanga

7 8 - , . . ~ , . . e
genuina’, isto ¢, o investimento nao ¢ um indicador exato de sustentabilidade.

7 Nordhaus (1998) acredita ser possivel considerar Hicks como pai da teoria do crescimento sustentavel.
Segundo ele, a defini¢do de renda, dada por Hicks, como um montante maximo de dinheiro o qual um individuo
pode gastar em ¢, de forma a ser possivel gastar o0 mesmo montante em termos reais no periodo t+1, é a
definicdo tedrica mais apropriada de renda como o maximo nivel sustentavel de consumo.

¥ Segundo definigdo de Quiroga-Martinez (2003) apud Tayra e Ribeiro (2006, p. 91), “poupanca genuina ¢é a
poupanga nacional apés a dedugdo da depreciagdo dos recursos naturais e os danos causados por contaminagéo,
assim como a contabilizagio positiva do investimento em capital humano. E considerada um indicador de



46

Em uma economia aberta, Asheim (2013) mostra que mudangas nos termos de troca levam a
uma dependéncia temporal, chegando a um resultado curioso. A Regra de Hotelling sugere
que paises exportadores de recursos naturais terdo uma melhora nos termos de troca, enquanto
paises que sdo importadores terdo uma deteriora¢do. Entretanto, se a regra de Hartwick for
generalizada para economias abertas no contexto de uma versdo Cobb-Douglas de uma
tecnologia DHSS, entdo nesse caso os paises que consomem recursos naturais serdo os que

deverdo reinvestir suas rendas de recursos, e ndo os paises que produzem.

Dados do Banco Mundial apontam que paises em que as rendas de minérios e energias
possuem uma grande porcentagem sobre a renda nacional normalmente apresentam baixas
taxas de poupangas genuinas. Isso significa que eles ndo reinvestem totalmente suas rendas
em riqueza intangivel ou produtiva; ao contrario: podem estar consumindo ou desperdigando

essas rendas as custas de geracdes futuras (PLOEG, 2010).

Sala-i-Martin e Subramanian (2003) afirmam que o consumo intertemporal requer que uma
grande parcela dos ganhos (rendas dos recursos) seja salva e eficientemente utilizada. Ploeg
(2010) observa que se a regra fosse seguida por paises ricos em recursos, alguns deles nao
seriam tdo dependentes desses recursos como muitos s3o hoje e que ndo seguir a regra,
possuindo taxas de poupanca genuina negativas, pode ter a ver com a baixa qualidade

. . . ~ . . \ . ~ 9
institucional, corrupg¢ao, rent-seeking ou mesmo devido a antecipacdo de tempos melhores’.

sustentabilidade fraca, ou seja, parte da ideia de que, para conseguir o desenvolvimento sustentavel, é necessario
garantir o estoque total de capital incluindo ndo somente o capital natural, mas também o elaborado pelo
homem”.

? Ploeg (2010) indica que caso se espere um crescimento na taxa de crescimento do pre¢o do recurso ou mesmo
um crescimento na taxa de progresso tecnoldgico na extragdo, isso faz com que o esgotamento do recurso seja
postergado, o que significa que o pais pouparda uma quantia menor que a renda marginal do recurso. Nesse
sentido, o pais poderd apresentar uma poupanga genuina negativa se o mesmo for abundante em recursos
esgotaveis e sua renda mineral cair mais do que a renda imputada sobre o valor das reservas de recursos, ja que
isso levaria a um débito em conta corrente.
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4 ECONOMIA MINERAL NO BRASIL

Parte da literatura nacional sobre a economia mineral lista trés visdes acerca da atividade
mineral: a otimista, a pessimista e a realista. A visdo otimista acredita que a minera¢dao ¢ uma
espécie de trampolim para o desenvolvimento. Isso porque as receitas extras, que chegam a
contabilizar altas somas, podem ser revertidas em prol do desenvolvimento local
(ENRIQUEZ, 2006). Os investimentos conduziriam ao crescimento econdmico. Em
contraponto, tem-se a visdo pessimista, em que a minera¢cdo ¢ considerada um enclave para o
desenvolvimento. Esse enclave ¢ caracterizado tanto pelo grau reduzido de absor¢ao de mao
de obra, quanto pela elevada concentracdo de capital. De um ponto mais realista, hd aqueles
que acreditam que apesar da problemdtica relacionada a atividade, em determinadas
condi¢des a sua infraestrutura pode se transformar em ‘“forcas estruturantes” para a regido
(MONTEIRO; COELHO, 2007). De maneira a verificar como ¢ observada na pratica essa
interagdo entre o desenvolvimento econdmico e a mineragdo, segue primeiramente uma breve

analise do carater economico da atividade no Brasil.

4.1 MINERACAO NO BRASIL

A trajetoria da minerag¢do no Brasil remonta a época colonial, no século XVII, dois séculos
apods a descoberta do pais. A descoberta do ouro pode ser entendida como o primeiro grande
boom mineral, levando o Brasil ao status de grande produtor mundial de ouro. O declinio do
primeiro ciclo do ouro foi seguido por um novo ciclo em busca de novas jazidas ainda nao
exploradas, intentando a substitui¢do daquelas ja esgotadas. O segundo ciclo do ouro
encontrou seu declinio apenas no século XX, mais especificamente apds a Segunda Guerra
Mundial (BARRETO, 2001). A importancia do ouro para o setor mineral brasileiro foi
substituido pela descoberta de novas substancias, como:

(...) o manganés da Serra do Navio (anos 40); o petréleo, que culminou com a
criag@o da Petrobras (anos 50); as jazidas ferriferas do vale do Paraopeba (anos 50);
as minas do Quadrilatero Ferrifero de Minas Gerais (meados dos anos 50,
intensificando-se nos anos 60); carvdo no Rio Grande do Sul e no Parana (anos 50),
com grande incremento a partir dos anos 60; as minas de cobre do Rio Grande do
Sul (anos 60), Para e Goias, nas décadas posteriores; as minas de chumbo na Bahia
(anos 60), e em Minas Gerais mais recentemente; o nidobio de Araxa em Minas
Gerais (anos 60); o caulim na Amazdnia; fosfato e zinco em Minas Gerais; o
megaprojeto Carajas no Pard; o amianto da mina Cana Brava, em Goias; a bauxita
de Minas Gerais e Para; assim como a descoberta da provincia estanifera de
Rondonia, todos na década de 1970. (BARRETO, 2011, p. 5-6).
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O método de extracdo do ouro era muito rudimentar, mesmo durante seu grande boom, e
ainda que a extracdo de novas substancias, como a lavra de hematitas feita pela Companhia
Vale do Rio Doce a partir de 1942, também tenha sido através de praticas rudimentares,
verifica-se que o desenvolvimento dessas técnicas foi importante para a viabilidade
econdmica da atividade de extragdo mineral no Brasil. Nesse sentido, Germani (2002) afirma
ser a Companhia Vale do Rio Doce pioneira na modernizagdo, com aplicacdo de
planejamento informatizado, controle de qualidade na lavra, aproveitamento de minérios de
baixo teor, dentre outras técnicas introduzidas pela empresa no pais. A Companhia Vale do

Rio Doce ¢ hoje a maior produtora de minério de ferro do mundo.

A grande importancia que o setor mineral tem na economia brasileira desde o século XVII
ndo teve sua situacdo alterada e ainda hoje o setor conta com uma grande representatividade.
De acordo com o Sumério Mineral (2010), em 2009 a sua participacdo foi de pouco mais de
28% das exportacdes brasileiras, sendo exportados R$ 43,4 bilhdes de produtos de origem
mineral. Ainda, o setor contribuiu com 42,7% do saldo positivo da balanca comercial. Em
2011, a participagdo dos produtos minerais na pauta exportadora foi de 27,4%; a soma do
produto da extragdo mineral correspondeu a 4,1% do PIB brasileiro, somando o valor de R$

144,8 bilhdes (SUMARIO MINERAL, 2012).

Além da grande representatividade interna, o Brasil ¢, também, um dos maiores produtores de
minérios do mundo. Ainda segundo o Sumdrio Mineral (2012), em termos de reservas
lavraveis, isto €, aquelas que possuem viabilidade econdmica na sua exploragdo, o pais possui
as maiores reservas de Niobio (97.6%) e de Grafita (43.3%), as segundas maiores reservas de
Tantalo (39.8%) e Ferro (17.4%), e as terceiras maiores reservas de Estanho (14.3%) e Niquel
(10.5%). Além dessas, outras reservas merecem meng¢ao como Talco e Pirofilita (12.3%),
Magnesita (9.5%), Manganés (8.8%), Zirconio (5.3%) e Ouro (4.7%). As exportagdes dos
bens primarios minerais foram compostas pelo Ferro (91.6%), Cobre (3.4%), Pedras Naturais
e Revestimentos Ornamentais (1.8%), Aluminio (0.7%), Manganés (0.7%) e outros (1.8%).
A China foi o principal destino das exportacdes de bens minerais primarios, seguida pelo
Japdo, Holanda, Coreia do Sul, Alemanha, Itdlia e Argentina, sendo o Ferro o principal

produto importado por esses paises.
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As maiores reservas lavraveis de Niobio'® estdo localizadas nos estados de Minas Gerais,
Amazonas e Goids, ainda que Roraima e Paraiba tenham reservas de menor expressividade
de, respectivamente, 8.4 Mt e 1,85 Mt. A maior reserva estd localizada no Estado do
Amazonas, entretanto sdo os municipios de Araxa-MG e Catalao-GO os dois principais
produtores, em virtude das empresas com maior capacidade de produgdo estarem situadas
justamente nesses municipios. Além disso, em razdo de mais de 90% das reservas estarem no
territorio nacional, o pais ¢ autossuficiente para atender a demanda do mercado interno, sendo
essa atendida por Minas Gerais. A producdo de Goids ¢ destinada inteiramente para atender o

mercado externo (SUMARIO MINERAL, 2012).

Figura 1. Principais reservas de Niobio em milhdes de toneladas (Mt) em 2011
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vo | T 113.40
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados do DNPM, 2013

O nidbio ¢ a reserva mais abundante existente no Brasil, representando praticamente a
producdo mundial. Ele da origem a liga ferro-nidbio e ao 6xido de nidbio, este sendo fonte
para a elaboracdo de nidbio metdlico, das ligas niquel-niodbio e ferro-niobio de alta pureza,
sendo estas empregadas na producdo de acos inoxidaveis, super-ligas e ligas especiais
(SILVA, 1994). A Figura 2 apresenta a localizacdo dos principais produtores dos minérios

com maiores reservas no Brasil e suas principais utilizagdes.

' Dentre os principais minerais que contém Niobio na sua composicdo, ¢ possivel destacar o Bariopirocloro, o
Pirocloro, a Columbita-Tantalita e a Loparita (SILVA, 2004). As reservas de Minas Gerais e Goias de Pirocloro,
enquanto as do Amazonas, Roraima e Paraiba sdo de Columbita-Tantalita.



Figura 2. Localizagdo e utilizagdo dos minerais mais abundantes no Brasil
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SUBSTANCIAS

PRINCIPAIS PRODUTORES

APLICACAO

Nidbio

Araxa-MG; Cataldao-GO

Empregado nos setores siderurgico,
metalurgico e de componentes
eletronicos

Grafita

Itaperica-MG; Pedra Azul-MG; Salto da Divisa-

MG

Aplicagdes industriais, como
equipamentos eletronicos, materiais de
friccdo e aplicagdes de lubrificantes
especiais. Potencialidade de se tornar
material de escolha para fabricagdo de
baterias de ions de litios avangados,
que sdo utilizados em smartphones e
tablets, veiculos hibridos e elétricos,
etc.

Téantalo

Presidente Figueiredo-AM

Utilizado, principalmente, para
componentes das industrias  de
informatica e espacial.

Estanho

Presidente Figueiredo-AM

Utilizacdo industrial para revestimento
de placas metalicas, além da fabricagéo
de soldas.

