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RESUMO

O objetivo deste trabalho ¢ avaliar o impacto dos royalties minerais no crescimento economico
dos municipios brasileiros. A hipotese € de que os municipios que recebem royalties minerais
(Compensagao Financeira pela Exploragdo de Recursos Minerais - CFEM) apresentam um
crescimento econdmico inferior, caracterizando a maldi¢cdo dos recursos naturais. Para isso,
utilizou-se um método de efeitos fixos para explorar uma variagdo exdgena dos royalties para
identificar o seu impacto no crescimento econdmico. Os resultados ndo evidenciaram presenga
de maldicao dos recursos naturais no Brasil, apontando que a atividade extrativa mineral nao

possui qualquer efeito no crescimento econdmico.

PALAVRAS-CHAVE: Crescimento econdmico. Royalties minerais. Maldi¢do dos recursos

naturais.



ABSTRACT

The objective of this work is to evaluate the impact of mineral royalties on economic growth of
the Brazilian municipalities. The hypothesis is that the municipalities that receive mineral
royalties (Financial Compensation for the Exploration of Mineral Resources - CFEM) show a
lower economic growth, characterizing the curse of natural resources. To do this, a fixed effect
model was used by exploiting an exogenous variation of royalties to identify its impact on
economic growth. The results were not significant and did not show the presence of a curse of
natural resources in Brazil, pointing out that the mining activity does not have any effect on

economic growth.

KEY WORDS: Economic growth. Mineral royalties. The curse of natural resources.
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1. INTRODUCAO

A atividade extrativa mineral ¢ de grande importancia e interesse econOmico,
produzindo bens primarios que sustentam as mais variadas atividades, desde a agricultura até
industrias de tecnologia de ponta. Além disso, a mineracdo em larga escala impacta a vida das
regides que tém como base a extragao dos recursos minerais, desempenhando um papel decisivo
para essas economias (CARVALHO et al., 2012).

Contudo, a relagdo entre a abundancia de recursos naturais € o crescimento econdmico
tem sido muito discutida pela literatura econdmica, gerando controvérsia a respeito de seus
efeitos. Ha basicamente duas visdes a respeito da relagdao entre dotacao de recursos naturais e
crescimento econdmico. De um lado, uma visdo otimista que v€ a abundancia de recursos
naturais como uma dadiva/bén¢ado, gerando crescimento econémico. Por outro lado, existe uma
visdo pessimista, na qual a presenga da atividade pode tanto ndo promover o crescimento
econOmico quanto, na verdade, diminui-lo, o que ficou conhecido como sendo “a maldi¢ao dos
recursos naturais”.

A hipdtese da maldi¢ao dos recursos naturais postula que os paises ricos em recursos
naturais tém apresentado grandes dificuldades em manter um ritmo de crescimento econdmico
sustentado ao longo do tempo e, que, numa perspectiva de longo prazo, tendem a apresentar
uma menor taxa de crescimento da renda per capita (SACHS e WARNER, 2001). Assim, os
autores consideram que os paises com abundancia de recursos tendem a ser economias que
apresentam um alto preco e, talvez, como consequéncia, esses paises tenderiam a perder o
crescimento liderado pelas exportagdes. Logo, a observacao de que os paises ricos em recursos
naturais tendem a apresentar um mau desempenho, pode ser demonstrada empiricamente e
analisada em varios estudos.

Em um nivel subnacional e regional, ¢ verificada também a maldicdo dos recursos
naturais. De acordo com Furtado e Urias (2013), as interpretagdes que ressaltam o carater
nefasto das atividades de mineragao tomam como base os baixos indicadores socioecondmicos,
a geracao de enclaves e processos com auge e declinio pronunciados (boom and bust)
verificados nas regides mineradoras. Assim, essas abordagens entendem que a atividade gera
mais problemas do que vantagens nos locais onde estdo presentes.

A literatura econdmica tem levantado uma série de hipdteses para explicar essa
associacdo negativa entre recursos naturais e crescimento econdomico. Os sintomas da maldi¢ao
dos recursos naturais podem se manifestar por meio dos seguintes canais: a) “doenca

holandesa”; b) incentivo a corrup¢do ou malversacao dos recursos publicos (maldi¢ao da



governanga); ¢) aumento da volatilidade e instabilidade macroeconémica devido a variagdes
nos precos de produtos primarios (maldi¢ao da volatilidade) (SACHS; WARNER, 1995 ¢ 2001;
CRUZ, RIBEIRO, 2009).

De acordo com Serra e Mothé (2007), a “doenga holandesa” foi detectada por intermédio
de um episodio datado no final da década de sessenta do século XX, tendo como referéncia
histérica a grande atividade de exploracao e producao de gas no Mar do Norte por companhias
petroliferas holandesas, notadamente a Shell. Este mal atingiu ndo s6 a Holanda, mas muitos
paises, em varios continentes ¢ momentos histéricos, como a Africa do Sul, Ardbia Saudita,
Azerbaijao, Cazaquistao, Chade, Croacia, Indonésia, México, Mongolia, Peru, Venezuela e
Uganda. Segundo Medeiros (2014), a “doenca holandesa” ¢ um problema econdomico que tem
origem na especializagdo em exportagdo de recursos naturais. A versdo estruturalista deste
problema leva em consideracdo a desindustrializagdo como sua principal consequéncia
negativa. A taxa de cambio real € o principal mecanismo considerado nesta andlise que tende a
ser estabelecida em um nivel em que a industria ndo pode competir. Ou seja, um aumento
expressivo nos pregos de recursos naturais pode gerar um forte crescimento na receita de
exportacao desses bens, causando apreciagao da taxa real de cambio e perda de competitividade
das exportagdes e da produgdo de bens manufaturados, o que poderia resultar na
desindustrializa¢ao (SOUZA, 2009).

