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Resumo

Este artigo propde uma discussdo sobre a teoria da doenga holandesa, seus antecedentes e
as suas principais criticas. Apresenta-se o modelo estatico que demonstra os mecanismos
de transmissdo da doenga holandesa para a economia. Expde-se também o modelo
dinamico, baseado na teoria do crescimento enddgeno e com principios de doenca
holandesa, utilizado como explicagdo para a maldi¢do dos recursos naturais. Evidenciam-
se as principais criticas tedricas e metodologicas destes modelos € uma breve ilustragdo do
caso brasileiro.

Abstract

This article proposes a discussion on the theory of dutch disease, its history and its main
criticism. It shows the static model that demonstrates the transmission mechanisms of
dutch disease for the economy. It also exposes the dynamic model based on the
endogenous growth theory and principles of dutch disease, used as an explanation for the
curse of natural resources. It presents the main theoretical and methodological criticism of
these models and a brief illustration of the Brazilian case.
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1. Introducio

O movimento de valorizagdo nos pregos internacionais de commodities no periodo
2003-11 ¢ singular em termos de abrangéncia de produtos, duracdo e magnitude dos
movimentos (UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT -
UNCTAD, 2011; WORLD BANK, 2009). Esse foi 0 hboom mais intenso e extenso desde o
século anterior e o Unico que envolveu simultaneamente os trés grupos de commodities:
agricolas, metdlicas e combustiveis (WORLD BANK, 2009).

Nessa conjuntura, as vendas externas dos paises exportadores de commodities, entre

eles o Brasil, se valorizaram em meio ao processo chinés de urbanizagao e industrializagao.
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Isto, juntamente com o movimento de capitais, melhorou a posicdo externa destas
economias e permitiu um crescimento maior sem esbarrar na restricao externa.

Por outro lado, para autores como Oreiro e Feijo (2010) e Bresser-Pereira (2009)
este movimento de valorizagdo das exportacoes de commodities estaria ocorrendo em
detrimento do setor manufatureiro, devido principalmente ao cdmbio pouco competitivo,
que acompanhou a valorizagdo das commodities, como ilustracdo de que a economia
brasileira estaria acometida pela doenca holandesa.

Para Sachs e Warner (1995) a doenca holandesa seria a principal explicagdo para a
existéncia de uma maldi¢ao dos recursos naturais na forma de um crescimento econdémico
inferior para as economias ricas em recursos naturais em relagdo as economias menos
abundantes.

Frente a esse contexto, o objetivo deste estudo ¢ fazer uma avalia¢do critica do
conceito de doenga holandesa e da hipdtese da maldi¢ao dos recursos naturais. Para atender
a este objetivo, apds esta secdo introdutoria e a metodologia que compde a se¢do seguinte,
apresentam-se os antecedentes das ideias que fundamentam a doenca holandesa, com base
na histoéria do pensamento econdmico. Na secao seguinte ¢ apresentado o modelo estatico
de doenca holandesa com base em Corden e Neary (1982) e na sequéncia sua versao
dindmica a qual embasou a hipotese da maldicdo dos recursos naturais para Sachs e
Warner (1995), os quais consideram a doenca holandesa a principal explicagdo para a
maldicdo dos recursos. Na proxima secdo abordam-se as principais criticas ao modelo
dindmico de doenga holandesa e a tese da maldi¢ao dos recursos naturais, assim como ao
modelo estatico de doenc¢a holandesa com uma breve ilustragdo do caso brasileiro. Por fim,

algumas consideragdes finais.

2. Metodologia

A metodologia adota neste trabalho consiste na revisao bibliografica dos principios
teoricos que alicer¢am a hipdtese da doenca holandesa. A precisdo em aceitar ou descartar
o diagnostico da doenga holandesa para economias com abundancia em recursos naturais,
como o Brasil, passa antes de tudo por uma avaliacdo critica das teorias e de seus

antecedentes.

3. Antecedentes das ideias da doenc¢a holandesa



Conforme Davis (1995), a doenga holandesa corresponde a uma situagdo de
simultaneidade de setores em crescimento e setores em retrocesso, em meio a uma
elevacdo, temporaria ou permanente, das rendas com exportacdo de recursos naturais, tanto
por meio da valorizacao dos pregos internacionais quanto através de novas descobertas.

O conceito atual de doenga holandesa, segundo Jan Priewe (2012), em um estudo
para a UNCTAD: “[...] refere-se a uma situacdo na qual a descoberta de novos recursos
naturais de um pais ou um boom nos precos de tais recursos conduz a uma apreciacao real
da moeda do pais, o que, por sua vez, pode dificultar o crescimento do setor manufatureiro
ou de outros bens comercializaveis” (PRIEWE, 2012, p. 1, tradu¢do nossa).

O termo foi cunhado pela revista The Economist, na sua edi¢ao de 26 de novembro
de 1977, em referéncia a apreciacdo cambial na Holanda, com origem no boom das
exportacdes de gas natural e as preocupagdes quanto aos seus efeitos adversos sobre o setor
manufatureiro. Apesar de a terminologia “doenca holandesa” ter surgido apenas na
segunda metade do século XX, a discussdo sobre o seu conceito surgiu muito antes na
histéria do pensamento econdmico (SINNOTT; NASH; DE LA TORRE, 2010).