Niquel

Americano do Brasil-GO; Barro Alto-GO;

Niquelandia-GO

Utilizado para fazer a protecdo de
pecas metalicas, em razdo de ser
resistente a oxidagao.

Ferro

Itabira-MG; Mariana-MG

Fabricagdo de ago e ferro fundido

Fonte: Elaboragio propria a partir de informagdes do SUMARIO MINERAL, 2012

Apesar do nivel de reservas, algumas ndo sdo tdo interessantes economicamente, a exemplo

da Grafita, que mesmo diante da perspectiva de ser tornar material de escolha para diversos

produtos amplamente utilizados atualmente, ainda encontra barreira nos seus altos custos de

produgdo. Por outro lado, o Tantalo, com a segunda maior reserva estando no Brasil, e sendo

R , L. 11 . .o , o .
a Republica Democratica do Congo  proibida de comercializa-lo, ¢ uma substancia

extremamente importante para a composi¢cdo do setor mineral brasileiro, especialmente

considerando ser ele um material necessario também para a fabricacdo de diversos produtos,

além do seu uso estratégico e utilizagdo na industria espacial SUMARIO MINERAL, 2012).

"' Ver nota de rodapé 1, capitulo 2.
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Figura 3. Produgdo de Minérios: Posi¢do Mundial do Brasil em 2010

EXPORTADOR (GLOBAL IMPORTADOR -
PLAYER) EXPORTADOR AUTOSSUFICIENTE / PRODUTOR DEPENDENCIA EXTERNA
Nidbio (1°) Niquel Calcario Carvao Metalurgico
Minério de ferro (1°) Magnésio Diamante Industrial Potassio
Manganés (2°) Caulim Titénio
Tantalita (2°) Estanho
Grafite (3°) Vermiculita Cobre Fosfato Enxofre
Bauxita (2°) Cromo Tungsténio Diatomito Terras raras
Rochas Ouro Talco Zinco
Ornamentais (4°)

L ESTRATEGICOS J

Fonte: IBRAM, 2011

A Figura 3 apresenta a performance do Brasil no mercado internacional em relagdo aos
principais minérios produzidos. Em 2011, segundo o DNPM, os produtos minerais
responderam por aproximadamente 25,3% do total das exportagdes brasileiras, enquanto o seu
correspondente nas importagdes foi de 9%; o saldo comercial da industria mineral foi de US$

34.908 milhdoes.

Nao apenas o Governo Federal se beneficia economicamente da explora¢do mineral: os
., . , , A . .. 12 .

Estados e Municipios também detém vantagem econdmica nessa atividade ~. Assim como o

Petroleo, os entes federativos recebem os royalties dos minérios. A proxima se¢do abordara o

carater legal da CFEM.

4.2 COMPENSACAO FINANCEIRA PELA EXPLORACAO DE RECURSOS MINERAIS
(CFEM): ASPECTOS LEGAIS

A CFEM ¢ uma compensacdo financeira devida a Unido, Estados e Municipios pela
exploracdo para fins econdmicos dos recursos minerais, que sdo bens da Unido. Isto ¢
verificado na Constituigdo Federal de 1988, em seu art. 20, § 1°, que assegura aos 6rgéos da
Unido, aos Estados e aos Municipios a participacdo no resultado da exploragcdo de recursos
naturais, dentre eles os recursos minerais, ou a compensacao financeira por essa exploracao,

justamente em razao de esses recursos serem bens da Unido.

"2 Importante ressaltar que essa vantagem ndo é absoluta, uma vez que os municipios sofrem com os efeitos
negativos da degradacdo ambiental. Além disso, a indastria de extracdo mineral tem a caracteristica de
demonstrar baixo poder de encadeamento. Assim, um dos entendimentos para o royalty mineral é no sentido
indenizatério ao dano ambiental e um incentivo ao investimento em outras atividades com maiores niveis de
encadeamento. Como afirma Barreto (2001), os impactos negativos que a industria mineral possui podem ser
contornados com o devido planejamento e execucio.



52

A lei 8.876/94 autoriza o Poder Executivo a instituir como autarquia o Departamento
Nacional de Produgdo Mineral (DNPM)"’, com as finalidades, dentre outras, de promover o
planejamento e o fomento da exploracdo e aproveitamento dos recursos minerais, além de
controlar e fiscalizar o exercicio das atividades de mineracdo em todo o territério nacional. O
DNPM ¢ o 6rgao responsavel pelo controle de toda a atividade mineral no Brasil, a excegdo
do Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis que sdo controlados pela Agéncia Nacional do

Petroleo (ANP).

A lei n° 7.990/89, art. 6° define que percentual da CFEM, para fins de aproveitamento
econdmico'®, sera de até 3% sobre o faturamento liquido resultante da venda do produto
mineral, obtido apds a ultima etapa do processo de beneficiamento adotado antes da sua
transformag¢do industrial. Esse faturamento liquido se refere ao total de receitas de vendas,
excluidos os tributos incidentes sobre a comercializagdo do produto mineral, as despesas de

transporte e as de seguro, segundo especifica a lei n® 8.001/90.

Os paragrafos 1° e 2° desta lei ainda estabelecem o percentual da compensagdo, que é dado de
acordo com as classes de substancias minerais, além de estipular a forma de distribui¢cdo da
compensacdo entre os entes federativos. Desta forma, os percentuais da CFEM devido por
aqueles que exploram a atividade mineral serdo: i) 3% para minério de aluminio, mangangs,
sal-gema e potéssio; ii) 2% para ferro, fertilizante, carvao e demais substancias minerais, a
excegdo do ouro; iii) 0,2% para pedras preciosas, pedras coradas lapidaveis, carbonados e
metais nobres; e iv) 1% para ouro, quando extraido por empresas mineradoras, sendo os
garimpeiros isentos. Ja o paragrafo 2° trata da distribui¢do da compensagdo entre os entes que
sera feita de forma tal que os Estados e Distrito Federal recebam 23%, aos municipios

produtores seja devido 65% e 12% a Unido"’.

1 Apesar do estabelecimento do DNPM como uma autarquia federal vinculada ao Ministério de Minas e Energia
ter sido dada pela Lei n’ 8.876/94, o Departamento foi criado pelo Decreto n® 23.979/34 (SILVEIRA, 2010).

'* De acordo com o art. 14 do Decreto n° 01/91, entende-se por atividade de exploragdo de recursos minerais, a
retirada de substancias minerais de jazida, mina, salina ou outro depdsito mineral para fins de aproveitamento
econdmico. Dessa forma, tanto a transformagio industrial do produto mineral, quanto o consumo do mesmo por
parte do minerador constitui fator gerador da CFEM.

"> Dos valores recebidos pela Unido, 2% ¢é destinado ao Fundo Nacional de Desenvolvimento Cientifico e
Tecnologico — FNDCT, e 10% ao Ministério de Minas e Energia, que repassara tal valor integralmente ao
DNPM, o qual destinard 2% desta cota-parte a prote¢do mineral em regides mineradores, por intermédio do
IBAMA.
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O pagamento da CFEM'® pelo devedor sera efetuado, mensalmente, diretamente aos Estados,
ao Distrito Federal, aos Municipios e aos 6rgdos da Administragdo Direta da Unido, até o
ultimo dia 1til do segundo més subsequente ao do fato gerador, com os valores devidamente
corrigidos. A CFEM ¢ recolhida através da Guia de Recolhimento da Unido (GRU) pelo
DNPM, que posteriormente credita os devidos valores nas contas movimento dos Estados,

Distrito Federal e Municipios no prazo anteriormente explicitado.

Cumpre ressaltar, novamente, o carater indenizatorio que possui CFEM em razao dos danos
ambientais que podem incorrer devido a exploracdo mineral. Dessa forma, a Unido ao
transferir parte da sua receita patrimonial origindria — CFEM — aos Estados, Distrito Federal,
Municipios e 6rgaos da Administracdo Direta visa compensar os entes federados pelos
prejuizos ambientais, de maneira tal que estes cumpram sua funcdo constitucional de
preservagdo e protecdo dos recursos naturais, garantindo um meio ambiente equilibrado
(SILVEIRA, 2010). Esse carater indenizatorio ¢ o entendimento do DNPM, e por isso a
CFEM nio pode ser entendida como tributo'’, tendo sua natureza juridica de prego publico. A
CFEM pode ser considerada como um royalty ad valorem, por ser uma tarifa calculada

levando-se em consideracdo que a base de célculo ¢ o valor de venda do mineral.

Os recursos provenientes da compensagdo financeira, contudo, ndo possuem sua aplicagdo
restrita a redugdo do dano ambiental. Em conformidade com o art. 8° da Lei n° 7.990/89 em
redagdo dada pela Lei n° 8.001/90, é vetada a aplicagdo desses recursos em pagamentos de
divida e no quadro permanente de pessoal, podendo, entretanto, serem utilizados para
capitalizacdo de fundos de previdéncia. O DNPM, em seu endereco eletrdnico, afirma que os
recursos do CFEM devem “ser aplicados em projetos, que direta ou indiretamente, revertam
em prol da comunidade local, na forma de melhoria da infraestrutura, da qualidade ambiental,
da satde e educagdo”. Contudo, essa ¢ apenas uma recomendacdo, j& que o texto

constitucional ndo vincula a aplicacdo dessa receita.

' Dias (2010) resume como é feito o calculo da CFEM:

CFEM =

{Valor da operagio — [Tributos(ICMS, PIS,COFINS) + Transporte + Seguros]|} *
Aliquota da CFEM da substancia comercializada

"7 Por ser os recursos minerais bens da Unido, a CFEM ¢ recolhida pelo DNPM, que depois distribui para os
demais entes federativos. Contudo, essa arrecadagdo ndo exclui outros tipos de cobranga, como as taxas, que ndo
necessariamente acarretaria sua distribui¢do para os municipios explorados.
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4.3 EVOLUCAO DA ARRECADACAO DA CFEM

A arrecadacdo da CFEM em 2011 foi de 1,54 bilhdes de reais, aproximadamente. Tomando o
ano de 2004 como ano base, a arrecadagdo da CFEM teve um crescimento de 621%, pulando
da ordem de aproximadamente 295 milhdes em 2004 para quase 2 bilhdes de reais em 2012.
A arrecadacdo do ferro teve um crescimento de 3857%, passando de 24 milhdes para
aproximadamente 1 bilhdo de real. A figura 4 apresenta a evolucdo na arrecadagdo total da

CFEM e da arrecadacdo das duas principais substancias: ferro e minério de ferro.

Figura 4. Evolugdo da arrecadagdo da CFEM no Brasil

emmmferrg @ \\inério de Ferro Arrecadacdo total

Fonte: Elaborag@o propria com base nos dados do DNPM, 2013

Os estados de Minas Gerais e Para foram os maiores arrecadadores. Minas Gerais arrecadou
788 milhdes de reais e Para 462 milhdes, correspondendo a uma participacdo sobre a
arrecadacao total de, respectivamente, 51% e 30%. A tabela 1 apresenta os estados que mais
arrecadaram CFEM no ano de 2011. Verifica-se que a participagdo de Minas Gerais e Para
somadas corresponde a mais de 80% de toda a CFEM arrecadada no Brasil, resultado bastante

consideravel.
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Tabela 1. 10 maiores estados arrecadadores da CFEM em 2011

UF CFEM Participacdo
MG R$788.882.888,75 51,07%
PA R$462.694.917,93 29,95%
GO R$58.547.382,45 3,79%
SP R$47.141.457,59 3,05%
BA R$34.092.283,41 2,21%
MS R$29.766.184,95 1,93%
AP R$17.380.473,34 1,13%
SE R$14.795.226,01 0,96%
RJ R$13.112.478,95 0,85%
RS R$12.420.624,21 0,80%

Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados do DNPM, 2013

A principal substancia arrecadada em 2012 foi o ferro. A tabela 4 mostra o percentual de cada
substancia arrecadada. O municipio de Parauapebas foi o principal responsdvel pela
arrecadacdo, com 31% do total da arrecadacdo, seguido por Nova Lima com 14%, e Itabira
com 10%. J& quanto ao minério de ferro, segunda substancia com maior arrecadacdo, o
municipio de Sdo Gongalo do Rio Abaixo foi o que mais arrecadou, correspondendo a 35%;
ele também foi o municipio com maior cota-parte CFEM per capita. Em seguida, estdo os

municipios de Congonhas, 18%, e Mariana, 16%.