Outra questdo importante estd na maldicdo da governanca. Da mesma forma como
ocorreu com a doenga holandesa, uma longa historia na literatura econdmica também traz nas
diferencas da qualidade institucional, explicagcdes sobre a hipotese de abundancia de recursos
naturais nao produzir crescimento economico sustentado. O argumento basico ¢ o de que os
recursos naturais podem desvirtuar as instituigdes, e esta consequente debilidade institucional
pode abalar o crescimento. A mineracao e a agricultura em enclaves nem sempre exigem muito
desenvolvimento institucional e sdo capazes de se acomodar bem em ambientes com ma
governanga e com falhas substanciais no império da lei, situagdo que pode até agravar a
precariedade do equilibrio e a fragilidade das instituigdes (SINNOTT, NASH, TORRE, 2010).

Segundo Sinnott, Nash e Torre (2010), as mas instituicdes podem fomentar formas de
exploracdo dos recursos naturais que nao se baseiam em ambientes contratuais sofisticados.
Nessas circunstancias, as demandas por mudancga institucional podem ser baixas, porque os
beneficios de mudangas institucionais marginais seriam menores que os decorrentes da
exploragdo de recursos em ambientes contratuais complexos e eficientes. Nessas condigoes,

situacdes de equilibrio precario tendem a desenvolver-se, ou seja, institui¢des fracas conduzem
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a padroes de explora¢do de recursos naturais que ndo exigem melhores institui¢des, o que
preserva as institui¢cdes deficientes e afetam negativamente o crescimento econdomico.

Além disso, os recursos que sdo geralmente orientados para a exportacao, estao sujeitos
a volatilidade dos mercados globais de commodities, contribuindo para uma consideravel
instabilidade e declinio dos termos de troca (“maldicdo da volatilidade”) (TONTS;
MARTINUS; PLUMMER, 2013). Assim, os precos internacionais sao caracterizados pela
volatilidade, que ¢ definida como a diferenca entre o prego mais alto e o mais baixo, ocorrendo
diariamente no mercado e sendo afetada por diversos fatores, como, por exemplo, as crises
internacionais (SILVA; CHAVES, 2008). Logo, de acordo com Bregman (2007), a volatilidade
do preco internacional do produto afeta diretamente a arrecadagdo dos royalties: seu montante
crescera ou se reduzird na medida em que esses fatores se modifiquem.

Do outro lado do debate, existe a visdo dos recursos naturais como impulsor do
crescimento econdmico, servindo como uma béngao da natureza. Esse ¢ o pressuposto central
do que se convencionou intitular Teoria dos Staples (TS), que foi desenvolvida para
compreender as especificidades de crescimento do Canada, mas que também pode ser aplicada
para as economias subdesenvolvidas com escassez de capital e trabalho, mas abundancia de
recursos naturais. Dessa forma, a TS ¢ um modelo de crescimento economico liderado pela
exportagdo de recursos naturais, descrevendo como seus efeitos se espalham para o resto da
economia, gerando mudangas tanto nos padrdes tecnoldgicos, como nas dimensdes da vida
politica e social. Logo, seu aspecto central ¢ o efeito de espraiamento do setor lider para os
demais setores da economia, em que sua intensidade depende das caracteristicas de cada staple.
Em suma, a TS determina que o crescimento econdmico ¢ iniciado pela demanda externa por
seus Staples (MACIEL, 2015).

Como pode ser observado no Quadro 1 abaixo, Caselli e Michaels (2013),
Allcott e Keniston (2017), Aragén e Rud (2013), Weber (2012), Michael Alexeev e Robert e
Tiago Cavalcanti, Daniel Da Mata e Frederik Toscani (2019) Conrad (2009), em suas analises
baseadas na extra¢do de recursos, ndo encontraram evidéncias da maldi¢do dos recursos
naturais nas regides analisadas. J& Satti (2014), Postali (2009), Halvor Mehlum, Karl Moene e
Ragnar Torvik (2006), Thorvaldur Gylfason (2001), Elissaios Papyrakis, Reyer Gerlagh (2007),
Jeffrey D. Sachs e Andrew M. Warner (1995) e Jeffrey D. Sachs e Andrew M. Warner (2001)
chegaram a conclusdo de que a abundancia de recursos naturais nao gera crescimento do PIB

per capita.
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Autores Regido | Periodo = Recurso Estratégia Maldic¢ao Variavel de Variavel de Variaveis de
Mineral Empirica ou Resultado Interesse Controle
Bengao?
Caselli e Brasil 1991 a Petroleo Diferengas-em- Bengéo PIB Producéo de Vetor usual de controles geograficos
Michaels 2005 diferencas Petroleo
(2013)
Allcott ¢ Ke | Estados 1969 a | Petrdleo e Longas Bencao Emprego nacional Produgao de Populagao, emprego, aluguel de moradia,
niston (2017) | Unidos 2014 Gas Diferengas e de petroleo e gas Petréleo lucro por trabalhador, ganhos de
Regressdes fabricagdo por trabalhador, emprego na
usando dados industria
em painel em
nivel do
condado
Aragbn e Yanacoc 1997 Ouro Diferengas-em- Bencgao Renda Atividade das Atividade da mina, nimero de
Rud (2013) ha a 2006 diferencas minas x Distancia trabalhadores, quantidade de ouro
(Peru) produzido, distancia
Satti (2014) | Venezue | 1971 a | Recursos Método Maldicao PIB per capita Abundancia real Abundancia de recursos naturais,
la 2011 naturais | ARDL e VECM de recursos desenvolvimento financeiro, estoque de
naturais per capita | capital e abertura de comércio (todos em
termos per capitas)
Postali Brasil 1996 a Petréleo Diferengas-em- | Maldigao Taxa de Royalties de Royalties, populagdo, capital humano
(2009) 2005 diferencas crescimento do petréleo
PIB per capita
Weber Colorad, | 1998 a Gas Diferengas-em- Bengao Renda Emprego e renda Producgao de gas, emprego, populagao,
(2012) Texas e 2008 natural diferengas salarios, taxa de pobreza
Wyomig
Halvor 87 paises | 1965a | Recursos Regressdes Maldicao Taxa média de Qualidade Nivel de renda inicial, indice de abertura
Mehlum, latino 1990 naturais multiplas crescimento do Institucional de um pais, abundancia de recursos,
Karl Moene e | american PIB real per investimento, qualidade institucional
Ragnar 0s capita
Torvik