Na origem das ideias dessa teoria, estd o trabalho de Cairnes, que estudou os
efeitos negativos de um boom no setor mineral para a industria e a agricultura através da
desindustrializagio e da redugdo na produgdo agricola (CAIRNES, 1873* citado por
BOIANOVSKY, 2012). A disponibilidade de rendas oriundas da exploracdo de recursos
naturais tornava mais atrativa a aquisi¢cao dos bens necessarios no comércio internacional,
ao invés de produzi-los domesticamente (CAIRNES, 1873 citado por SINNOTT; NASH;
DE LA TORRE, 2010).

Ao analisar os efeitos para a economia australiana da descoberta de ouro do século
XIX, o autor verificou que uma primeira consequéncia desse boom de recursos teria sido o
aumento dos saldrios monetarios, o que teria tornado menos competitiva a producao
agricola e manufatureira naquele pais. Isso pode ser considerado um movimento de
valorizagdo da taxa real de cambio, na medida em que o trabalho ¢ um fator de producao
nao tradable.

Cairnes (1873 citado por BOIANOVSKI, 2012), ao supor pleno emprego de
fatores e a teoria das vantagens comparativas, afirmava que um aumento na lucratividade

do setor exportador de recursos, seja frente a novas descobertas, seja em funcdo de uma
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valorizagdo nos pregos internacionais desses produtos, criava desvantagens para a
producdo nos demais setores da economia.

Apesar de a literatura mais recente sobre doenca holandesa dar maior énfase ao
problema da desindustrializagao, inicialmente considerava-se que haveria efeitos danosos a
rentabilidade tanto industrial quanto agricola frente a um boom de minérios, com
consequente reducio da producio primaria e desindustrializagdo® (CAIRNES, 1873 citado
por BOIANOVSKY, 2012).

Ainda antes do desenvolvimento do termo doenca holandesa, Celso Furtado
(2008°%), manifestava preocupagdes quanto & economia venezuelana, em uma analise com
principios da doenga holandesa. Para o autor, na Venezuela, apesar da auséncia de
insuficiéncia de capital ou de divisas, devido as abundantes rendas com a exploragdo do
petroleo, havia uma tendéncia a sobrevalorizagdo cambial e ao aumento nos saldrios
monetarios (ndo acompanhados por mudangas na produtividade), provocados por essas

mesmas rendas. Nas palavras do autor (FURTADO, 2008, p. 56):

[...] na quase totalidade das economias latino-americanas os problemas
fundamentais sdo a escassez relativa de capital e a reduzida capacidade para
importar. A estes dois fatores se deve a lenta absor¢do do excedente da
populagdo. Na Venezuela a situagdo ¢ praticamente oposta: o sistema tende a
afogar-se em excesso da capacidade para importar e de recursos financeiros. Mas
esse mesmo processo de afogamento criou o desequilibrio fundamental entre o
nivel médio da produtividade e o dos salarios monetarios — em relacdo aos
paises que concorrem no mercado venezuelano.

Furtado (2008, p. 54) complementa que, na Venezuela, a auséncia de protecao
resultaria na simultaneidade de altos salarios com desemprego elevado: “Se se permitisse o
jogo espontaneo das forcas de mercado, a Venezuela tenderia a se transformar numa
economia principalmente monoprodutora, com grande parte da sua populagdo
desempregada ou subempregada e com uma moeda ainda mais sobrevalorizada”.

Seers (1964) também descreveu a paradoxal situacdo de algumas economias
exportadoras de petroleo na forma de uma coexisténcia de desemprego, desindustrializag@o
e altos salarios, também com base em seu estudo sobre a economia venezuelana. O autor
destaca que esse aumento do desemprego em estados rentistas ¢ consequéncia dos salarios

elevados e de politicas inapropriadas para o desenvolvimento da industria local.

* Para uma anélise do fendmeno da desindustrializago, ver Palma (2005).
> Cairnes, J. E. 1873. Essays in political economy. London: Macmillan.
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Para o autor, a taxa de crescimento do emprego em economias dependentes das

exportacdes de petroleo seria fungao do diferencial entre o crescimento das exportagcdes —

ndo importa se em volume ou em pre¢o — € o crescimento dos saldrios. O autor explica

que como os gastos do governo sao financiados principalmente pelas receitas do petroleo e

que uma parte importante dessas despesas ¢ destinada ao pagamento de salarios, quanto

maior for o saldrio, menor serd a quantidade de emprego na economia.

Outros fatores que atuariam no sentido de reduzir o emprego na economia seriam:

as reduzidas taxas sobre exportacdes, a elevada propensdo a importar, o aumento das

margens de lucro e o superavit fiscal do governo. Seers (1964, p. 236, tradugdo nossa)

relata o paradoxo de altos salarios e desemprego em economias produtoras de petroleo,

caracterizadas por tensdes nao aparentes no seu balanco de pagamentos:

A maioria das economias nao-petroliferas t€ém sentido cada vez mais as tensoes
causadas por um crescimento lento das exportacdes e aumento rapido das
importacdes: ecles t€ém tomado muitas medidas de protegdo ¢ até mesmo de
geracdo de emprego, mas que sdo destinadas, na verdade, em primeiro lugar,
para proteger as reservas. As economias petroliferas operam diferentemente.
Fatores que em outros lugares se expressariam em crise de balango de
pagamento, tais como aumentos salariais ou iniciativas inadequadas no
desenvolvimento da industria local, aqui irdo causar desemprego.