Figura 5. Principais substancias recolhidas no Brasil em 2012

BAUXITA, 2% MINERIO DE
NIiQUEL, 1%

OURO, 2% AREIANY | OUTROS
CALCARIO, 2%

14%

MINERIO DE _/\

COBRE, 2%
COBRE, 2%

GRANITO, 2%

MINERIO DE
FERRO, 18%

Fonte: Elaborag@o propria com base nos dados do DNPM, 2013
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Dos 5.570 municipios brasileiros, cerca de 2.365 municipios se beneficiaram da atividade
mineral através da arrecadagdo da CFEM no ano de 2012. Os estados de Minas Gerais e Para
participaram com aproximadamente 80% de toda a arrecadagdo nacional; dentre os 10
maiores arrecadadores, 8 municipios sdo mineiros e dois paraenses. Esses 10 maiores
municipios foram responsaveis por cerca de 61% da arrecadacdo. O municipio paraense de
Parauapebas somou, sozinho, 23,4% da CFEM; o segundo lugar, Nova Lima, participou com

10,3%.

Tabela 2. Recolhimento da CFEM ranqueado por municipios em 2012

MUNICIPIO/UF RECOLHIMENTO CFEM

1 PARAUAPEBAS - PA R$427.086.035,56
2 NOVA LIMA - MG R$188.475.017,42
3 ITABIRA - MG R$132.525.924,28
4 MARIANA - MG R$118.963.251,87
5 SAO GONCALO DO RIO ABAIXO - MG R$114.676.051,02
6 ITABIRITO — MG R$75.930.760,9

7 BRUMADINHO - MG R$70.318.513,41
8 CONGONHAS - MG R$62.979.665,48
9 OURO PRETO - MG R$37.397.577,13
10 CANAA DOS CARAJAS - PA R$36.867.859,49

Fonte: Elaboragdo propria com base nos DNPM, 2013

Em termos per capita, o ranking dos maiores beneficiarios sofre algumas alteracdes. O
municipio goiano de Alto Horizonte entra na lista como o segundo municipio com o maior
valor de CFEM per capita. Além dele, entram para a lista os municipios mineiros de

Itatiaiugu e Tapira.

Esses valores refletem a importancia que os Estados de Minas Gerais e Para possuem sobre a
produ¢do mineral brasileira. Além disso, o fato de 8 dos 10 maiores beneficiarios da CFEM

serem mineiros mostra a importancia dessa receita para tais municipios.
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Tabela 3. Distribui¢do das maiores cota-parte municipal da CFEM em 2012

COTA-PARTE CFEM

MUNICIPIO UF per capita (RS)
SAO GONCALO DO RIO ABAIXO MG 7.471,88
ALTO HORIZONTE GO 3.913,98
PARAUAPEBAS PA 1.668,89
NOVA LIMA MG 1.467,05
MARIANA MG 1.396,96
BRUMADINHO MG 1.302,75
ITATIAIUCU MG 1.236,99
TAPIRA MG 1.067,80
ITABIRITO MG 1.059,37

Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados do DNPM e do IBGE, 2013

O crescimento da distribuicdo da CFEM para os municipios ¢ bastante significativo, passando
de R$ 209,6 milhdes em 2004 para R$ 1.216,5 milhdes em 2012. Em 2013, até a metade do
més de maio, ja foram distribuidos para os municipios R$ 756.126.852,72, cerca de 62% do

total distribuido em 2012.

Alguns dos principais municipios que se beneficiam com essa receita possuem um dimensao
pequena em termos populacionais, como S3o Gongalo do Rio Abaixo que conta com pouco
menos de 10 mil habitantes, e Alto Horizonte que possui 4,5 mil habitantes. Diante dessas
dimensdes, espera-se que os royalties do minério possam ser utilizados de maneira ainda mais
eficiente. Em termos de indicador social, o IDH de Sao Gongalo do Rio Abaixo e de Alto
Horizonte foram, respectivamente, com 0,702 e 0,743, ambos considerados médios. Dentre os
municipios com maior cota-parte per capita, apenas Nova Lima obteve um IDH alto, com
0,821. Entretanto, a ultima medida de IDH foi em 2000, ¢ a evolu¢ao da arrecadagdo tem sido
grande. Além disso, no que concerne aos gastos de investimento, o municipio de Sdo Gongalo
do Rio Abaixo, por exemplo, gastou com investimento cerca de R$ 3.227 per capita em 2011,
enquanto sua cota-parte per capita foi de R$ 5.976. Os gastos de investimento do municipio
de Alto Horizonte foram pouco maior que sua cota-parte, com valores respectivos de R$

3.399 e RS 3.574 per capita.
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5 METODOLOGIA

Como visto, aproximadamente metade dos municipios brasileiros recebem a CFEM. Por ser
uma transferéncia feita pela Unido, esses importancias ndo possuem vinculagdo; entretanto,
diante da proibicao legal da sua utilizagdo para o pagamento de divida e com despesas de
pessoal e ainda diante da recomendagdo para a utilizacdo dos valores feito pelo DNPM, esse
capitulo busca através do modelo empirico e dos resultados verificar se ha indicios de
cumprimento da recomendagao por parte dos municipios e, portanto, se ndo existe a maldi¢ao

dos recursos minerais nos municipios brasileiros.

5.1 MODELOS EMPIRICOS

No capitulo 2 foram apresentados alguns estudos cujo objeto ¢ a relacdo entre crescimento
econdmico e a abundancia de recursos naturais. Como dito, o trabalho de Sachs ¢ Warner
(1995) ¢ pioneiro nesse aspecto. Utilizando uma amostra de 97 paises em desenvolvimento
em um periodo de 1970-1989, os resultados encontrados mostraram uma relacdo inversa e

significativa entre a abundancia do recurso e o crescimento econdmico.

As aplicagdes empiricas que tratam da maldicdo dos recursos naturais sdo bastante amplas,
ressaltando-se varias publicacdes nacionais. Postali e Nishijima (2011) buscaram analisar
como os royalties de petroleo alteravam a posi¢ao do indicador social (IFDM) em relagdo a
média nacional utilizando um painel de efeitos fixos. Os resultados sugeriram que a
abundancia de recursos ndo afetava significativamente o indicador. Por outro lado, quanto
mais dependente dos recursos fosse o municipio, menor seria o IFDM do municipio em

relacdo a média nacional.

Carnicelli e Postali (2012) estudaram a relagdo entre emprego publico e as receitas dos
royalties, objetivando verificar se o aumento das receitas dos royalties dos municipios estaria
produzindo aumento do quadro de pessoal e elevacdo dos gastos com folha de pagamento. Os
autores utilizaram um modelo de efeitos fixos com variaveis corrigidas pelo propensity score
para tratar a heterogeneidade entre os municipios. Os resultados indicaram um efeito positivo
entre as receitas de royalties sobre a contratagdo de funcionarios no poder Executivo bem

como um aumento da despesa média com pessoal.
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Em um artigo abrangente, Caselli e Michaels (2009) investigaram a relacdo de diversas
variaveis, desde indicadores de provisao de bens publicos até corrupgdo, com as receitas dos
royalties de petroleo. Alguns dos resultados indicaram, por exemplo, uma redugdo modesta da
pobreza em razdo do recebimento das receitas. Outro resultado da estimagdo mostrou que os
funciondrios publicos dos municipios com abundéancia de petrdleo possuem moradias mais
espagosas. Resumidamente, os resultados indicaram que as receitas petroliferas contribuiram

pouco para o padrao de vida da populagdo, ainda que as despesas sociais tenham aumentado.

Através do método de fronteira estocéstica, Queiroz e Postali (2010) averiguaram se as rendas
petroliferas reduziram o esforgo fiscal dos municipios contemplados. Encontrou-se que as
elevadas parcelas de receitas derivadas do petréleo sobre a receita corrente reduziram o
esforco fiscal, de maneira tal que essas rendas explicam as ineficiéncias técnicas na coleta dos
grandes tributos, como o imposto sobre propriedade predial e territorial urbana (IPTU) e o

imposto sobre servigos (ISS), por parte dos grandes beneficiarios.

Postali e Rocha (2009) realizaram um estudo quanto aos efeitos dos royalties sobre o esforco
fiscal e sobre os gastos publicos nos municipios brasileiros. Os resultados apontaram que o
aumento das receitas petroliferas reduzia o esfor¢o fiscal através da diminui¢do do IPTU.
Quanto aos gastos, os municipios que recebem royalties gastam mais em custo e pessoal, e

gastam menos em investimento que aqueles municipios que ndo possuem esse tipo de receita.

Outros trabalhos que tratam da relagdo entre despesas e receitas sdo, por exemplo, Menezes
(2005), Fioravante e outros (2006) e Santolin ¢ outros (2009), focando essencialmente nas
modificac¢des ocorridas ap6s a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF). O objetivo de Santolin e
outros (2009) era de identificar, empiricamente através da estimacdo de um painel dindmico,
os efeitos do aumento das transferéncias e da LRF sobre as despesas de pessoal e

investimento nos municipios brasileiros.

Baseado em Santolin e outros (2009), o modelo dessa dissertacdo inova em relagdo aos outros
modelos estimados por utilizar na amostra apenas os municipios que receberam a CFEM entre
2004 e 2011, de modo a verificar a relagdo entre as despesas de capital e as rendas mineiras
apenas nesses municipios. Busca-se corroborar a recomendagdo do DNPM, e ndo realizar uma
comparagdo entre os beneficidrios e os ndo beneficiarios da CFEM. Ainda que alguns
trabalhos debatam o papel da CFEM sobre os municipios brasileiros, como Lima e Teixeira

(2006) e Enriquez (2006), a grande maioria dos trabalhos realizados analisam as rendas
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petroliferas, e pouco se trabalha com as rendas minerais. Em razao do volume de recursos que

vem sendo recolhido com essas rendas, faz-se necessario expandir esse leque de analise.

5.2 OS MODELOS

A hipotese que ha relagdo positiva entre receitas mineiras e indicadores sociais (1) e aumento

do estoque de capital (2) sera testada através de dois modelos.

O primeiro modelo segue a estratégia de Postali e Nishijima (2011). Entretanto, diferente do
modelo original, aqui ndo se trabalhard com indice relativo (para verificar posi¢do no

ranking), mas utilizara o indice absoluto. A sua estrutura bésica sera:

IFDM = f(PIB, Populagédo, CFEM)

Esse modelo segue a seguinte estrutura de um modelo de efeitos ndo observados:

Vit = Xit + ¢ + Uy, t=12,..T. (1)

Onde y;; representa os indices de desenvolvimento municipal, x;; ¢ um vetor de covariadas
que inclui, além da CFEM como varidvel de interesse, as possiveis varidveis de controle como
PIB per capita, populacdo, varidveis de controle geografico e dummies de ano. u;; ¢ chamado
de erros idiossincraticos, pois se alteram ao longo de ¢ e ao longo de i. O indice i representa os
5.565 municipios brasileiros e ¢ representa os anos de 2005 a 2010. O efeito individual c;

pode ser analisado como um efeito fixo ou um efeito aleatorio.

Wooldridge (2002) explicita como esses dois efeitos sdo tratados. A estrutura de efeitos
aleatorios significa correlagdo zero entre as varidveis explanatorias e os efeitos ndo
observados, tal que cov(x;,c;) =0,t =1,2,...,T. Ja a estrutura de efeitos fixos significa
permitir uma dependéncia arbitraria entre o efeito ndo observado e as variaveis explanatorias.
Resumidamente, a diferenga consiste em assumir que c¢; provavelmente seja ndo
correlacionado com x;, para efeitos aleatdrios ou permitir uma dependéncia arbitraria entre c;

e x;; para efeitos fixos.