(2006)
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Autores Regiio | Periodo | Recurso Estratégia Maldicdo @ Variavel de Resultado | Variavel de Interesse Variaveis de
Mineral Empirica ou Controle
Bengao?
Thorvaldur | 85 paises = 1965a | Recursos Modelo de Maldicao Taxa de crescimento Taxa de inscrigdo Taxa de inscri¢do (educagdo),
Gylfason latino 1998 Naturais | Regressdes A econdmico (educagdo) capital natural, renda inicial,
(2001) american parentemente investimento
0s Nao-
Relacionadas
(SUR)
Elissaios Estados 1986 a | Recursos | Regressoes Maldicao | Taxa de crescimento per | Desigualdade de renda Investimento, escolaridade,
Papyrakis, Unidos 2001 Naturais multiplas capita e corrupgao abertura, P&D e qualidade
Reyer institucional
Gerlagh
(2007)
Jeffrey D. Paises 1971 a | Recursos | Regressoes Maldicdo | Razdo da exportacdo de Exportagdes Politica comercial, eficiéncia do
Sachs e latino 1989 Naturais multiplas produtos primarios no governo, taxa de investimento
Andrew M. | american PIB
Warner 0s
(1995)
Jeffrey D. Paises 1970 a | Recursos Regressdo Maldigdo PIB em dolares Exportacoes Crescimento das exportagdes,
Sachs e latino 1990 Naturais multipla americanos/ PIB a crescimento do PIB
Andrew M. | american pregos internacionais
Warner 0s
(2001)
Michael Asia, 2000 Petroleo Regressdes Bencao PIB per capita Petroleo/PIB, Populagdo, qualidade institucional,
Alexeev e America e Multiplas Minerag¢do/PIB mortalidade, latitude, nacionalidade
Robert Latina, Minérios
Conrad Europa,
(2009) Inglatera
Autores Regido | Periodo | Recurso Estratégia Maldicao = Variavel de Resultado | Variavel de Interesse Variaveis de
Mineral Empirica ou Controle

Bencao?



Tiago Brasil 1940 a | Petroleo Diferencas
Cavalcanti, 2000 em
Daniel Da Diferengas

Mata e

Frederik
Toscani

(2019)

Fonte: Elaboragao propria do autor.

Quadro 1 — Quadro-resumo revisao da literatura

Bencgao

Desenvolvimento
economico

Produgao de petroleo

Longitude, latitude, indicador de
localizacdo

13
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Essa discussdo tedrica a respeito da relacdo entre recursos naturais € crescimento
econdmico ¢ relevante para o caso brasileiro. Segundo o Instituto Brasileiro de Mineragao
(IBRAM, 2015), o Brasil, sendo detentor de territorio com extensao continental e de grande
diversidade geologica favoravel a existéncia de jazidas de varios minerais, conquistou posi¢ao
de destaque no cenario global, tanto em reservas quanto em producao mineral, atingindo no ano
de 2014 o valor de US$ 40 bilhdes, o que representou cerca de 5% do PIB Industrial brasileiro.
Com relagdo ao comércio exterior, o saldo contribuiu em 2018 com 36,6% do saldo comercial
brasileiro. Ja o minério de ferro representou 67,5% das exportagdes minerais brasileiras e 8,5%
das exportacdes totais do Brasil em dolares em 2018 (IBRAM, 2019).

Logo, o debate atual na literatura sobre este tema oscila em torno desta questdo: a
dotacdo de recursos naturais ¢ uma bénc¢do ou uma maldi¢do para o pais? O objetivo deste
trabalho ¢ tentar responder a essa pergunta em nivel regional, avaliando o impacto dos royalties
minerais no crescimento econdmico dos municipios brasileiros.

Além dessa introdugao, o trabalho esté estruturado em quatro outras segdes. Na proxima
secdo, sdo apresentados o arcabougo institucional dos royalties minerais no Brasil, bem como
a distribuicdo destes royalties. Na terceira se¢do, faz-se uma exposicao da estratégia empirica
a ser adotada e discute-se a base de dados. Na quarta se¢do, sdo apresentados os resultados

preliminares da analise. E, por fim, na derradeira se¢do, sao tecidas as consideragdes finais.
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2. ROYALTIES MINERAIS NO BRASIL

Este capitulo serd subdividido em duas partes que abordardo questdes institucionais
sobre a Compensacao Financeira pela Exploragao de Recursos Naturais (CFEM), ou seja,
quando surgiu, como ¢ calculada, quais sdo os principais minérios no Brasil, além de explicar

um pouco mais sobre a producao mineral e distribui¢ao dos royalties.

2.1. Arcabouco Institucional

A Compensac¢do Financeira pela Exploracdo de Recursos Naturais (CFEM), também
chamada de royalty mineral, ¢ uma contraprestacdo pela utilizacdo econdomica dos recursos
minerais em seus respectivos territorios, isto ¢, ela ¢ uma contrapartida da empresa exploradora
aos municipios, estados e Unido pela exploragao dos minerais (CNM, 2012). Essa compensacao

financeira foi estabelecida pela Constitui¢io de 1988:!

Art. 20, § 1° — E assegurada, nos termos da lei, aos Estados, ao Distrito Federal e aos
Municipios, bem como a o6rgdos da administragdo direta da Unido, participacdo no resultado da
exploracdo de petroleo ou gas natural, de recursos hidricos para fins de gerag¢do de energia elétrica e de
outros recursos minerais no respectivo territdrio, plataforma continental, mar territorial ou zona

econdmica exclusiva, ou compensagao financeira por essa exploracao (CNM, 2012).