Ademais, os gastos do governo em economias rentistas ndo impactam os setores

produtivos da economia, de modo que as rendas externas sao utilizadas para importar bens

de consumo, o que teria relagdo com a moeda sobrevalorizada dos estados rentistas. Nas

palavras de Madhavy (1970, p. 436, tradugdo nossa):

[...] a matriz insumo-produto das economias rentistas tem que mudar tdo
drasticamente que a demanda interindGstria da matriz ndo permanega
“subdesenvolvida”, quando comparada com a parte da demanda. Porque, se a
maior parte da renda externa ¢ usada para importar para fins de consumo, todos
os setores produtivos da economia permanecerdo relativamente intocados por
esses gastos “extraordinarios”.

Apobs a apresentagdo destas ideias que convergem para o conceito de doenga

holandesa e o precederam, nas préximas segdes apresentam-se as versdes estdtica e

dinamica dos modelos de doenc¢a holandesa.

4.

Versao estatica do modelo de doenca holandesa



Com base em pressupostos neoclassicos, Corden e Neary (1982) desenvolveram um
modelo de doenca holandesa estatico com trés setores — o de servigos, o produtor de
petroleo e o manufatureiro —, para analisar as consequéncias na redistribuicao da renda e
na rentabilidade do setor industrial de um boom no setor de energia, com as seguintes
abstragdes: a) ndo ha consideracdo de questdes monetarias, o modelo ¢ baseado em uma
economia de trocas simples; b) o progresso tecnoldgico ¢ Hicks-neutro; ¢) o produto
nacional e os gastos sdo constantes; d) a balanga comercial ¢ equilibrada; e) salarios sao
perfeitamente flexiveis; f) ha pleno emprego de fatores em qualquer momento; g) ha
mobilidade inter-setorial de fatores; h) a demanda por trabalho ¢ fun¢do decrescente da
razdo entre salarios e o preco do produto do setor.

Em seu core model, ao analisar o efeito de um aumento dos pregos internacionais
dos combustiveis em termos de emprego e produto, os autores separaram os efeitos na
economia em dois: deslocamento de fatores e despesa.

O efeito deslocamento de fatores ocorre quando o aumento de pregos internacionais
dos combustiveis causa uma elevacao da rentabilidade do setor de energia, o que aumenta
a demanda por trabalho nesse setor e eleva o nivel de salarios da economia, diminuindo a
demanda por trabalho nos setores servicos e manufatureiro e deslocando mao de obra
desses setores para o setor de energia. Por esse motivo, o efeito deslocamento de fatores ¢
denominado pelos autores desindustrializacdo direta, pois ha redu¢do na producgdo
industrial em consequéncia da redu¢do do emprego nesse setor (CORDEN; NEARY,
1982).

O efeito despesa, por sua vez, considera que uma renda mais elevada devido ao
aumento de precos dos combustiveis, aumentaria a demanda por servigos a taxa de cambio
real inicial. Dessa forma, para restaurar o equilibrio, uma aprecia¢do real da taxa de
cambio deveria ocorrer. Em outras palavras, o setor servigos seia contraido pelo primeiro
efeito, mas expandido pelo segundo. Qual deles sera o efeito dominante dependerd da
magnitude de cada um deles na economia.

No entanto, no setor manufatureiro ndo ocorreria esse resultado ambiguo, pois os
dois efeitos atuariam no mesmo sentido de diminuir o emprego e, consequentemente, a
producdo no setor industrial. No primeiro caso, a redu¢do ¢ direta, enquanto, no segundo, a
diminui¢do ¢ indireta, pois o aumento de demanda por trabalho no setor servicos, devido
ao efeito despesa, aumentaria o nivel de saldrios e reduziria o emprego e a produgdo

industrial. Esse segundo efeito ¢ chamado pelos autores de desindustrializacao indireta.



Em suma, a industria contrair-se-ia pela combina¢ao entre redug¢do na producdo de servigos
e de manufaturas (via efeito deslocamento de fatores) e aumento na demanda por servicos
(via efeito despesa) - (CORDEN; NEARY, 1982).

Ademais, os autores ressaltam que o modelo de doenga holandesa considera que o
boom leva a uma apreciagao real da taxa de cambio, que ¢ o aumento no prego dos bens
ndo tradables em comparacdo com os ftradables, enquanto outros autores tratam da
valorizacdo cambial como causa independente para a desindustrializacdo, quando, na
verdade, a variacdo cambial ¢ um efeito do processo de ajuste. Nas palavras de Corden e

Neary (1982, p. 841, traducdo nossa):

Além disso, mostrou-se neste modelo que o boom da origem a uma apreciagao
real, ou seja, um aumento do preco relativo dos bens ndo transacionaveis em
relagdo aos bens comercializados. (Este resultado €, por vezes apontado como
uma causa independente de desindustrializa¢do, no entanto, como mostra nossa
analise, deveria mais propriamente ser visto como um sintoma do ajustamento da
economia para o novo equilibrio pds-boom).