A natureza do efeito ndo observado permite escolher o método de estimacao mais apropriado.
E possivel ignorar essa natureza e estimar o modelo por Minimos Quadrados Ordinérios
Agregados (MQO Pooled), contudo essa estratégia pode incorrer em alguns problemas no

processo gerador de erros como correlagdo serial dentro das unidades do painel e
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heterocedasticidade em todas as unidades do painel (BAUM, 2006). Normalmente, para lidar
com o efeito individual ndo observado, pode-se valer de dois métodos de estimacdo: o método

de Efeitos Fixos e o método de Efeitos Aleatorios.

O método de efeitos aleatdrios pde ¢; no termo de erro. Essa andlise pressupde exogeneidade
estrita [E(u;|x;,¢;) = 0,t=1,2,...,T] além da ortogonalidade entre c¢; e x;; [[E(cilx;) =
E(c;) = 0 onde X; = (Xi1,Xiz, --»Xi7)]. O suposto da ortogonalidade ¢ utilizado,
normalmente, para derivar a variancia assintotica para o estimador de efeitos aleatorios.

Assim, sob esses supostos € possivel escrever:

Yie = XieB + Vi,

E(v;t|x;) =0, t=12,..,T,

Onde

Vie = €+ U

Reescrevendo o modelo para todos os T periodos como:
yi =XiB+ v,

E v; pode ser reescrito como v; = ¢;jr + u;, onde jr ¢ o vetor T X 1de un’s. Entdo, ¢ possivel

definir a matriz de covariancia de v;:
Q = E(vivy),
uma matriz T X Tque ¢ assumida como positivamente definida.

Admitindo que os erros idiossincraticos u;; possuem uma variancia constante nao condicional
sobre ¢ [E(u3) =02, t=12,..,T] e assumindo que os erros idiossincraticos sio
serialmente ndo correlacionados [E (u;:u;s) = 0, todo t # s], além dos supostos iniciais de

exogeneidade estrita e ortogonalidade, tem-se que:
Q = E(vivi") = ol + ogjrir".
O estimador de efeitos aleatorios pode ser estimado como:

N -1 N
Bre = (Z Xi,ﬁ_lxi> (Z Xi’ﬁ_IYi>
i=1

i=1
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Esse estimador ¢ eficiente na classe de estimadores consistentes sob o suposto de E (v;|x;) =

0.
J4 a analise por efeitos fixos pode ser descrita como:
yi =XiB +cjr+u

Assim como a analise de efeitos aleatorios, para a analise de efeitos fixos o suposto de
exogeneidade estrita ¢ mantido, contudo ndo o € o suposto de ortogonalidade. Ao fazer isso, ¢
possivel estimar consistentemente os efeitos parciais na presenga de varidveis omitidas
constante no tempo que podem ser relacionadas a X;;, de maneira tal que a andlise de efeitos
fixos seja mais robusta que a de efeitos aleatérios. Contudo, paga-se o prego de ndo poder
incluir atributos individuais que sdo relacionados com os individuos mas que ndo variam ao

longo do tempo.

Para eliminar esse efeito fixo ndo observado, utiliza-se a transformacao de efeitos fixos, ou

transformagao within. Isso € feito subtraindo a equacdo original da sua média:
VieVi = (XieXi) B + uie-U;,

ou

Vie = Xjp + Uy

Onde ¥; =T 'Y yir e X; = T"* ¥T_, X;;. Adicionando a condi¢io padrio de rank, isto é,
rank(XT_, ER;:” X)) = rank[E(X;'X,)] = K , o estimador de efeitos fixos pode ser

CXpPresso como:

T T

N -1, N N -1, N
A _ v IV 7 /oo _ ee Jos ee [ ss
Bre = inxi inYi = szixi sziyi
i=1 i=1 i=1 t=1 i=1 t=1
Para assegurar a eficiéncia do estimador, a terceira condi¢do é dada por E(u;u;|x;, c;) =
2 d . 1 .d. . y e . h “A .
o:lr, de maneira tal que os erros idiossincraticos u;; tenham uma variancia constante ao

longo de ¢ e que sejam serialmente ndo correlacionados. Esses trés supostos garantem que o

estimador de efeitos fixos seja consistente, assintoticamente normal e eficiente.

A questdo chave de escolha entre um estimador de efeitos fixos e um de efeitos aleatdrios
consiste na correlagdo ou ndo do efeito ndo observado com os regressores. Uma vez que o

estimador de efeito fixo ¢ consistente quando héd correlagdo, mas o de efeito aleatorio ¢
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inconsistente, uma diferenga significativa entre as estimativas dos dois métodos ¢ interpretada
como uma indicio contra o método de efeitos aleatdrios. E isso que o teste de Hausman

demonstra (WOOLDRIGDE, 2002).

Cameron e Trivedi (2005) afirmam que pelo fato do procedimento do teste de Hausman ser
bastante geral, especificando somente hipdtese nula, e ndo definindo a hipdtese alternativa,
ndo ¢ necessario que o teste tenha um grande poder contra alternativas particulares. Portanto,
para o painel estatico estimado neste trabalho, as escolha entre 0 método de efeito fixo ou de

efeito aleatorio recaird sobre o resultado do teste de Hausman.

Além do painel estatico, estimado pelo modelo (1), um painel dindmico também sera
trabalhado. Busca-se identificar, no modelo (2), os efeitos da CFEM sobre as despesas de
capital nos municipios brasileiros, isto €, analisar como as receitas de transferéncias da CFEM
podem estar relacionadas com as despesas de capital. O objetivo ¢, novamente, utilizar esses
resultados como uma proxy de investimento em infraestrutura por parte do governo local, que
sdo os beneficiarios da CFEM. Diferentemente do trabalho de Postali ¢ Rocha (2009), esse
modelo utilizard apenas variaveis de carater fiscal, seguindo a estratégia de Santolin e outros
(2009). Outra diferenga para o primeiro trabalho, bem como para o modelo (1), é que ndo
serdo utilizados todos os municipios brasileiros para a estimagdo. A amostra do modelo (2)
sera constituida apenas pelos municipios que receberam a CFEM durante todo o periodo.
Aqueles que ndo a receberam foram retirados da amostra. Isso se dd em razao do objetivo do
segundo modelo ser o de identificar a relagdo entre duas varidveis (Despesas de Capital e
CFEM) e ndo o de verificar a diferenca nos gastos entre aqueles que recebem e aqueles que

ndo recebem a CFEM.

A causalidade entre as receitas e despesas ndo ¢ determinada teoricamente. Friedman
argumentava que a relacdo era do tipo taxar e gastar, de maneira que qualquer ajuste nas
receitas poderia ser suportado pelas despesas. Barro, Peacock e Wiseman apud Santolin e
outros (2009) avaliaram que os gastos precediam as receitas, de maneira que os primeiros
determinavam os segundos; hd também a hipdtese de que os gastos e as receitas sdo
selecionados mutuamente; e ainda a hipétese de independéncia entre ambos. Em razdo dessa
indeterminacdo tedrica, além da relagdo direta entre as variaveis imposta pela LRF, os autores
seguiram a andlise feita por Dahlberg e Johansson (2000), em que foi proposto um painel
dindmico para lidar com essa simultaneidade, no sentido de que todas as covariadas sdo

tratadas como endogenas.
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A estrutura bésica do segundo modelo sera:

Y =f(Ye-1,X)

A sua equacdo basica sera tal que:

Yie = Bo+ BrYie—1 + BsXie +ai + & (2)

Em que Y ¢ a variavel dependente, representada pelas despesas de capital. X consiste nas
variaveis de controle, isto ¢, receitas de capital, receita tributdria e receita de transferéncia da
CFEM. O indice i engloba um grupo de 1.481 municipios, e o indice ¢ consiste no periodo de
2004 a 2011. O termo de erro ¢ dado por € . Por fim, & ¢ o efeito ndo observado, que pode

ser tratado como um efeito fixo ou um efeito aleatorio.

A regressdo de dados em painel dindmico ¢é caracterizada, como explicitado por Baltagi
(2005), além dos efeitos individuais em razdo da heterogeneidade dos individuos, pela
autocorrelacdo devido a presenca da defasagem da variavel dependente. A estimagdo desse
modelo por métodos caracteristicos de painel estatico, como o0 MQO pooled, leva a resultados
viesados e inconsistentes, devido ao fato de y; ,_; ser correlacionado com o termo de erro, ja

que y; ¢ € correlacionado com o termo de erro, o que viola o suposto de exogeneidade estrita.

Para tratar esses problemas, Arellano e Bond (1991) e Arellano e Bover (1995) propuseram
abordagens baseadas no Método de Momentos Generalizados (GMM). Para ilustrar essa
abordagem, valendo da explanacdo de Baltagi (2005), considere um modelo auto-regressivo

simples sem nenhum regressor:
yit = 6yi,t-1 +uit, l = 1, 2,...,N;t = 1,2,...,T.

onde u;; = Y + v, com p~(0, Gﬁ) e v;~(0,02). Para eliminar os efeitos individuais e

obter um estimador consistente de 9 , toma-se a primeira diferenga da equagao:

Yit = Yit-1 = 5()’i,t—1 - }’i,t—z) + (Uit — Vig—1)

Estendendo a andlise para um modelo com regressores, teriamos a primeira diferenca dada

por:
AY;, = 5AYi,t—1 +yAX; . + AVi,t

Para um periodo t = 3, temos:
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Yiz — Vi = 0(Viz — Y1) T ¥ (Xiz3 — Yi2) + (Vi3 — Vi2)

Encontra-se que y;; ¢ um instrumento valido, pois ¢ altamente correlacionado com
(¥iz — ¥i1), mas ndo ¢ correlacionado com (v;3 — v;,), desde que v;, ndo seja serialmente
correlacionado. E possivel testar essa diferenciagdo para outros periodos (n = 4,n = 5, etc.)
adicionando instrumentos extras validos com cada periodo subsequente, de maneira que para
o periodo 7, o conjunto de instrumentos validos seja Orins Yizs o2 ¥ViTo20 Xins Xizs s XiTo1s )|
A matriz de instrumentos ¢ definida como:

Yi1;x§1'xi2 0

Wi == .
0 0 YVivYiz < Yir-20Xi1 Xi2, o Xi -1

Portanto, a matriz de instrumentos ¢ W = [Wl, ...,WN] e as condi¢des de momentos sao

dadas por E (W] Av;) = 0.

O estimador de Arellano-Bond pode ndo produzir estimativas consistentes quando as séries
sdo persistentes e o numero de observagdes € pequeno. Ou seja, o modelo pode possuir
propriedades de amostras finitas muito pobres em termos de viés e precisdo quando as séries
sdo persistentes, quando entdo as variaveis defasadas em nivel sdo instrumentos fracos para a

primeira diferenga (BUN; WINDMEIJER, 2009).

Arellano e Bover (1995) atestam que o modelo de Arellano-Bond, ao sustentar que todas as
varidveis explanatdrias sdo potencialmente correlacionadas com os efeitos individuais,
certificam que apenas estimadores baseados em desvios da equagdo original podem ser
consistentes. Contudo, se existirem instrumentos disponiveis que ndo sdo correlacionados
com esses efeitos, as varidveis em nivel conteriam informagdes relativas ao parametro de
interesse que aumentariam em muito a eficiéncia das estimativas, caso essas variaveis fossem
exploradas. Portanto, os autores desenvolvem uma estrutura para estimadores de IV eficiente
com informagdes em nivel que sdo capazes de acomodar modelos com variaveis dependentes
defasadas e outras varidveis predeterminadas. Assim, a estimativa melhora a precisdo e reduz

0 viés de amostra finita.