Apesar de ter sido criada em 1988 pela Constitui¢do, a CFEM s6 foi instituida em 1989,
pela Lei n° 7990. No entanto, apenas no ano de 1990 que a Lei n® 8001 definiu o conceito de
faturamento liquido sobre a qual seria recolhido o valor da CFEM, as suas aliquotas e
percentuais de distribui¢cdo entre os entes federados. Em 1991 o Decreto n° 1 regulamentou o
seu pagamento e as Portarias n° 6, de 1991 e de 1992, aprovaram medidas que concluiram o
processo de cobranca. Logo, em 1992 a CFEM foi regulamentada e teve iniciada sua
arrecadacdo (CNM, 2012).

Cabe a Agéncia Nacional de Mineragao (—ANM)baixar normas e exercer a fiscalizacao
sobre a arrecadacdo da CFEM. Porém, a ANM s6 foi criada em 2017, sendo o Departamento
Nacional de Producao Mineral (DNPM) o 6rgdo regulador antes desse periodo. Além disso, a
CFEM ¢ devida a toda e qualquer pessoa fisica ou juridica habilitada a extrair substancias
minerais, para fins de aproveitamento economico. A CFEM oriunda da lavra garimpeira ¢

isenta. O primeiro adquirente pagara a Compensacao (Lei n°8.001 de 13/03/90). O pagamento

1 A despeito disso, o Codigo de Mineragdo, primeira legislagdo sobre a atividade mineral no pais, ja tinha sido
criado em 1967, no Decreto-lei n.°227, mas foi totalmente modificado ao longo do tempo.
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sera realizado mensalmente até o ultimo dia util do segundo més subsequente ao fato gerador,
por boleto bancario disponivel no sitio do ANM (ANM, 2019).

Até o ano de 2017, a CFEM era calculada sobre o valor do faturamento liquido, quando
o produto mineral fosse vendido. E, ainda que ndo ocorresse a venda porque o produto foi
consumido, transformado ou utilizado pelo préprio minerador, o valor da CFEM era baseado
na soma das despesas diretas e indiretas ocorridas at¢ o momento da utilizagdo do produto
mineral (ANM, 2019). No final de 2017, por meio da Lei n°® 13.540, a base de calculo da CFEM
passa do faturamento liquido para o faturamento bruto resultante da venda do produto mineral,
havendo justificativas de que a estimagao sobre a receita liquida propicia a adogao de artificios

contabeis que possibilitam a manipulacao da base de calculo (ANDRADE, 2019).

Quadro 2 — Aliquotas do CFEM

Aliquota Tipo de minério
3% minério de aluminio, manganés, sal-gema e potassio
2% ferro, fertilizante, carvao, demais substancias
1% ouro
0,2% pedras preciosas, pedras coradas lapidaveis, carbonetos e metais nobres
Fonte: ANM.

Quadro 3 — Principais minérios no Brasil (2018) em Valor (RS)

Tipo de minério Valor da CFEM
1 Minério de ferro 2.133.585.711,52
2 Minério de cobre 194.461.273,56
3 Minério de ouro 142.101.558,14
4 Minério de aluminio 102.213.726,43
5 Calcario dolomitico 69.957.696,80
6 Fosfato 47.386.808,81
7 | Minério de manganés | 43.874.822,33
8 Agua mineral 38.397.051,81
9 Granito 28.254.608,22
10 Areia 22.620.804,40

Fonte: Elaboragao propria através de dados da ANM.

De acordo com a CNM (2012), o Brasil ¢ um dos poucos paises que repassa os royalties

para o municipio produtor, sendo este aquele onde ocorre a extragdo da substancia mineral.
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Caso a extracdo de uma determinada mina abranja a extensdo territorial de mais de um
municipio, ¢ observada a proporcionalidade da producdo efetivamente ocorrida em cada um
deles. Assim, por ser o municipio o ente que fica com a maior parcela da Compensacao, ele ¢ a
parte mais interessada na sua distribuicao.

Dessa forma, os recursos da CFEM sao creditados para os Estados e Municipios, em
suas especificas contas de movimento. Tais recursos ndo poderao ser aplicados em pagamento
de divida ou no quadro permanente de pessoal. As receitas devem ser aplicadas em projetos que
direta ou indiretamente revertam em prol da comunidade local, na forma de melhoria da
infraestrutura, da qualidade ambiental, da satide e educagao (CNM, 2012).

Além disso, recentemente, foi sancionada e publicada no Diario Oficial da Unido a
Lei 13.540/2017, alterando as aliquotas da CFEM. No entanto, o ex-presidente da Republica,
Michel Temer, vetou a reducdo de aliquota da CFEM para alguns minérios. O texto tem origem
no projeto de lei de conversao (PLV 38/2017), decorrente da Medida Provisoria
(MPV) 789/2017 (Agéncia Senado, 2017).

Com a nova legislagdo, as aliquotas ndo vetadas pelo ex-presidente dos minerais
extraidos no Brasil vao variar entre 1% e 3,5%, com aumentos para alguns tipos de minerais e
diminui¢do para outros. O texto também altera a distribui¢do dos recursos entre os 0rgaos ¢
entes federados beneficiados. A redugdo da aliquota caberd a Agéncia Nacional de Mineracao
(ANM) — criada pela MP 791/2017 — em razao do teor de ferro, da escala de producdo, do
pagamento de tributos e do nimero de empregados, para nao prejudicar a viabilidade econdmica

de jazidas de baixo desempenho e rentabilidade (Agéncia Senado, 2017).