Os autores admitem que, nos modelos em que consideram a possibilidade de
mobilidade inter-setorial de capital” - ou seja, ao estender essa analise para o longo prazo -,
ndo apenas a mobilidade de mao de obra como supunha o seu core model, a
desindustrializagdo pode nao ser um resultado inevitavel “[...] em modelos posteriores, nos
quais se permitiu a mobilidade intersetorial de mais de um fator, demonstrou-se que alguns
desses resultados podem ser revertidos” (CORDEN; NEARY, 1982, p. 841, tradugdo
nossa).

No caso do modelo com mobilidade de mais de um fator entre os trés setores, os
autores observam que “[...] somente quando a relagdo capital-trabalho no setor
manufatureiro € intermedidria entre as dos outros dois setores, a desindustrializagdo ¢ um
resultado assegurado” (CORDEN; NEARY, 1982, p. 839, traducao nossa).

Corden (1984) apresenta ainda uma versdo sintetizada do chamado “modelo
paradoxal”, também presente em Corden e Neary (1982), no qual hd mobilidade de capital
somente entre os dois setores que ndo estdo em boom, ressaltando que um deles € capital-
intensivo enquanto o outro € trabalho-intensivo. O produto do setor capital-intensivo pode

se expandir como resultado do efeito deslocamento de trabalho para o setor em boom, ou

7 Para mais detalhes do modelo, ver Corden e Neary (1982), segido IV.



seja, nessa situagdo um boom de recursos naturais poderia ter inclusive tendéncias
industrializantes.

Diferentemente da versdao neocldssica discutida até o momento, a versdo
estruturalista da doenca holandesa ndo tem o pressuposto do pleno emprego e considera
que a apreciacdo cambial com origem no boom de commodities ¢ a principal causa para a
desindustrializagdo em economias especializadas em recursos naturais. A maior propensao
a importar e o desestimulo as exportacdes, seja em fungdo dos custos salariais crescentes,
seja em func¢do do cambio pouco competitivo, levaria as economias ricas em recursos
naturais, entre elas o Brasil, a desindustrializacio — perda da participacdo do emprego
industrial e do valor adicionado da industria, respectivamente no emprego total e no PIB -

e a uma taxa de crescimento economico inferior (BRESSER-PEREIRA, 2009).

5. Versao dinamica da doenca holandesa e maldi¢cao dos recursos naturais

Por sua vez, o modelo dinamico da doenca holandesa foi desenvolvido por Sachs e
Warner (1995) com base da teoria do crescimento endogeno € como um modelo
intergeracional com dois periodos: um no qual as pessoas trabalham e recebem salarios e
outro no qual se aposentam. Do lado da demanda, o modelo assume que, o governo
redistribui os recursos com as vendas externas de recursos naturais para cada membro da
populagdo e os individuos devem escolher entre consumir hoje ou no futuro.

No lado da oferta ha trés setores, como na versao estatica do modelo: o setor de
recursos naturais tradable, o setor de manufaturas tradable, e um setor nao tradable.
Somente nos dois Ultimos setores ha o emprego de capital e de trabalho. A fonte para o
crescimento econdmico neste modelo ¢ a mudanca técnica que melhora a mao de obra,
representada por uma medida de capital humano. Isso ¢ funcdo do estoque de
conhecimento da economia, que por sua vez ¢ resultado da propor¢do de trabalhadores
empregados no setor manufatureiro. Vale ressaltar que a elevacdo do estoque de
conhecimento aumenta o trabalho efetivo ndo somente no setor de manufaturas, mas em
todos os setores da economia.

Com base nesse modelo os autores concluem que economias em boom de recursos
naturais - seja na forma de uma elevagdo dos precos internacionais, seja em fungdo de
novas descobertas - terdo uma taxa de crescimento menor do que economias que nao estao
em boom. Isto porque a renda dos recursos naturais ¢ distribuida aos individuos que, ao se

tornarem mais ricos, passam a demandar mais do setor ndo-tradable, e em consequéncia ha



um deslocamento de trabalho do setor manufatureiro para o ndo-tradable. O resultado ¢
uma menor propor¢ao de trabalhadores nas manufaturas, menor estoque de conhecimento e
de capital humano. Este movimento ocorre tanto no periodo inicial, na fase na qual os
individuos sdao jovens, quanto no segundo periodo, no qual as pessoas deixaram de
trabalhar.

A segunda conclusdo do modelo ¢ a de que o efeito do aumento do setor de
recursos naturais no nivel do PIB dos outros setores vai depender da intensidade de capital
dos setores. Como exemplo, o PIB dos setores exceto o de recursos naturais pode
inicialmente se elevar se o setor ndo-tradable for mais capital-intensivo do que o setor de
manufaturas.