Apesar de, em termos de amostras finitas, o método de Arellano-Bover ser mais consistente
que o de Arellano-Bond, a inclusdo de um conjunto de instrumentos adicionais pelo primeiro
método acaba por criar um conjunto muito superior de instrumentos em relagdo ao segundo

método.
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A escolha entre os métodos pode ser baseada no teste de Sargan, que permite validar os
instrumentos; ¢ testada a hipotese que os instrumentos sdo validos, para saber se eles ndo sao
correlacionados com os erros na equacdo de primeira-diferenca. Se a hipotese ndo for
rejeitada em ambos os métodos, os resultados de Arellano-Bover sdo mais interessantes no
sentido de possuir melhores propriedades de amostra finita. J4 o método de Arellano-Bond
apresenta melhores resultados quando a amostra ¢ grande e com extensivos periodos de

tempo.

Também serd realizado o teste de Arellano-Bond para autocorrelacdo entre os termos de erros.
Esse teste examina os residuos em diferenca para encontrar autocorrelacdo dos residuos em
nivel, o que seria um indicativo de instrumentos ndo exogenos e fracos. Espera-se

autocorrelagdo de 1* ordem, mas rejeita-se autocorrelacdo de ordens superiores.

5.3 DADOS

Dois modelos serdo estimados de forma verificar a utilizagdo da CFEM para os devidos fins
propostos neste trabalho: aumento do estoque de capital e melhoria do indicador social. O
painel de dados do modelo estatico contempla o total de 33.390 observagdes, que englobam
os anos de 2005 até 2010, e os 5.565'® municipios. Nem todas as informagdes das varidveis
orcamentarias estavam disponiveis, e ainda quase um terco das observagdes da CFEM sao
valores nulos. A estimacdo em logaritmo desse modelo acarretaria a perda de intimeras
observagdes, de forma que uma estratégia para contornar esse problema consistiu em criar
novas variaveis a partir da soma das varidveis iniciais a uma constante, de maneira que essas
novas variaveis criadas pudessem softrer a transformacao para logaritmo sem incorrer na perda

de observacoes.

No modelo (1) a variavel dependente ¢ o indice FIRJAM de desenvolvimento municipal
(IFDM). Uma das grandes vantagens desse indice para os objetivos propostos ¢ a

periodicidade anual de suas publicagdes. As publicagdes disponiveis sdo para os anos de 2000
e 2005 até 2010.

18 Atualmente o nimero de municipios é de 5.570, mas até o ano de 2010 o ntimero era de 5.565 municipios.
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Quadro 1. Componentes do IFDM
IFDM - Emprego e Renda

Geragdo de emprego formal

Estoque de emprego formal
Salarios médios do emprego formal
IFDM - Educacao

Taxa de matricula na educagdo infantil

Taxa de abandono

Taxa de distor¢do idade-série

Percentual de docentes com ensino superior
Média de horas aula diérias

Resultado IDEB

IFDM - Saude

Numero de consultas pré-natal

Obitos por causas mal definidas

Obitos infantis por causas evitaveis
Fonte: FIRJAN, 2013

O IFDM considera com igual ponderacdo cada um dos indices explicitados acima. O
resultado do indice ¢ mostra baixo estagio de desenvolvimento (entre 0 e 0,4),
desenvolvimento regular (entre 0,4 e 0,6), desenvolvimento moderado (entre 0,6 e 0,8) e alto

estagio de desenvolvimento (entre 0,8 e 1,0).

Outras variaveis inseridas nesse modelo serdo o PIB municipal, para controlar a capacidade
fiscal do municipio, e a varidvel populacdo, como forma de controle do tamanho do
municipio. Foram incluidas, também, dummies multiplicativas de regido, para verificar se ha

alguma diferenca de resultado para cada regido.

O painel de dados do modelo dindmico contempla o total 12.240 observacdes, que englobam
os anos de 2004 até 2011, e um total de 1.530 municipios. A variavel Despesas de Capital
destina-se a analisar o comportamento dos gastos de investimento realizados pelo governo
municipal. A classificacdo das despesas pela categoria economica, dada pela Lei 4.320/64, ¢
dividida em despesas correntes e despesas de capital. As despesas de capital sdo aquelas que
contribuem, diretamente, para a forma¢do ou aquisicdo de um bem de capital. Elas sdo
compostas por investimentos, inversdes financeiras e transferéncia de capital. As despesas de
investimentos dizem respeito a aquisicdo de bens novos ou sem utilizagdo; sdo despesas
destinadas ao planejamento e execucdo de obras. As despesas de inversdo financeira, por
outro lado, referem-se a aquisi¢do de bens de capital j4 em utilizagdo, constituindo-se, em

termos contabeis, em uma troca de titularidade. J& as transferéncias de capital sdo aqueles
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recursos transferidos para outro ente destinando-se ao atendimento das despesas de

investimento e de inversao financeira por esses entes.

As receitas de capital, também conceituada pela Lei 4.320/64, sdo aquelas provenientes de
recursos financeiros oriundos da constitui¢do de divida (como operagdes de crédito), da
conversao em espécie de bens e direitos (vendas de imdvel publico) e de recursos recebidos
por outras pessoas do direito publico ou privado destinados a atender as despesas de capital, e
também do superavit do orgamento corrente. Santolin e outros (2009) ressaltam que apos
2001 as operagdes de crédito, a exemplo da ARO (Adiantamentos de Receita Or¢camentaria)

foram proibidas, e assim parte das despesas de capital ¢ financiada pelas receitas correntes.

A priori, o montante das despesas de capital depende da previsdo de receita de capital,
entretanto receitas ndo vinculadas do governo podem ser destinadas ao atendimento dessas

despesas, a exemplo das receitas tributarias de impostos.

Em razdo dos municipios possuirem um limite de 60% da Receita Corrente Liquida para
gastos com pessoal, além de esses gastos apresentarem forte rigidez, espera-se que apenas
uma reduzida parcela das receitas correntes seja destinada a cobrir os gastos de investimento.
Dessa forma, optou-se por utilizar as receitas tributarias de impostos, que além de ser uma
receita integral do municipio, ¢ também desvinculada, como variavel de controle. Espera-se,

portanto, que haja uma relag@o positiva entre essas receitas e os gastos de investimento.

Por fim, dentro das finangas publicas, a CFEM" ¢ classificada como transferéncia corrente,
fazendo parte das receitas correntes. Pela proibicdo da utilizagdo dessas transferéncias no
quadro permanente de pessoal, além da propria recomendacao de sua utilizagdo em projetos
de melhoria da infraestrutura, espera-se uma relagdo positiva entre a CFEM e os gastos de
investimento, verificando a regra de Hartwick. Caso contrario, atesta-se uma evidéncia da
maldigdo de recursos naturais. Foram incluidas, também em ambos os modelos, dummies de

ano.

Por fim, o indice IFDM esta disponivel no sistema FIRJAN. A varidvel populacdo conta com,
além dos resultados do Censo 2010, as estimativas e proje¢des do IBGE. O PIB foi coletado
junto ao IBGE e deflacionado pelo deflator implicito do PIB para trazer para valores de 2010.
As variaveis de despesa e receitas foram obtidas no IPEADATA e a CFEM obtida no site do
DNPM, e todas elas foram deflacionadas pelo IGP-DI.

' Uma anélise mais extensa acerca da CFEM esta presente na secdo 4.2.
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6 RESULTADOS

Neste capitulo serdo apresentados, primeiramente, os dois modelos econométricos estimados,
bem como as estatisticas descritivas das varidveis. A se¢do que se segue analisa os resultados
encontrados com as estimacdes dos modelos, bem como uma anélise final sobre a presenca de
algum indicativo de maldi¢do de recursos naturais em decorréncia do recebimento de rendas

mineiras.

6.1 MODELOS ECONOMETRICOS E ESTATISTICA DESCRITIVA

O modelo (1) segue a estrutura de um painel de dados estatico. Foi utilizado o trabalho de
Postali e Nishijima (2011) como base para estimagdo desse modelo. O modelo possui a

seguinte equacao:

In(IFDM);; = By + B1ln (PIBpercapita);; + B,In (Populagio);; + f3[In (CFEMper);.]
+ ByDummies(Ano) +c; + u; 3)

Serdo testadas variaveis adicionais a essa equagao basica, como uma dummy multiplicativa de
grandes beneficidrios. Diferentemente do modelo Postali e Nishijima (2011), utiliza-se aqui o

. . . . . sro: 20
limite de 500 reais per capita para diferenciar os grandes beneficiarios™ .

Essa dummy ¢ interessante de ser testada em razdo dos valores recebidos pela maioria dos
municipios serem relativamente pequenos. Além dessa, também serdo testadas dummies
multiplicativas de regido, de maneira a captar diferengas regionais na relagao entre a CFEM e

o IFDM.

A Tabela 4 apresenta as estatisticas descritivas das variaveis relativas ao modelo 3, com
valores em nivel, diferentemente da estimagdo que serd feita em logaritmo. A tabela esta
dividida em dois grupos, quais sejam: os municipios que ndo receberam a CFEM, e o grupo
de municipios que foram beneficiados com essas rendas. O grupo de ndo beneficiarios possui

cerca de um ter¢o a mais de observacdes do que o grupo de beneficidrios. Apenas as varidveis

% Os autores, ao analisar os beneficiarios de royalties de petréleo, estipularam o limite em R$ 1000 per capita.
Entretanto, os valores relativos aos royalties sdo acrescidos dos valores relativos as participa¢des especiais. As
rendas minerais recebidas pelos municipios ndo sfo acrescidas de participacdes especiais, o que resulta em
recebimentos de menor magnitude se comparada as rendas petroliferas, razdo a qual esse limite foi reduzido no
modelo aqui estimado.
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CFEM e populagdo que apresentam todas as observagdes. Entretanto, as poucas observacgdes

que faltam para as demais variaveis nao causam problemas para a estima¢ao do modelo.

Tabela 4. Estatisticas descritivas das varidveis do modelo (3)

Variaveis Observagoes Média Desvio Padrao Minimo Maximo
Nao-Beneficiarios

IFDM 22.121 0,5936 0,1019 0,2805 0,9524
IFDM Emprego 22.157 0,3617 0,1275 0 1
IFDM Educagao 22.161 0,6689 0,1259 0,2735 1
IFDM Satde 22.164 0,7495 0,1231 0,3410 1
CFEM per capita 22.175 - - - -

PIB per capita 22.171 18.120,43 467.909,1 538,35 300.980,75
Populagao 22.175 15.655,41 36.803,42 804 1.437.600
Beneficidrios

IFDM 11.204 0,6705 0,0982 0,2928 0,9486
IFDM Emprego 11.214 0,4805 0,1714 0 1
IFDM Educagao 11.213 0,7315 0,1108 0,2742 1
IFDM Satde 11.214 0,7991 0,0978 0,396 1
CFEM per capita 11.215 10,32 102,13 0,0000152 4353,41
PIB per capita 11.215 18.976,99 242.502,7 394,06 290.518,56
Populagao 11.215 69.523,29 338.135,9 897 11.253.503

Fonte: Elaboragéo propria, 2013

Vale fazer algumas observagdes acerca das informagdes separadas entre os dois grupos. A

média de todos os indicadores sociais € superior nos grupo de beneficiarios se comparada ao

grupo de ndo beneficidrios. O indicador de saude ¢ o que apresenta melhores médias,

enquanto o indicador de emprego tem a pior média. A média de recebimento per capita da

CFEM ¢ pequeno, o que ratifica a necessidade de uma diferenciacdo para os grandes

recebimentos. Os valores maximos do IFDM para os ndo beneficiarios e os beneficiarios

foram, respectivamente, dos municipios de Sdo Caetano do Sul (SP) e Intaiatuba (SP). J& os
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minimos foram dos municipios de Santa Rosa do Purus (AC) e Santa Luzia (BA). O

municipio de Alto Horizonte (GO) apresentou a maior cota-parte per capita da CFEM.