2.2. Producido Mineral e Distribuicio da Compensacio Financeira pela Exploracio de
Recursos Minerais (CFEM)

Segundo dados da Agéncia Nacional de Mineragdao (ANM, 2017), entre os estados
brasileiros o maior arrecadador da Compensa¢do Financeira pela Exploracdo de Recursos
Minerais (CFEM) ¢ Minas Gerais, seguido dos estados do Para e de Goids, respectivamente.
Além disso, os minérios que possuem o maior valor arrecadado no pais sao o minério de ferro,

cobre e ouro. De acordo com a Confederagao Nacional de Municipios (CNM, 2012), em valores
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anuais (e nominais), a arrecadacdo da CFEM entre os anos de 2003 e 2011 quase decuplicou
(aumento de 897%).? que eram, respectivamente, 156 ¢ 1.560 milhdes de reais.

A arrecadacdo da CFEM no exercicio de 2014 alcangou a cifra de R$1,7 bilhdes
(DNPM, 2015). Além disso, em 2014, um total de 2.465 municipios recebeu recursos
provenientes da arrecadagao da CFEM, sendo que, em 2015, esse numero passou para 2.570
Municipios, observando um crescimento de 4,25%. Os maiores contribuintes da CFEM no
exercicio de 2015 foram a Vale S.A., Mineracdes Brasileiras Reunidas S.A., Samarco
Mineragdo S A., Salobo Metais S.A. e a Companhia Siderargica Nacional (DNPM, 2016). Essa
arrecadagdo apresentou uma variacao de 18,36% do ano de 2015 para o ano de 2016, ou seja,
subiu de R$1.519.001.456,17 para R$1.797.858.77,72 (DNPM, 2017). Porém, no ano de 2017,
ela apresentou uma variacao de apenas 2% com relacdo ao ano anterior, passando para o valor

de R$1.837.017.244,64.

2 Em 2003, o valor arrecadado da CFEM era de 156 milhdes de reais, ao passo que, em 2011, este valor passou a
ser de 1.560 milhdes de reais. Cabe ressaltar que os valores sdo nominais, ou seja, s3o expressos em reais (R$)
correntes dos respectivos anos.
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3. ESTRATEGIA EMPIRICA

Neste capitulo serd apresentada a metodologia utilizada para o desenvolvimento do
trabalho, detalhando os motivos pelos quais 0 modelo empirico escolhido parece ser o ideal
para a analise, além de informagdes referentes as regides analisadas, o periodo e de onde esses
dados foram extraidos. Portanto, sera subdividido em duas sec¢des: Modelo Empirico-

Econométrico e Dados.
3.1. Modelo Empirico-Econométrico

A estratégia empirica a ser adotada para a construcao desse contrafactual a fim de se
poder analisar o crescimento econdmico dos municipios mineradores brasileiros ¢ baseada em
um modelo de efeitos fixos. E preciso haver variagdo exdgena na variavel de interesse (royalties
minerais) para se conseguir identificar o seu efeito causal na variavel de resultado. No caso em
tela aqui, uma fonte de variagdo exdgena nos royalties ¢ a distribui¢do das minas, que foi dada
pela geologia ao longo de milhdes de anos. Outra fonte de variagdo exogena dos valores de
royalties ¢ proporcionada pela receita da produ¢ao mineral em cada municipio a partir da qual
sdo calculados os royalties. Esta receita depende da produgao fisica de cada mina localizada no
municipio e pelo preco dos minérios, em reais. J& o prego dos minérios em reais depende do
preco internacional do minério em doélar e pela variagdo cambial do délar. Convém notar que
um choque macroecondmico internacional qualquer pode variar os pregos das commodities
minerais e o dolar e gerar, em consequéncia, variagdo exogena para os valores de royalties a
serem distribuidos. Além disso, a distribuicdo da CFEM também depende de ferrovias e
atividades portudrias, que se constituem em instalacdes ja existentes antes do periodo de andlise
a ser proposto neste estudo.

Serao definidos dois periodos, a saber, os anos de 2004 ¢ 2016. Foram escolhidos esses
anos devido a disponibilidade dos dados pela Agéncia Nacional de Mineracao (ANM), que so
contém informagdes sobre a arrecadacdo da CFEM, disponivel para consulta em seu sitio

eletronico (www.anm.gov.br), a partir do ano de 2004. J& o Gltimo ano da analise (2016) foi

escolhido porque no ano seguinte, em 2017, foi promulgada a Lei 13.540/2017, que mudou
varios aspectos e regras da distribui¢do da CFEM, como visto na se¢o anterior, descontinuando
a série dos valores dos royalties minerais.

O grupo de comparacao serd constituido por todos os municipios que nao recebem

royalties em nenhum dos anos, ao passo que a varidvel CFEM per capita sera composta pelos
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municipios que recebem esses royalties no ano de 2004 e 2016 ou apenas no ano de 2016.
Foram excluidos da base 21 municipios que ndo continham informacgdes suficientes para a
analise, constituindo uma pequena porcentagem do total, e, com isso, descartando a
possibilidade da ocorréncia de viés de selecio amostral. Também foram excluidos os
municipios que recebem royalties de petrdleo e gas, que poderiam distorcer tanto o crescimento
economico do grupo de municipios minerais quanto do grupo de comparagao, totalizando 990
municipios excluidos por este motivo.

Dessa forma, adotando o sistema de arrecadacdo dos royalties como critério de
defini¢do, a disposicdo espacial dos grupos de municipios que recebem somente royalties
minerais, aqueles que recebem royalties petroliferos e os que nao recebem royalties algum

encontra-se na Figura 1.

Nunicipios sem rovalties
I Municipios recebedores da CFEM
B Municipios recebedores de rovalties petroliferos
Fonte: Elaboragao propria.

Figura 1: Disposi¢io espacial dos municipios no Brasil com as exclusdes.

Além disso, ao longo do tempo certas minas sdo paralisadas ou abandonadas por decisao
das empresas que exploram a atividade mineradora. Desse modo, existem 119 municipios que
recebiam royalties minerais em 2004, mas que, em 2016, passaram a ndo receber mais. Para
levar em conta essa realidade, foram excluidos da analise esses municipios.