O primeiro teste empirico para testar a existéncia de uma maldicao dos recursos
naturais utilizou essa versao dindmica do modelo de doenga holandesa (SACHS;
WARNER, 1995), pois, como se pdde verificar na se¢do anterior, o modelo de Corden e
Neary (1982) ndo ¢ um modelo de crescimento, mas, sim, uma demonstracdo de mudangas
na alocacao de recursos (PRIEWE, 2012). Mas antes de Sachs e Warner (1995), Richard
Auty (1993) ja utilizava o termo “natural resource curse” com status de tese com base em
um estudo das economias em desenvolvimento ricas em combustiveis e minérios.

Com base nesse modelo enddgeno de doenca holandesa, Sachs e Warner (1995)
defendem a existéncia de uma maldi¢ao dos recursos naturais. Através de uma analise
cross-section, testaram a relacdo entre abundancia de recursos naturais € menor
crescimento econdmico. No modelo estimado pelos autores, ¢ possivel verificar uma
relacdo inversa entre o crescimento econdmico per capita entre 1970 e 1989 e o percentual
das exportagdes de commodities (agricultura, minerais e agricultura) sobre o PIB para uma
amostra de 97 paises em desenvolvimento. Com base nesse resultado, concluem que “[...]
uma das caracteristicas surpreendentes da vida econdmica moderna ¢ que economias com
poucos recursos frequentemente superam amplamente o crescimento econdmico de
economias ricas em recursos” (SACHS; WARNER, 1995, p. 2, tradugdo nossa).

A explicacdo para maldi¢do dos recursos, segundo Sachs e Warner (1999), esta no
impacto negativo causado pelo boom de recursos no emprego e no produto do setor
industrial através do mecanismo da doenc¢a holandesa. Isso diminuiria o crescimento
econdmico, pois, segundo os autores, os retornos crescentes de escala estariam restritos ao

setor industrial.



6. Criticas a versiao dinamica e estatica da doenca holandesa e o caso brasileiro

O trabalho de Sachs e Warner (1995) foi alvo de diversas criticas, em termos
tedricos e metodologicos. No que diz respeito a utilizagdo de um modelo baseado na teoria
do crescimento endogeno, diversos problemas podem ser apontados, além, ¢ claro, das
inimeras simplificagdes adotadas muito distantes da realidade. Primeiramente, na teoria de
crescimento enddgeno, a substituicdo de fatores entre os diferentes setores pode ser
dificultada se os bens de capital ndo forem homogéneos. Outra critica ¢ com relagdo a
negligéncia de questdes quanto a escala produtiva (pois o que importa no modelo ¢ a
propor¢ao de trabalhadores no setor gerador de conhecimento). Por fim, considerar que o
saldrio ¢ determinado de forma exdgena conforme o poder de barganha dos trabalhadores
implica rejeitar a tese de que os salarios sdo definidos de forma endogena conforme o nivel
de pleno emprego® (SERRANO; CESARATTO, 2002).

Ademais, uma hipdtese — a da maldicdo dos recursos naturais - construida a partir
de uma analise do tipo cross-section corre o risco de estar viesada pelo corte temporal, pela
arbitrariedade dos paises selecionados ou pode sofrer do viés da variavel omitida.
Ademais, em regressdoes do tipo cross-section utiliza-se como variavel a média do
crescimento para varios anos, além de ndo considerar o efeito da variacdo dos pregos das
commodities, o que pode conduzir a resultados equivocados.

Collier e Goderis (2007) apresentam cinco criticas a metodologia cross-section
presente em Sachs e Warner (1995): a) utilizagdo da média do crescimento como varidvel
independente; b) ndo consideracdo dos efeitos dos precos das commodities; c) nao
adequada para testar os canais’ propostos pela literatura da maldigdo dos recursos

naturais; d) viés da varidvel omitida; e) impossibilidade de separar os efeitos de
curto prazo dos efeitos de longo prazo.

Lederman e Maloney (2007, 2008, 2012) estdo entre os principais criticos do
trabalho de Sachs e Warner (1995). Seu principal ponto de argumentacdo ¢ quanto a proxy

para abundancia de recursos naturais — exportacdes de recursos naturais sobre o PIB. A

¥ Para mais criticas aos modelos de crescimento endégeno, ver Serrano e Cesaratto (2002).

? Lederman e Maloney (2008) apresentam as diferentes explicagdes para a maldi¢do dos recursos naturais: a)
tendéncia ao declinio dos pregos reais de commodities; b) menor acimulo de capital fisico e humano e
produtividade e externalidades inferiores; c¢) doenga holandesa; d) enfraquecimento das instituigdes
devido aos recursos naturais. Sachs e Warner separam a literatura para a relagdo inversa entre crescimento
econdmico ¢ abundancia de recursos naturais em: a) argumentos de carater politico e econdomico; b)
comportamento rent-seeking, que ocorre na disputa pelas rendas originadas da exploragdo dos recursos
naturais; ¢) doenga holandesa; d) hipotese de Prebisch e Singer; ¢) reduzido potencial de encadeamentos
para frente e para tras no setor de recursos naturais comparado com o setor manufatureiro; f) diminuig¢@o
do processo de learn-by-doing.



utilizacdo das exportagdes brutas e ndo liquidas como proxy ofusca o caso de paises que
sdo meros re-exportadores de recursos naturais. Outra sugestdo dos autores, baseados em
Leamer (1987), € ponderar as exportagdes liguidas de recursos naturais pela quantidade de
trabalhadores. Ao replicar os testes em cross-section de Sachs e Warner (1995) com as
exportagoes liquidas de commodities por trabalhador, Lederman e Maloney (2007; 2008)
encontraram uma rela¢do positiva entre abundancia de recursos naturais e crescimento
econdmico.