O modelo (2) segue uma estrutura de painel de dados dindmico. Novamente, o trabalho de
Santolin e outros (2009) foi o artigo base para a estruturacdo desse modelo, que possui a

seguinte equacao:

In (Despesas de Capital percapita);y = fo + piln(Despesas de Capital percapita);,_,
+[,In (Receitas de Capital percapita);; + B3ln (Receitas Tributarias percapita);; +
B4(CFEM percapita); + c; + u; 4)

Diferentemente do modelo anterior, esse utiliza apenas a amostra de municipios beneficidrios
da CFEM em todos os oito anos. A excecao dessa variavel, todas as outras foram estimadas
em logaritmo. Isso foi feito para permitir a validagdo dos instrumentos, assegurado pelo teste

de Sargan.

A Tabela 5 relata as estatisticas descritivas das varidveis utilizadas neste modelo. O niimero
total de observagdes ¢ o numero de observacdes da varidvel CFEM per capita, isto €, 12.240
observacdes em um periodo de 8 anos, que totaliza um grupo de 1.530 municipios. O menor

nimero de observacdes das demais variaveis se deve a ndo disponibilidade dos valores.

Tabela 5. Estatisticas descritivas das variaveis do modelo (4)

Variaveis Observagoes Média Desvio Padrao Minimo Maiximo
Despesas de Capital

11.748 202 231,71 0 16.583,57
per capita

Receitas de Capital

11.747 75,76 137,72 0 9.990,41
per capita
Receitas Tributarias

11.745 154,40 319,49 0 28.158,26
per capita
CFEM per capita 12.240 13,60 128,41 0 5.976,74

Fonte: Elaboragéo propria, 2013

Como explicitado anteriormente na se¢ao 5.1, o montante das despesas de capital depende da
previsdo das receitas de capital. A diferenga na magnitude da média de despesas e receitas de

capital atesta que os recursos para cobrir essas despesas provém de outros tipos de receitas.
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Os valores minimos iguais a zero resultam de uma aproximag¢do: ndo foram inseridos na
amostra municipios que nao receberam a CFEM, contudo, em razdo de o valor estar em
termos per capita, alguns resultados sdo muito pequenos, aproximando-se de zero. O mesmo
vale para os valores minimos nulos das demais varidveis. O municipio de Sdo Gongalo do Rio
Abaixo (MG) foi o que recebeu a maior cota-parte per capita. Os valores maximos de
despesas de capital, receitas de capital e receita tributarias pertencem ao municipio de Santa

Maria (RS).

6.2 RENDAS MINERALIS E INDICADORES DE DESENVOLVIMENTO

Para analisar se a CFEM possui algum impacto sobre os indicadores de desenvolvimento
social, utilizou-se um painel estatico. Em razdo da presenca de um efeito ndo observado,
recorreu-se ao teste de Hausman como critério de escolha do melhor método de estimagio”.
O teste rejeitou uma diferenca significativa entre os coeficientes estimados por Efeitos Fixos e
Efeitos Aleatorios, indicando que o efeito individual ndo observado esta correlacionado com
os regressores. Apesar dos resultados de interesse serem aqueles resultantes da estimagao por
efeitos fixos, na tabela a seguir encontram-se também os resultados por efeitos aleatdrios e

pelo MQO pooled.

A Tabela 6 expde os resultados do modelo bésico obtidos com o indice IDFM. Os trés
métodos apresentados mostram sinais esperados para os coeficientes de PIB per capita e de
populacdo, ainda que o coeficiente dessa seja ndo significativo quando estimado por efeitos

fixos.

O coeficiente da CFEM foi ndo significativo tanto pela estimagdo por MQO pooled quanto
por Efeitos Aleatorios. Entretanto, por efeitos fixos encontrou-se uma relacdo negativa e
significativa a 1% entre a CFEM e o IFDM. Essa relagdo negativa foi encontrada pelos 3
métodos de estimagdo apresentados, o que pode ser entendido como um indicio da maldi¢ao

de recursos naturais.

' No Apéndice A encontra-se o teste de Hausman para todas as regressdes presentes nesta secao.
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MQO pooled Efeitos Aleatérios Efeitos Fixos

0,0833 %% 0,0833%** 0,0162%**
In(P1Bper) (0,0013) (0,0013) (0,0017)
Intpopulacto) 0,0252%%x 0,0252%%* 0,0064
{popuiagao (0,0012) (0,0012) (0,0039)

-0,0016 -0,0016 -0,0050%
In(CFEMper) (0.0012) (0.0012) (0.0013)
Constante _1,5267%%x _1,5267%% -0,7476% %

(0,0173) (0,0173) (0,0453)
Observagoes 33.324 33.324 33.324
R 0,5532 0,4860 0,2983

*#* Significativo a 1%, ** Significativo a 5%, * Significativo a 10%

Desvio Padrio entre parénteses.
Fonte: Elaboragéo propria, 2013

Como o teste de Hausman apontou para a escolha do método de Efeitos Fixos, os resultados

das estimacgdes por esse método sdo apresentados na Tabela 7. Nesta estdo disponibilizados os

resultados para 4 diferentes estimacdes. A primeira replica os resultados da tabela acima. Na

segunda ¢ inserida a dummy para grandes beneficiarios. O coeficiente da CFEM indica,

novamente, uma relagdo negativa e significativa entre a variavel de interesse e a variavel

dependente. Contudo, ndo houve uma significancia no resultado para os grandes beneficiarios,

indicando que esses nao estdo destinando as rendas minerais de forma que seja percebido pelo

indicador de desenvolvimento municipal.

Tabela 7. Resultado das estimagdes testando para grandes beneficiarios e regides

I 1 1 v
PIBoer 0,0162%** 0,0163%** 0,0160%** 0,0160%**
p (0,0017) (0,0017) (0,0017) (0,0017)
R 0,0064 . 0,0066* 0,0065*
Populagao (0.0039) 0,0065* (0,0039) (0,0039) (0,0039)
20,0050 20,0049

CFEMper (0,0013) (0,0013)

20,0013 20,0010
D.CFEMper (0,0024) (0,0024)

Continua
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Tabela 7. Resultado das estimagdes testando para grandes beneficiarios e regides (Conclusdo)

I 1 I v
20,0040
D. Centro Oeste -0,0038 (0,0029) (0.0028)
0,0128%%% (0128
D. Nordeste (0,0034) (0,0034)
0,0007
D. Norte 0.0008 (0.0037) (0037
0,0127F%%  L0,0128%**
D. Sudeste (0,0023) (0,0023)
Constant L0,7476% % 10,7490 L0,7472%%% _0,7463%**
onstante (0,0453) (0,0454) (0,0455) (0,0454)
Observagdes 33.324 33.324 33.324 33.324
R 0,2986 0,2986 0,2994 0,2994

*#% Significativo a 1%, ** Significativo a 5%, * Significativo a 10%
Desvio Padrio entre parénteses.
Fonte: Elaboragéo propria, 2013

Portanto, considerando municipios de diversas regides do Brasil, ¢ possivel inferir que eles
estdo sofrendo com a maldi¢do dos recursos naturais, pelo menos no que se refere a analise
dos indicadores de desenvolvimento. Entretanto, pelo fato do método usado ser o de efeitos
fixos, ndo foi possivel obter coeficientes das dummies de controle para as diferentes regides.
Uma maneira de contornar esse problema foi inserir dummies de regides multiplicadas ao

royalty mineral.

A terceira estimagdo retira a varidvel CFEM a nivel nacional para inserir as dummies
multiplicativas e assim depreender diferencas nos resultados para cada regido brasileira. A
regido Sul foi a que menos recebeu a CFEM em 2012, e dessa forma ela foi retirada da

estimacado e utilizada como regido base de andlise.

Novamente ndo houve significancia no que se refere aos grandes beneficidrios. J& quanto a
analise para as regides, ainda que os estados de Minas Gerais e Parad representem, juntos,
aproximadamente 80% do total da arrecadacdo, a regido Sudeste obteve um coeficiente
negativo e significativo a 1% e o coeficiente da regido Norte ndo foi significativo, ainda que
tenha demonstrado um sinal positivo. A regido Centro-Oeste também ndo obteve um

coeficiente significativo, mesmo com Goids sendo o terceiro maior estado arrecadador. J4 a
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regido Nordeste foi a que apresentou melhor desempenho, com uma relagdo positiva entre a

CFEM e o IFDM.

Examinando o indice agregado, temos que os grandes beneficidrios ndo conseguem fazer a
renda mineral refletir em melhores condigdes de vida para a populagdo. Ou seja, a melhoria
nos indicadores que se espera conseguir diante das receitas decorrentes da atividade mineral
ndo ¢ alcangada. Atendo-se as regides do pais em separado, o mesmo resultado se mantém, a
exce¢do da regido Nordeste. Apesar de parecer um resultado surpreendente, segundo a
FIRJAN (2013), essa regido foi a que mais evoluiu em termos de crescimento do indice: cerca
de 97,8% das cidades nordestinas apresentaram crescimento do IFDM, ndo significando,
contudo, uma reducao da desigualdade entre as regides do pais. O crescimento da cota-parte
recebido pelos municipios do Nordeste também teve um crescimento de 66% no periodo
compreendido entre 2005 e 2010. Assim, mesmo que em geral ndo sejam percebiveis

resultados positivos relativos 8 CFEM, a regido Nordeste ¢ uma grata surpresa.

A ultima estimativa retira a CFEM em nivel nacional e a dummy de grandes beneficiarios,
restando a estimacdo apenas para as regides. Os resultados desta estimacdo sdo bastante
semelhantes aos resultados da estimagdo anterior. Em razdo disso, a estimacdo para os indices

desagregados seguira a estimagao III da Tabela 7.

O IFDM ¢ composto pelos indicadores de emprego, educacdo e saide. Vale verificar qual ¢ a
relacdo que pode ser observada para cada um dos indicadores. A tabela 8 apresenta esses

resultados.

Tabela 8. Resultado das estimagdes para os indices desagregados

In (IFDM Emprego) [n (IFDM Educacio) In (IFDM Sande)

In(P1Bper) 0,046 1" 0,0027* 0,0123 %%
p (0,0070) (0,0010) (0,0018)
In(populacio) 0,0604 % -0,0196%** 0,0195%**
Hpopuiag (0,0155) (0,0023) (0.0039)
0,000097 -0,00093 -0,00037

D.CFEM (0,0095) (0,0014) (0,0024)

Continua



76

Tabela 8. Resultado das estimagdes para os indices desagregados (Conclusio)

In (IFDM Emprego) [n (IFDM Educacio) In IFDM Satde)

0,0149 0,00018 -0,0141%%*
D. Centro Oeste (0,0115) (0,0017) (0,0030)
0,0296%* 0,0013 0,0132%%x
D. Nordeste (0,0135) (0,0020) (0,0035)
D. Norte 0,0029 20,0011 0,0020
' (0,0146) (0,0022) (0,0037)
D, Sudeste 0,0017 -0,0073%** -0,01 82
' (0,0094) (0,0014) (0,0024)
Constante 11,9543%%x 0,8072%% -0,6317%%*
(0,1795) (0,0269) (0,0460)
Observagoes 33.185 33.373 33.377
R 0,0099 0,5525 0,3307

*#* Significativo a 1%, ** Significativo a 5%, * Significativo a 10%
Desvio Padrio entre parénteses.
Fonte: Elaboragéo propria, 2013

Os coeficientes das variaveis de controle apresentam os sinais positivos esperados, a exce¢ao
da variavel populagdo quando a varidvel dependente ¢ o IFDM Educagdo, o que ¢ um

resultado inesperado.

Para todos os indices, os resultados mostram que a receita da CFEM por parte dos grandes

beneficidrios ndo afeta significativamente o desempenho dos indicadores de desenvolvimento.