Os municipios se diferenciam por caracteristicas distintas. A fim de se evitar o viés de

selecdo em observaveis, € realizado o controle na regressao para caracteristicas observaveis (X)
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na equacdo 1. Ja o controle para fatores ndo-observaveis invariantes no tempo, tais como a
qualidade institucional do municipio, ¢ feito ao remover os efeitos fixos, uma vez que a
qualidade institucional de uma regido altera-se lentamente ao longo do tempo (ALEXEEV e
CONRAD, 2011). Além disso, o controle para a heterogeneidade espacial, engendrada pela
distribuicdo geografica agrupada dos recursos minerais, ¢ também feito pelos efeitos fixos.

O modelo empirico a ser estimado ¢ expresso como:

Alog (m) = a + SAcfempc; + AX; B + ¢ (1)

pPibpcao04

Em que a varidvel de resultado ¢ a taxa de crescimento econdmico, medida pelo
logaritmo da razao de PIBs per capita ao longo do periodo de analise escolhido. A variavel de
interesse sdo os valores da CFEM per capita, em primeiras diferengas, distribuidos para os
municipios brasileiros (cfem;). O vetor de caracteristicas observaveis X ¢ composto pela
variavel volatilidade (Avolt;) dos repasses mensais da CFEM ou o desvio-padrdo desses
repasses (Adpi), variavel logaritmo da razdo de populacdo (Alogpop; ) e variavel logaritmo da
razdo do capital humano (Alogh;). Os parametros escalares a e §, assim como o vetor de
parametros [ serdo estimados. Finalmente, &; € o termo de erro da regressao.

Convém notar que a maldi¢ao da governanga ¢ levada em conta no modelo de regressao
pelo controle dos efeitos fixos, proporcionado por meio de sua remogao por conta da aplicagdo
das primeiras diferengas.

No modelo ainda foi adicionada mais uma variavel para captar agora a chamada

maldi¢do da volatilidade (vol), também em primeiras diferencas.

Alog (M) = a+ SAcfempc; + SAvol; + AX; B + ¢ (2)

pPibpC004

Para representar essa variavel teorica serdo usadas duas varidveis proxy. A primeira
variavel, muito utilizada na literatura, é o valor do intervalo entre 0 maximo CFEM distribuido
e o minimo CFEM entre janeiro a dezembro, em diferengas. A segunda variavel a ser usada
para representar a volatilidade ¢ o desvio-padrao dos repasses da CFEM no ano de 2004 e de
2016, expressas depois em diferencas entre esses dois anos. Como essas varidveis de
volatilidade sdao derivadas dos valores distribuidos da CFEM, que sdao exogenos, convém

destacar que a variagdo nessas variaveis empiricas ¢ igualmente exdgena.
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3.2. Dados

Para se mensurar o crescimento econdmico, serdo usados os PIBs municipais per capita
que receberam os royalties em comparacao com o dos municipios que nao receberam esses
royalties entre os anos de 2004 ¢ 2016. Para isso, parte dos dados sera extraida do IBGE, que
disponibiliza os PIBs municipais a partir do ano de 2002. Os valores nominais dos PIBs
municipais foram atualizados pelo IPCA para reais constantes de 2018.

Ja os dados referentes as transferéncias de royalties para os municipios (valores da
CFEM) serao fornecidos pela ANM, que disponibiliza o valor arrecadado, dividido por
substancias, regido, estados, municipios e empresas, desde o ano de 2004 em seu sitio
eletronico. Os valores também foram atualizados para reais constantes de 2018.

Para se levar em conta os fatores observaveis (X) no modelo empirico, sera incluido o
capital humano (4), que ¢ medido pela propor¢do de adultos com mais de 11 anos de
escolaridade para os anos de 2004 ¢ 2016. A populagdo (pop) também sera incluida no modelo
para estes mesmos anos, tendo como fonte primaria o IBGE.

Abaixo encontra-se a relacdo das varidveis utilizadas na execucdo da estratégia

empirica.
Quadro 4 - Descricao das variaveis utilizadas
Variavel Tlp.o, de Descrigéo Sinal Unidades de Medida Fonte
Variavel Esperado
ofem Interesse Dummy N recebe CFEM = 1; ndo recebe Ii?;?;afs;
CFEM CFEM =0 base na ANM
Valores da
dcfem Interesse | CFEM per + Royalties / Populagdo ANM
capita
Taxa de
. crescimento RS (precos constantes de 2000) /
txpib | Dependente do PIB per Populagio IBGE
capita
Capital Populagao com, no minimo, o
h Controle | Humano per + ensino médio completo (11 anos MTE
capita de estudo) / Populacdo
pop Controle Populacao + Estimativa populacional IBGE
. Desvio padrdo com base na Elaboracdo
Desvio ~ . L.
dp Controle ~ + populagao total determinada propria com
Padrao
como argumento base na ANM
Maximo — minimo entre janeiro | Elaboracao
maxmin | Controle [ Volatilidade + a dezembro com relagdo a propria com
arrecadacdo dos royalties base na ANM

Fonte: Elaboragao propria do autor.
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A Tabela 1 apresenta os dez maiores municipios em volume acumulado de royalties

minerais (CFEM) de 2004 e 2016, enquanto a Tabela 2 apresenta os dez principais em termos

per capita. Além disso, foram calculadas estatisticas como média, desvio-padrdao, minimo e

maximo apresentadas na Tabela 3.

Tabela 1 - Os dez principais municipios que arrecadaram com CFEM no Brasil em 2004

e 2016
Estado Municipio CFEM (RS$)
PA Parauapebas 334.483.602,04
MG Itabira 173.121.361,46
MG Nova Lima 136.961.520,00
MG Mariana 93.239.172,01
MG Itabirito 87.692.629,11
MG Congonhas 76.201.193,36
PA Maraba 71.811.848,16
MG Ouro Preto 62.466.940,15
MG Sao Gongalo do Rio Abaixo 56.600.507,97
PA Oriximina 55.483.478,04

Fonte: Elaboragao propria do autor a partir de dados da ANM.