Nesse sentido, cabe ressaltar que a América Latina, em termos per capita, nao € tao
rica em recursos naturais como se supde comparativamente aos paises desenvolvidos ricos
em recursos naturais, como Australia, Canada, Nova Zelandia e Noruega, que permanecem
ricos em recursos naturais mesmo quando ponderados pelo tamanho da populagio'’
(SINNOTT; NASH; DE LA TORRE, 2010).

Para Lederman e Maloney (2007; 2008), ha ainda problemas de endogeneidade
com a proxy de Sachs e Warner (1995), pois ndo necessariamente a pobreza dos paises
seria explicada pela sua estrutura exportadora; a causalidade pode ser inversa: devido ao
fato de esses paises serem pobres, ndo restaria alternativa que nao fosse exportar os seus
recursos naturais. Em outras palavras, para Sachs e Warner (1995) a explicacdo da pobreza
estd na exportacao de recursos naturais, enquanto, para Lederman e Maloney (2007; 2008),
a pobreza explicaria a exportacdo de recursos naturais.

Sinnott, Nash e De La Torre (2010) sugerem medidas alternativas para a
abundancia de recursos naturais como forma de evitar problemas de endogeneidade ao
utilizar o estoque de capital natural per capita calculado pelo Banco Mundial. Ao utilizar
essa variavel, os autores encontraram uma relagao positiva com o crescimento econdmico.

Diversos trabalhos utilizaram varidveis para captar a exogeneidade dos recursos
naturais — como, por exemplo, o estoque de reservas minerais por trabalhador ou per
capita — e também encontraram, ou uma relagdo positiva entre recursos naturais e
crescimento econdmico, ou nenhuma associagdo entre abundancia de recursos e lento
crescimento econdmico como: Davis (1995), Wright e Czelusta (2004), Alexeev e Conrad
(2009), Sala-i-Marti, Dopelhofer e Miller (2004).

Stijns (2005) critica a forma como Sachs e Warner (1995) apresentam o problema

da maldi¢do dos recursos naturais, pois sugerem, implicitamente, que ¢ melhor ndo ter

1 Ver figura 2.2 na pagina 6 do livro de Sinnott, Nash e De La Torre (2010).



recursos naturais do que té-los, ou que ¢ melhor ndo explorar os recursos que estdo a
disposi¢do, o que € contra intuitivo e uma proposi¢ao dificil de sustentar.

O autor ndo contesta a ideia de Sachs e Warner (1995), que uma elevada
intensidade de exportagdes de recursos naturais pode ser associada a um padrdo de
crescimento mais lento. Tampouco tenta afirmar que a posse de recursos naturais
conduzird a economia a taxas mais elevadas de crescimento econdmico naturalmente. O
que o autor discorda ¢ com relagdo a proposicdo de que a produgdo de recursos naturais
ocorre em detrimento da produgcdo manufatureira, com a consequente diminui¢ao do
processo de learn-by-doing e do crescimento econdmico.

Ciccantell e Smith (2005, p. 13, tradugdo nossa) também criticaram, com

veemeéncia, a tese da maldi¢ao dos recursos naturais:

Esta ridicula alegacdo de causalidade com base na correlag@o entre a riqueza dos
recursos naturais ¢ a pobreza em ex-colonias ¢ reconfortante para os estados
centrais e empresas mineiras que se beneficiam do pagamento de baixos precos
das matérias--primas, mas o absurdo de culpar as vitimas do imperialismo ¢ do
neocolonialismo em distribuir mal as rendas inesperadas a partir do petroleo e
outras industrias minerais ¢, na melhor das hipoteses, a-historica e apologética,

em vez de analitica.

Segundo Lederman e Maloney (2007), a maldicdo dos recursos naturais seria um
mito, o que ndo significa a auséncia de desafios para as economias abundantes. O principal
deles ¢ a forma como esses recursos serdo utilizados. Os autores consideram fundamental a
destinacdo dos recursos para diversificar a economia, sem esquecer, conforme Venables
(2007), que as vantagens competitivas ndo estdo dadas, que elas sdo enddgenas e podem
ser desenvolvidas através de politicas destinadas para esse fim. Ademais, para Lederman e

Maloney (2007, p. 24, tradugao nossa):

[A] abundancia de recursos naturais ndao ¢, necessariamente, 0 Unico
determinante da estrutura de produgdo e diversificagdo nos paises em
desenvolvimento. Na verdade, o actimulo de conhecimento, o nivel de
infraestrutura ¢ a qualidade da governanga parecem determinar ndo s6 o que os
paises produzem e exportam, mas também a forma como as empresas € 0s
trabalhadores produzem qualquer tipo particular de bem.