Para o IFDM Emprego, a regido Nordeste novamente surpreende. Todas as demais regides
ndo apresentaram resultados significativos, enquanto essa apresentou novamente um resultado
positivo e significativo. Apesar de esse indice ter tido um crescimento de 7%, ainda que
considerado pequeno, esse € o indice de pior desempenho na média de todos os municipios, se
comparado com os dois outros indices, com uma média nacional de 0,4211, enquanto

educagao teve uma média de 0,7002 e saude de 0,7743.

O IFDM Educagao foi significativo apenas para a regido sudeste. Afetando negativamente o
indicador de educagdo, os resultados para esse indicador confirmam os resultados encontrados

para o IFDM agregado.

Quanto ao IFDM Saude, o impacto negativo da CFEM sobre o indice pode ser observado de

forma significativa para as regidoes Centro-oeste e Sudeste, repetindo os indices anteriormente
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analisados. E novamente a CFEM se mostrou impactando significativamente e de forma

positiva o indicador de satide na regido Nordeste.

Os resultados reiteraram o que ¢ exposto pela literatura, isto €, os recursos naturais se
mostram como uma maldi¢do para aqueles que sdo “beneficiados” pelos recursos. Apesar das
rendas minerais ndo causarem impacto significativo sobre o desenvolvimento quando
analisados os grandes beneficiarios da CFEM, ¢ visto haver um impacto negativo e
significativo quando analisadas as diferentes regides do Brasil. A regido Sudeste, por
exemplo, que concentra mais de 50% de toda a arrecadacdo da CFEM, impacta negativamente

os indices de desenvolvimento.

Em contraponto, uma relagdo positiva e significativa foi percebida pela regido Nordeste. Isso
foi verificado em todos os indices, a excecdo do indice de educacdo. Isso mostra que essa € a
unica regido que, a priori, esta destinando essa renda de forma a garantir o desenvolvimento e

melhoria da qualidade de vida da populagao local.

Os trés canais de transmissdo discutidos no capitulo 3 sdo a Doenga Holandesa, volatilidade e
qualidade institucional. A volatilidade como canal de transmissdo ndo apresentaria mudancas
entre as regides. Uma andlise para identificar se as regides estdo sofrendo com a doenga
holandesa requer um estudo mais aprofundado. E possivel entender que uma explicagdo
alternativa para os resultados encontrados repousa na diferenciacdo da qualidade institucional

entre as regioes.

6.3 RENDAS MINERAIS E GASTOS DE INVESTIMENTOS

Além do repasse da CFEM em forma de melhoria da qualidade de vida da populagdo, ha uma
recomendacdo do DNPM para que essas importancias também sejam revertidas em
investimento de infraestrutura. O que se busca com o segundo modelo ¢ analisar como as
receitas da CFEM estdo relacionadas com os gastos de investimento. Para esse modelo,
utiliza-se o trabalho de Santolin e outros (2009) como modelo empirico base para a estimacao

deste aqui apresentado.

A Tabela 9 relata os resultados da equacdo 4 estimada. Expdem-se os resultados para quatro
diferentes métodos, ainda que a introdu¢do da dindmica temporal no modelo enviese os
resultados dos métodos de efeitos fixos e efeitos aleatorios. Mesmo assim, os coeficientes de

todas as variaveis tiveram resultados em conformidade com as regras or¢camentarias.
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Realizou-se o teste de Arellano-Bond para verificar a existéncia de autocorrelacdo dos termos
de erro até a ordem 4. Como esperado, a hipotese de que ndo existe autocorrelagdo de

primeira ordem ¢ rejeitada, mas ndo o ¢ para ordens superiores.

Quadro 2. Teste de autocorrelagdo de Arellano-Bond

Ordem z Prob > z
1 -14.207 0.0000
2 0.46263 0.6436
3 0.03948 0.9685
4 -0.54424 0.5863

Hy: ndo ha autocorrelagao.
Fonte: Elaboragdo propria, 2013

A escolha entre qual dos dois modelos ¢ o mais apropriado recai sobre o teste de validade dos
instrumentos (teste de Sargan). Todas as varidveis foram estimadas em logaritmo, com
excegdo da variavel de interesse, a CFEM. Isso foi feito apenas para permitir a validacdo do
teste. Além disso, utilizou-se o valor das operagdes™ per capita como instrumento adicional.
Essa varidvel ¢ um bom instrumento ja que possui correlagdo com um dos regressores, a
CFEM, mas ndo possui correlagdo com o termo de erro. O resultado do teste de Sargan para
Arellano-Bond mostra que os instrumentos para esse método sdo validos, mas ndo o sdo para
o método de Arellano-Bover. Isso se deve ao fato deste utilizar instrumentos a mais que o

primeiro método, aumentado a chance de rejei¢ao do teste.

Tabela 9. Resultado das estimag¢des com as despesas de capital como varidvel dependente

Efeito Fixo Efeito Aleat6rio Arellano Atrellano

Bond Bover
Despesas de Caital 0,0062 0,4318%*** 0,0662%** 0,1382%**
P Pt (0,0108) (0,0087) (0,0239) (0,01665)
Continua

20 valor das operagdes é aquele sobre o qual sera incidido o calculo para recolhimento da CFEM, cuja aliquota
ndo ultrapassa 3%.
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Efeito Fixo Efeito Arellano Arellano
Aleatorio Bond Bover
Receitas de Canital 0,1638%** 0,1602%%*  0,1512%*%  (,]580%**
ceertas de Lap (0,0051) (0,0042) (0,0088) (0,0083)
Receitas Tributéria 0,3343 %% 0,1600%*%  0,3963%**  (,410]***
ceertas Lributarias (0,0207) (0,0070) (0,0579) (0,0496)
CFEM 0,00016* 0,00032%%%  0,0002%* 0,00017*
(0,00009) (0,00004)  (0,00006) (0,00009)
Constante 1,3792%%%  3.0250%%% D 343D 1,7399%#x
(0,1258) (0,0889) (0,9473) (0,2737)
Observagoes 8.217 8.217 6.447 8.174
R2 0,5013 0,6039 - -
Sargan (Prob>chi2) - - 0,3781 0,0004
Wald (Prob>chi2) 0.00 0.00 0.00 0.00

*#* Significativo a 1%, ** Significativo a 5%, * Significativo a 10%
Desvio Padrio entre parénteses.
Fonte: Elaboragdo propria, 2013

A analise dos resultados™ sera, portanto, centrada no método de Arellano-Bond. Todos as
varidveis para esse método tiverem seus coeficientes significativos. A significancia do
coeficiente de despesas de capital defasado vai de encontro com os resultados encontrados por
Hall (1978)**. Foi testada, também, a necessidade de defasagem das variaveis de receitas,
entretanto essas ndo foram significativas. Portanto, o melhor ajuste se deu com apenas a

variavel de despesa defasada.

Estdo presentes varidveis dummies de tempo para controlar os efeitos simultdneos ocorridos
em todos os municipios. Assim, os coeficientes captam os efeitos que ocorreram em todos os
municipios no mesmo periodo de tempo. Portanto, os resultados mostram como se relacionam
despesas de capital com as diferentes fontes de receitas. Entretanto, os coeficientes dessas

dummies foram omitidos na tabela de resultados.

» Os resultados apresentados sdo relativos ao segundo estagio. Os resultados do primeiro estigio encontram-se
no Apéndice B.

** Hall (1978) testa a influéncia do consumo passado sobre as decisdes de consumo atual. O modelo busca
ampliar a teoria de renda permanente, em que a defasagem em apenas 1 periodo deveria influenciar o consumo
corrente, isto €, a defasagem em mais de 1 periodo nio deveria ter nenhum efeito de previsdo para o consumo
corrente. O modelo modificado de consumo permanente proposto e testado pelo autor indica que valores
defasados em mais de 1 periodo podem influenciar o consumo, ou seja, ¢ uma versdo menos restrita que a
anterior. Nesse sentido, os resultados encontrados nessa dissertagdo sio sustentados pelo modelo de Hall, ainda
que a despesa de capital defasada em mais de um periodo ndo tenha sido significativa.
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A estimativa do modelo indica que um aumento de 10% nas despesas de capital do periodo
passado interfere em 0,67% as despesas do periodo corrente. Segundo a legislagdo, as
despesas de capital deveriam depender inteiramente da previsdo de receitas de capital. Como
mostrado pelos resultados, um aumento de 10% nas receitas de capital resulta em um aumento
de apenas 1,5% nas despesas de capital. As receitas tributarias sdo as que possuem maior
efeito: 10% de aumento nessas importam em uma elevagdo de, aproximadamente, 4% nas

despesas de capital.

Essa associacdo de elasticidade ndo pode ser feita com a variavel de interesse, uma vez que a
mesma ndo se encontra em logaritmo. Entretanto, uma interpretacdo que pode ser retirada ¢
que para cada um real recebido de CFEM pelos municipios, hd um incremento de apenas
0,002% nas despesas de capital. Apesar de essa varidvel ser positiva, observa-se um valor

muito baixo.

Esse resultado encontrado ainda que pequeno revela que de fato a CFEM esté4 sendo destinada
a cobrir parte dos gastos de investimento. A dimensdo do coeficiente esta relacionado a
disparidade existente entre o tamanho das receitas da CFEM e a dimensdo das despesas de
capital, além da sua estimagdo ter sido feita em nivel. De fato, se comparado as outras
receitas, essa ¢ bem menor. Entretanto, o objetivo ndo era encontrar uma relacdo um para um,

mas sim constatar a destinagdo dessas receitas.

O novo marco regulatério da mineragdo que estd em discussdo na Camara dos Deputados
sugere que a aliquota méxima da incidéncia da CFEM passe de 3% para 4%. Esse pode ser
um caminho para que futuros trabalhos encontrem valores mais significativos da relagdo da

CFEM com os gastos de investimento.

Portanto, mesmo nao mostrando uma relagdo entre as receitas da CFEM e os indicadores de
desenvolvimento dos municipios, o modelo estimado nesta se¢do evidencia que uma das
determinagdes do DNPM esta sendo cumprida, isto é, os valores recebidos estdo sendo
revertidos para melhoria da infraestrutura dos municipios beneficiarios. Utilizando os gastos
de investimento como proxy para investimento em capital reprodutivel®’, verifica-se também
a aplicacdo da regra de Hartwick: os governos estdo investindo em seus municipios enquanto

possuem essa receita extraordinaria de maneira que no futuro, em decorréncia da dependéncia

» Apesar desta dissertagio ter utilizado os gastos de investimento como proxy para expansio do capital
reprodutivel, este ¢ um capital mais amplo, incluindo ai tanto o capital humano como o capital fisico, como ¢
possivel observar no trabalho de Rebelo (1991), um dos teéricos da Teoria do Crescimento Endogeno.
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de recursos exauriveis, 0os municipios consigam manter um crescimento sustentado baseado

em outras fontes de receitas.

Ha que se fazer duas ressalvas. A primeira ¢ que o cumprimento da regra de Hartwick s6 pode
ser sugerida se entendermos que os investimentos publicos sdo feitos em capital reprodutivo.
Contudo, isso ndo ¢ necessariamente o que acontece. E possivel que os investimentos em
infraestrutura ndo sejam necessariamente neste tipo de capital, podendo citar como exemplo a
compra de um prédio por parte do governo (tendo a rubrica de despesas de investimento)
apenas para a transferéncia de um servigo publico que ja acontece em um outro prédio

alugado.

Relatada a primeira ressalva, a segunda a ser feita consiste no fato do método por painel
dindmico ser mais instavel do que por painel estatico. Isso pode ser verificado na necessidade
de estimacdo da variavel CFEM em nivel para validacdo dos instrumentos. Assim, diante da
inconsisténcia nos resultados dos dois modelos (indicios de maldi¢do de recursos no primeiro,
e de benc¢do de recursos no segundo), da-se preferéncia pela estabilidade do painel de efeitos

fixos que sugere uma maldi¢do da atividade mineral para o desenvolvimento municipal.