Tabela 2 - Os dez principais municipios que arrecadaram com CFEM no Brasil em 2004

e 2016, em termos per capita

Estado Municipio CFEM per capita (R$)
MG Sao Gongalo do Rio Abaixo 5.380,11
GO Alto Horizonte 4.025,09
MG Tapira 3.841,42
MG Conceigdo do Mato Dentro 2.619,46
GO Ouvidor 2.206,60
PA Parauapebas 2.008,14
MG Belo Vale 1.658.08
MG Mariana 1.617,21
MG Nova lima 1.560,77

Fonte: Elaboragao propria do autor a partir de dados da ANM.
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Tabela 3 — Analise descritiva das variaveis utilizadas para grupos de municipios que

recebem CFEM ou nao (em diferencas) em 2004 e 2016

Variavel Grupo Obs Média I;ZZV' Min Max
Taxa de Recebe 2013 1,15 033 20,55 3,71
crescimento do PIB (. "o be 2428 1.2 0.3 035 3.4
per capita
Recebe 2013 46,88 392,05 -1856,87 970733
Dummy CFEM (2 recebe 2428 0 0 0 0
Ponulacio Recebe 2013 0,11 0,16 -1,27 1,11
puiag Nio recebe 2428 0,085 0,18 1,16 1,34
Capital Humano per ~ Recebe 2013 0,97 0,5 -0,96 5,88
capita Nio recebe 2428 0,99 0,82 23,44 6,38
Volatilidade Recebe 2013 89199,97 897810,7 -601334,5 221E+07
Nao recebe 2428 0 0 0 0
Desvio Padrio Recebe 2013 26669,65 274893,8 -181955 7718970
Nao recebe 2428 0 0 0 0

Fonte: Elaboragao propria do autor.

Na Tabela 3 ¢ apresentada a andlise descritiva das variaveis empregadas no trabalho.
Por sua vez, a Tabela 4 reporta a comparacao das médias entre os grupos de municipios minerais

e o de municipios que ndo recebem royalties para o ano de 2004.

Tabela 4: Teste de diferencas de médias entre o grupo de municipios minerais e o de

municipios que nao recebem royalties para o ano de 2004

Diferencade  Erro-

Varidvel Médias Padrao ¢
PIB per capita -4,78 0,49 -9,68
Populagdo -25397,15  2228,12 -11.4
Capital Humano per capita -3180,69 476,08 -6,68
Volatilidade -10814,34  1928,79 -5,61
Desvio Padrio -3336,43 637,96 -5,23

Fonte: Elaboragao propria do autor.
Nota: Intervalo de 95% de confianca.

De acordo com o teste de diferencas de médias entre esses grupos (Tabela 4), verifica-
se que o intervalo de confianga das variaveis ndo contém o zero. Com isso, a hipétese nula que
ambas as médias sdo iguais ¢ rejeitada. Dessa forma, o grupo de controle ndo apresenta
caracteristicas muito semelhantes ao grupo de municipios tratados. Por isso, € importante incluir

essas caracteristicas observaveis no lado direito do modelo empirico-econométrico (equagao

).
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4. RESULTADOS

A Tabela 5 apresenta as estimativas do modelo de efeitos fixos, avaliando o impacto dos
royalties minerais sobre o crescimento econdmico dos municipios brasileiros. Observa-se que
o valor do coeficiente estimado para a variavel de interesse “CFEM per capita” nao foi
significativo (modelo 1). Dessa forma, pode-se concluir que a arrecadagdo de royalties
minerais, ndo possui um efeito sobre o crescimento econdmico do pais. Logo, a principio, o
modelo ndo apresentou evidéncias sobre a maldi¢cdo dos recursos naturais nos municipios
analisados.

Porém, quando se realiza o teste utilizando a variavel dummy (Modelo 5 e 6), apos o
controle para a volatilidade, os resultados apontam para um coeficiente negativo e significativo
da variavel de interesse, indicando que a arrecadacdo de royalties minerais leva a uma redugao
no crescimento econdmico dos municipios brasileiros. Nessa perspectiva, a maldicdo dos

recursos naturais foi confirmada.

Tabela 5 - Estimativas do Modelo (Variavel dependente: Alog( [pibpc)] 2016/ [pibpc]

2004 ))

Variaveis explicativas Modelos

1 2 3 4 5 6
Dummy CFEM - 0,03 1%** - - -0,081*** -0,076%**

- (0,009) - - (0,02) (0,019)
CFEM per capita 0,0022 - 0,0042  0,0044 - -

(0,0038) - (0,004)  (0,004) - -

Populagio -0,57F*% _0,56%**%  -0,57***  _0,57FK* 0, 5TFF* (,57FH*

(0,031)  (0,031) (0,031) (0,031)  (0,031)  (0,031)
Capital Humano per capita ~ 0,097%%* 0,096%%% 0,097%*%* ,097%%* (,096*** (,096%**
(0,0081) (0,0081) (0,008) (0,0081)  (0,008)  (0,008)

Volatilidade - - -0,0018 - 0,007 1*** -
- - (0,0012) - (0,0025) -
Desvio Padriao - - - -0,0022 - 0,0075%**
- - - (0,0014) - (0,0028)
Constante 1,14%%% ] 15%%* ] 14%%*% ] 14%%* ] ]5%** 1,15%**
(0,0087) (0,0095) (0,0093) (0,0093) (0,0094) (0,0094)
n 4441 4441 4441 4441 4441 4441
R? 0,1245  0,1267  0,1249  0,1249 0,1291 0,1289

Fonte: Elaboragao propria do autor
Obs': Erro-padrio robusto entre parénteses. * significativo a 10%; ** significativo a 5%; *** significativo a 1%.
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Por fim, para se levar em consideragdo as consequéncias da crise de 2008, no qual
ocasionou uma depreciacdo cambial, a andlise foi dividida em dois periodos. O primeiro
engloba os anos de 2004 e 2008 e o segundo periodo 2009 e 2016 (Tabelas 6 e 7). No periodo
anterior a crise, a arrecadagao dos royalties minerais possuiu um efeito positivo no PIB do pais,
gerando crescimento econdmico, ou seja, ndo houve maldi¢ao dos recursos naturais no Brasil.
Os coeficientes das variaveis CFEM per capita foram baixos, porém, significativos (Tabela 6).
Ja a variavel dummy nao apresentou coeficientes significativos. O mesmo pode ser verificado

para o periodo posterior a crise (Tabela 7).