Portanto, de toda a analise feita até aqui, ¢ de acordo com Macedo e Silva (2008),
pode-se afirmar que a abundancia de recursos naturais ndo significa uma “maldi¢do”
intransponivel, haja vista a existéncia de casos de sucesso entre os paises ricos em recursos

naturais, mas também ndo torna menos importante para os paises “abeng¢oados” os esforgos



para a diversificagdo produtiva e exportadora na dire¢do dos setores com maior contetido
tecnologico.

Concernente a versao estatica do modelo de doenca holandesa, Jan Priewe (2012)
listou uma série de criticas ao core model de Corden e Neary (1982) e aos modelos de
doenca holandesa que utilizam seus principios. A primeira delas ¢ o fato de o modelo estar
centrado muito mais em questdes alocativas (estaticas) do que propriamente no
crescimento econdmico (dinamicas). Em segundo lugar, os pressupostos sdo restritivos e
muito simplificados. Um terceiro ponto ¢ quanto a possibilidade da elasticidade da oferta
de trabalho em relagdo a demanda ndo ser perfeita. Uma quarta sugestdo ¢ quanto a
possibilidade de incorporar o governo no modelo, pois assim haveria a possibilidade de
estabilizar a economia, administrar as rendas, mitigar a valorizagdo real da moeda e
oferecer subsidios a industria.

Mas a principal critica ¢ quanto ao modelo ter caracterizado uma economia de
trocas diretas — escambo — na qual os saldrios sdo calculados em quantidades de
produtos. Ao transformar esse modelo em uma economia monetdria da producao, ha
possibilidade de “cura da doenga” através de politica monetaria e, especialmente, a politica
cambial (PRIEWE, 2012).

As evidéncias coletadas por Davis (1995) também entram em desacordo com as
proposi¢des da doenga holandesa. Em muitas economias minerais, a desindustrializacao
nao ocorreu, conforme Auty e Evans (1994), e, em alguns casos, o setor industrial cresceu,
de acordo com Fardmanesh (1991).

Priewe (2012), afirma que atualmente ¢ o diferencial de taxa de juros entre os
paises o principal motivo para a entrada dos fluxos de capitais e, consequentemente para as
flutuagdes na taxa de cambio, e ndo os fluxos de comércio (PRIEWE, 2012).

Além dessa critica, Medeiros (2013, p. 151) aponta mais duas inconsisténcias nas
explicagdes para a doenga holandesa. Primeiramente, ndo h4 provas da substituigdo de
produtos industriais por recursos naturais, pelo contrario, em momentos de boom das
commodities a produgdo industrial em geral tende a se expandir em meio ao relaxamento
da restricdo externa. Em segundo lugar, a taxa de cambio ndo ¢ o determinante exclusivo
para a especializagdo produtiva e exportadora e para a alocagao de fatores entre os setores
tradables e ndo tradables. Por esse motivo, o autor considera a “heterogeneidade externa”

(MEDEIROS, 2011) um conceito mais apropriado para a situagdo de “desequilibrio



estrutural entre a produtividade do setor exportador e o resto da economia” (MEDEIROS,
2013, p. 152).

Algumas evidéncias empiricas que vao de encontro com o diagnostico da doenca
holandesa para a economia brasileira sao baseadas em primeiro lugar na fonte principal
para a apreciagdo cambial no Brasil e em segundo lugar na diferenciacdo conceitual entre
especializacdo exportadora e produtiva.

Segundo Prates, Cunha e Lé¢lis (2008) para o caso brasileiro, a maior parte dos
superavits no balango de pagamentos e dos ganhos do Pais em reservas internacionais
ocorreu nos ultimos anos, devido a sua posicdo superavitaria na conta capital e
financeira'', e ndo principalmente em virtude dos saldos comerciais. Isto ocorreu
especialmente ap6s 2007, quando as transagdes correntes passaram a ser deficitarias, o que

fica visivel no Grafico 1.

Grafico 1 - Contas externas do Brasil —2003-13
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2014a; 2014b) e CEPAL (2014).
Nota: Em milhdes de dolares.

Apesar de reconhecer que, nos Gltimos anos, a maior parte dos ganhos em reservas
internacionais do Brasil ¢ atribuida ao saldo da conta capital e financeira, se os termos de

troca ndo tivessem uma performance tao positiva, o ganho em reservas seria muito inferior

) . o .

Vale lembrar que, no debate sobre as chamadas “commodity-currencies”, Cashin Céspedes ¢ Sahay (2004)

reconhecem que apenas para um ter¢o dos paises considerados na analise dos autores, os precos das
exportacdes de bens primarios determinam o cdmbio de longo prazo.



e déficits no balango global ocorreriam ja nos anos de 2004, 2005, 2008, 2011 e 201212,

conforme o Grafico 2 abaixo:

Grafico 2 - Contas externas do Brasil com termos de troca constantes —2003-12
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2014a; 2014b) e CEPAL (2014).
Nota: Em milhdes de dolares.