Contudo, outro entendimento que pode ser depreendido dos resultados de ambos os modelos ¢
que h4 um tradeoff na utilizacdo dessas rendas, ou seja, elas sdo destinadas para a ampliagdo

da infraestrutura mas ndo para o servigo em si (servigos de saude e educagao, por exemplo).

As propostas do novo marco regulatorio da mineracdo, como a criagdo de uma Autarquia
Especial como Agéncia Reguladora, responsavel por regular, gerir as informagdes e fiscalizar
o setor mineral, e o aumento do teto da aliquota da CFEM de 3% para 4% podem levar a

resultados diferentes dos encontrados nessa dissertagao em trabalhos futuros.
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7 CONSIDERACOES FINAIS

Esta dissertagdo teve como objetivo examinar se 0s royalties minerais sao uma maldi¢do para
os municipios mineradores. Sdo varios os fatos estilizados que mostram o declinio econdmico
e social experimentado por aqueles paises que tiveram sua economia baseada em recursos
naturais; por outro lado, ha também os casos positivos dessa abundancia. Nigéria e Botsuana
sdo dois exemplos opostos dos efeitos que podem ser gerados a partir dos recursos. O
paradoxo existente entre essa receita extraordinaria e o atraso em termos de desenvolvimento
¢ explicado pela literatura através de trés canais de transmissdo da maldi¢do: Doenga
Holandesa, volatilidade e Instituigdes. Se os recursos forem exauriveis, hd ainda que se
considerar uma regra de aplicabilidade 6tima, dada pela regra de Hartwick: ¢ possivel manter
o consumo constante indefinidamente se uma economia baseada em recursos exauriveis

aplicar parcela dessa renda gerada em capital reprodutivel.

Isso posto, dois foram os objetivos especificos: primeiro, investigar a relacao entre a CFEM e
os indicadores de desenvolvimento municipal; segundo, analisar a interacdo entre a CFEM e
as despesas de capital. Dessa forma, além de observar a incidéncia ou ndo da maldi¢do dos

recursos, € possivel também atestar a cumprimento das recomendagdes do DNPM.

Para isso, o capitulo 2 apresentou uma andlise das experiéncias dos paises com 0s recursos
naturais, dividindo-as entre aquelas que se mostraram uma maldicdo e aquelas que foram uma
bencdo. O capitulo 3 examinou especificamente cada canal de transmissdo bem como as

regras de Hotelling e de Hartwick.

O capitulo 4 demonstrou porque o estudo dos recursos minerais no Brasil ¢ importante. E isso
se da, além da parcela significativa que estes possuem sobre a balanca comercial, mas
também pela importancia para cada municipio minerador, ja que tem a mineragdo como a
atividade econdmica base. Com a tendéncia de acréscimo apresentada pela arrecadacdo da

CFEM, torna-se uma receita ainda mais significativa para os municipios.

O capitulo 5, além de fazer uma breve retrospectiva de trabalhos empiricos com objetivos
similares ao desta dissertagdo, consistiu em apresentar os métodos de andlise utilizados para
testar as hipdteses especificas: um método de painel estatico para a andlise da sensibilidade
entre a CFEM e o IFDM, e um painel dindmico para o exame da interacdo entre a CFEM e as
despesas de capital municipais. Para cada método, foram apresentadas as equacdes bésicas do

modelo e os testes a serem realizados para a obtengdo de resultados consistentes. Por fim,
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apresentou-se uma se¢ao com o objetivo de relatar e apresentar os dados utilizados para as

estimacoes.

O capitulo seguinte exibiu, além das estatisticas descritivas dos dados utilizados para cada
modelo, os resultados das estimag¢des. De acordo com o teste de Hausman, a melhor
estimagdo foi por Efeitos Fixos, contudo apresentaram-se também os resultados por Efeitos
Aleatorios e MQO pooled. Ja para o segundo modelo, o teste de Sargan validou os
instrumentos do método de Arellano-Bond, mas ndo o do método de Arellano-Bover, de
forma tal que o método de Arellano-Bond foi o mais apropriado para a estimagdo. Contudo,
foram reportados os resultados das estimacdes por Efeitos Fixos, Efeitos Aleatorios e

Arellano-Bover.

Os resultados do primeiro modelo mostraram indicios da maldi¢do dos recursos minerais.
Mesmo ndo existindo uma relagdo significativa entre a CFEM e os indicadores (IFDM,
IFDM-Emprego, IFDM-Educacdo e IFDM-Saude), quando analisada para cada regido, ¢
possivel perceber uma relagdo negativa entre as varidveis, confirmando a maldi¢do. Contudo,
paradoxalmente, a regido Nordeste surpreendeu ao apresentar uma correlacdo positiva,

evidenciando que para essa regido os recursos minerais se mostram como uma bengao.

Apesar do indicio observado da maldicdo de recursos se considerados os indicadores de
desenvolvimento, os resultados do segundo modelo mostrou que existe uma aplicacdo das
receitas municipais provenientes da atividade mineral em gastos de investimento. Assim, 0s
governos municipais estdo destinando essas receitas para cobrir despesas de capital, que além
de estar em conformidade com a recomendacdo do DNPM, também pode ser entendida como
uma aplicagdo da regra de Hartwick, se entendermos as despesas de capital como uma proxy

para investimento em capital reprodutivel.

Em razdo da instabilidade do modelo de Arellano-Bond, os indicios da maldi¢ao dos recursos
sdo mais confiaveis que os resultados que mostram uma possivel ben¢do dos recursos
(considerando os gastos de investimento). A analise quanto ao canal de transmissdo que esta
levando a essa maldig@o ¢ objeto de trabalhos futuros. Isso porque, por exemplo, ao tratar das
rendas de minerais explorados no Brasil, estdo incluidas cerca de 70 substancias. Portanto,
diferentemente do royalty petrolifero, o royalty mineral depende do pre¢o da substancia que
determinado municipio explora, o que significa uma maior dificuldade na verificacdo da

importancia exercida pela volatilidade dos pregos dos recursos para a incidéncia da maldicao
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dos recursos no que se refere 8 CFEM. A mesma dificuldade pode ser estendida para a analise

da Doenga Holandesa.

Entretanto, ¢ notério que a constru¢do de melhores instituicdes ndo ¢ apenas uma
recomendacdo, mas uma necessidade para contornar a maldi¢do. Ainda que exista a
fiscalizagdo por parte do Tribunal de Contas dos Municipios, a sensibilidade negativa sentida
pelos indicadores sociais com a CFEM so6 evidencia a necessidade de a¢do dos governos.
Entretanto, essa acdo ¢ verificada se analisados os gastos de investimentos municipais € 0s
indicadores de desenvolvimento da regido Nordeste. Se existe um tradeoff entre a utilizagao
da CFEM para os gastos de investimento ou para melhoria da qualidade de vida da populagao,
refletida pelos indicadores, talvez o aumento da aliquota de incidéncia da CFEM, dado pelo
novo marco regulatorio, possa ser um esbo¢co de solucdo de conflitos entre esses dois

resultados.
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APENDICE A — Teste de Hausman

» Variavel dependente: IFDM

— Coefficients —
(b) (B) (b-B) sqrt(diag(V_b-V_B))
fixed random Difference S.E.
logPIBper .0162885 .0833698 -.0670814 .001149
logpopulacao . 0064697 .0252774 -.0188077 .0037459
logCFEMper2 -.0050233 -.0016721 -.0033512 .0005977
a2006 .0133757 .0106464 .0027293 .
a2007 .0419267 .0349071 .0070197 .
a2008 .0493912 .0390572 .010334 .
a2009 .0752829 .0647268 .0105561 .
a2010 .0944756 .0795432 .0149324 .

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2(8) = (b-B)'[(V_b-V_B)A(-1)](b-B)
= 4709.21
Prob>chi2 = 0.0000

(V_b-V_B is not positive definite)

> Variadvel dependente: IFDM emprego

— Coefficients —
(b) (B) (b-B) sqrt(diag(V_b-V_B))
fixed random Difference S.E.
logPIBper .0461544 .2484993 -,2023449 .006241
logpopulacao .0604019 .1248281 -.0644262 .0154142
DlogCFEM . 0000974 -.01719% .017297 .0053089
DCentrooes~M .0149973 .0109982 .0039991 .0085241
DNORDESTEC~M .0296718 .0147527 .0149192 .01002
DNORTECFEM .0029966 -.0051384 .008135 .011401
DSUDESTECFEM .0017295 .0217749 -.0200454 .0081073
a2006 .0103414 .0020243 .0083171 .
a2007 -.0208045 -.0418526 .0210481 .
a2008 -.0482257 -.0786515 .0304257 . 0009654
a2009 . 0008548 -.0301801 .0310348 .0010681
a2010 -.0048449 -.0492479 .044403 .001423

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2(12) = (b-B)'[(V_b-V_B)A(-1)](b-B)
= 1181.490
Prob>chi2 = 0.0000

(V_b-V_B is not positive definite)



» Variadvel dependente: IFDM Educacio

— Coefficients —
(b) (B) (b-B) sqrt(diag(V_b-V_B))
fixed random Difference S.E.

logPIBper .0027475 .0294711 -.0267236 0005819
logpopulacao -.0196626 -.0026163 -.0170463 .0020983
DlogCFEM -.000931 -.0035932 .0026621 .
DCentrooes~M .0001843 -.0012573 .0014417 .0003673
DNORDESTEC~M .0013469 -.0049833 .0063302 . 0004364
DNORTECFEM -.001172 -.0085743 .0074023 . 0006029
DSUDESTECFEM -.0073664 .0018539 -.0092203 .0005991
a2006 .0020508 .0008747 .0011761 .

a2007 .0406888 .037835 .0028538

a2008 .0492948 .0447594 .0045354
a2009 .0733276 .0686836 .004644 .
a2010 .0947986 .0884649 .0063338 .0000315

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2(12) = (b-B)'[(V_b-V_B)A(-1)](b-B)
= 3358.51
Prob>chi2 = 0.0000

(V_b-V_B is not positive definite)

» Variadvel dependente: IFDM Saude

— Coefficients —
(b) (B) (b-B) sqrt(diag(V_b-V_B))
fixed random Difference S.E.

logPIBper .0123057 .0565673 -.0442615 .0011901
logpopulacao .0195862 -.0051725 .0247588 .0037503
DlogCFEM -.0003725 -.0042374 .0038649 .0003722
DCentrooes~M -.0141025 -.0117392 -.0023633 .0010851
DNORDESTEC~M .0132556 -5.49e-06 .0132611 .0012788
DNORTECFEM .0020534 -.0145266 .0165799 .0015822
DSUDESTECFEM -.0182905 -.006901 -.0113895 .0013709

a2006 .0258583 .0242439 .0016144

a2007 .054822 .0503776 .0044443
a2008 .0776609 .0722895 .0053714 .
a200% .0906746 .085452 .0052227 . 0000482
a2010 .1028307 .0944153 .0084154 .0001809

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2(12) = (b-B)'[(V_b-V_B)A(-1)]1(b-B)
= 2801.97
Prob>chi2 = 0.0000

(V_b-V_B 1is not positive definite)



APENDICE B — Resultados do primeiro-estagio do painel dinAmico

Tabela 10. Resultados do Primeiro-Estagio da estimagdo para as despesas de capital

Arellano-Bover Arrelano-Bond

) 0,1294%** 0,1243%**
Despesas de Capital,; (0.0119) (0.0239)
) . 0,1562%** 0,1549%***
Receitas de Capital (0.0056) (0.0088)
) o 0,4080%*** 0,4253%**
Receitas Tributarias (0,0234) (0,0579)
0,0001 0,0001
CFEM (0.0001) (0,0000)
Constant 1,7847%** 1,7323%%*
onstante (0,5532) (0,9473)
Observagoes 8.174 6.447
Sargan (Prob> chi2) 0,00 0,0002
Wald (Prob>chi2) 0,00 0,00

*#* Significativo a 1%, ** Significativo a 5%, * Significativo a 10%

Desvio Padrio entre parénteses.
Fonte: Elaboragdo propria, 2013