Tabela 6 — Estimativas do Modelo para os anos de 2004 e 2008 (Variavel dependente:
Alog( [pibpe] 2004/ [pibpe] 2008 ))

Variaveis explicativas Modelos
1 2 3 4 5 6
Dummy CFEM -0,0045 -0,012 -0,012
(0,0066)  (0,0086)  (0,0087)
CFEM per capita 0,0078* 0,0077* 0,0077* - - -
(0,0045)  (0,0045)  (0,0045) - - -
Populagdo -0,65%**  -0,65%*F*  _0,65%*F*  _0,64%*%*  _0,64%**  .(0,64%**
(0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03)
Capital Humano per
capita 0,046***  0,046***  0,046*** () 47%** 0,47%*%* 0,47%%*
(0,0062)  (0,0062)  (0,0062)  (0,0064)  (0,0064)  (0,0064)
Volatilidade - 0,0001 - - 0,0020 -
- (0,0012) - - (0,0016) -
Desvio Padrao - - 0,0002 - - 0,0027
- - (0,0015) - - (0,002)
Constante 0,41%** 0,41%** 0,4 1%%** 0,41 %% 0,41 %%** 0,41 %%
(0,0042)  (0,0043) (0,0043) (0,0049) (0,0049)  (0,0049)
n 4357 4357 4357 4357 4357 4357
R? 0,1389 0,1927 0,1927 0,1928 0,1929 0,1929

Fonte: Elaboragao propria do autor
Obs': Erro-padrao robusto entre parénteses. * significativo a 10%; ** significativo a 5%; *** significativo a 1%.
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Tabela 7 — Estimativas do Modelo para os anos de 2009 e 2016 (Variavel dependente:

Alog( [pibpc] 2000/ [pibpec] 2016 ))

Variaveis explicativas Modelos
1 2 3 4 5 6
Dummy CFEM - -0,01 - -0,0015 - -0,002
- (0,0078) - (0,009) - (0,0094)
CFEM per capita 0,0058%* - 0,01 *** - 0,01 *** -
(0,0031) - (0,0034) - (0,0034) -
Populacéo -0,73%** -0,72%%* -0,71%%* -0,72%** -0,71%** -0,72%*%*
(0,05) (0,05) (0,05) (0,05) (0,05) (0,05)
Capital Humano per
capita 0,078%** 0,079%** 0,079%** 0,079%** 0,079%** 0,079%**
(0,012) (0,012) (0,012) (0,012) (0,012) (0,012)
Volatilidade - - -0,0042%**  -0,0022* - -
- - (0,0012) (0,0013) - -
Desvio Padrao - - - - 0,0049%*** 0,0025
- - - - (0,0014) (0,0015)
Constante 0,7%*%* 0,717%%* 0,71%%* 0,7%%* 0,717%%* 0,7%%%*
(0,0058) (0,0064) (0,0006) (0,00065) (0,0006) (0,00065)
n 4356 4356 4356 4356 4356 4356
R? 0,983 0,24996 0,24951 0,2499 0,24951 0,2499

Fonte: Elaboragao propria do autor

Obs!': Erro-padrio robusto entre parénteses

. * significativo a 10%; ** significativo a 5%; *** significativo a 1%.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

Pela relevancia e extensa produgdo no pais, a minera¢do como a principal atividade de
muitos municipios, € de grande interesse econdomico para o Brasil. Dessa forma, o objetivo
deste trabalho foi avaliar o impacto dos royalties minerais no crescimento econdmico dos
municipios. A hipotese levantada foi a que os municipios mineradores que recebem royalties
(Compensagao Financeira pela Exploracdo de Recursos Minerais - CFEM) apresentam um
crescimento econdmico inferior aos que ndo recebem, caracterizando a maldi¢ao dos recursos
naturais.

Contudo, a relagdo entre a abundancia de recursos naturais e o crescimento econdémico
tem sido muito discutida pela literatura econdmica, gerando controvérsia a respeito de seus
efeitos. A partir desse argumento, surgem duas visdes a respeito da relagdo entre dotacdo de
recursos naturais e crescimento economico, a visdo otimista na qual a abundancia de recursos
naturais como uma dadiva/bénc¢ado e a visao pessimista da maldi¢do dos recursos naturais, que
conforme apontado por Sachs e Warner (2001), paises ricos em recursos naturais tém
apresentado grandes dificuldades em manter um ritmo de crescimento econdmico sustentado
ao longo do tempo e, que, numa perspectiva de longo prazo, tendem a apresentar uma menor
taxa de crescimento da renda per capita.

Os resultados das analises nao foram significativos e, assim, ndo evidenciaram presenga
de maldi¢do dos recursos naturais no Brasil quando se adotou a variavel de intensidade valores
da CFEM per capita (dcfem), apontando que a atividade extrativa mineral nao gera um aumento
ou redug¢do do PIB para o pais, ela simplesmente ndo apresenta nenhum efeito sobre o
crescimento econdmico.

Ja com relacdo a varidvel dummy, ela apresentou coeficientes negativos em
praticamente todas as analises, apontando para a reducao do crescimento dos municipios,
porém, s¢ foram significativos no modelo principal e considerando os municipios excluidos

(royalties do petroleo e/ou minas desativadas).
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