De acordo com os dados da CEPAL (2014) e do Banco Central do Brasil (2014a;
2014b), calcula-se, ao considerar os termos de troca constantes, que o estoque aproximado
de divisas no ano de 2012 seria de US$ 82,4 bilh56S13, ou seja, entre um quarto € um
quinto do valor acumulado de fato'*. Isso colocaria o Pais em uma posi¢io mais vulneravel
do ponto de vista da liquidez externa, e o espaco para manobra estaria muito mais
reduzido. Por outro lado, a taxa de cambio teria se valorizado em menor intensidade.

O papel negativo da valorizagdo cambial na industria brasileira na forma de doenca
holandesa aparece em trabalhos como Bresser-Pereira (2009) e a discussdo sobre a
desindustrializag¢do causada pelo comércio externo, ou seja, pela estrutura exportadora cada
vez mais concentrada em commodities pode ser encontrada no trabalho de Oreiro e Feijo
(2010).

No entanto, ndo se pode esquecer que a especializagdo exportadora ndo

necessariamente se reflete em uma especializagdo produtiva. Como exemplo, ha estudos

12 E, possivelmente, em 2013 também, pois ja houve déficit mesmo ao considerar os ganhos com termos de
troca. Ressalta-se que, até o momento, ndo ha dados na base da CEPAL (2014) para o ano de 2013 para
os deflatores das contas externas do Brasil, por isso o Grafico 12 é apresentado somente até o ano de
2012.

1 Considerando-se o estoque de US$ 49,3 bilhdes em 2003 somado ao saldo do balango de pagamentos com
termos de troca constantes ao nivel de 2003. Esse saldo foi calculado através da soma das transagdes
correntes ajustadas pelos termos de troca, conforme dados da CEPAL (2014), da conta capital e financeira
e da conta de erros e omissoes.

' Considerando-se o estoque atual de US$ 373,2 bilhdes.



que demonstram fortes evidéncias de que, nos ultimos anos, a deterioragdo do saldo
comercial brasileiro ocorreu devido a producdo antes destinada para o mercado externo ter
se voltado para atender a robusta demanda doméstica.

Dessa forma, apesar de ndo negligenciar os riscos da desindustrializacdo para o
Brasil, ndo ha base suficiente para afirmar que ha um processo de especializacdo produtiva
induzida pela maior especializagdo exportadora em recursos naturais (CUNHA; LELIS;
FLIGESPAN, 2011). Ademais, vale lembrar que o processo de perda relativa de
participagdo da industria no valor adicionado iniciou muito antes do hoom recente das
commodities (MARQUETTI, 2002).

Nesse mesmo sentido, Fishlow e Bacha (2010) relembram que a diversificacdao da
estrutura produtiva ndo necessariamente serd refletida no padrdo comercial. Explicando
melhor, um pais diversificado, mas com substanciais dotagdes de recursos naturais, pode
continuar com elevada participacdo das exportagdes de recursos naturais, mesmo que
internamente esteja ocorrendo um processo de desenvolvimento em dire¢do aos setores
secunddrio e terciario. Noruega, Australia, Canad4, Finlandia, Nova Zelandia, Suica e
Estados Unidos provaram que ¢ possivel a diversificagdo produtiva a partir dos recursos

naturais ¢ a cura da doenca holandesa.

7. Consideracoes finais

Este artigo teve como objetivo principal discutir a ideia de doenga holandesa, por
meio da apresentacao do pensamento que o precedeu, assim como, através da exposi¢ao
dos modelos estatico e dindmico (maldi¢do dos recursos naturais). Discutiram-se as
principais criticas e limitagdes destes modelos, com destaque para as suas hipoteses
simplistas.

Relacionado ao modelo dindmico, aplicam-se as mesmas criticas dos modelos de
crescimento endogeno em geral. Destacamos também, os intimeros problemas
principalmente metodologicos da afirmag¢do de que economias ricas em recursos naturais
serdo acometidas por uma maldi¢do perpétua e determinista explicada pelo mecanismo da
doenca holandesa.

Quanto ao modelo estatico e mesmo a versao estruturalista da doenga holandesa,
quando utilizados como explicagdo para perda de participagdo do produto e emprego da
industria no Brasil ha trés fatores que vao de encontro a essa suposi¢do: a) a apreciagdo

cambial ocorreu nos ultimos anos devido principalmente ao saldo positivo na conta capital



e financeira; b) o aumento do déficit comercial da industria pode ser fungdo da produgdo
antes destinada ao mercado externo ter se voltado ao mercado interno. Ou seja, nao
necessariamente houve diminui¢ao do produto industrial, pois € preciso ter em mente a
diferenciagdo conceitual entre especializagdo exportadora e produtiva; c) por fim, o
fendomeno da desindustrializagdo precede ao hoom de recursos naturais no Brasil.

Esta avaliacdo critica ndo tem o objetivo de minimizar as preocupacdes quanto a
desindustrializagdo. Tampouco esta se afirmando que ndo ha desafios para as economias
com abundancia de recursos naturais. O que se procurou fazer ¢ minimizar a culpa que
recai sobre os recursos naturais de todos os problemas que o setor industrial enfrentou nos
ultimos anos. Desta forma, a relacao industria-recursos naturais ndo necessariamente ¢ de
oposicao e nao ha base suficiente para dizer que hd uma diminui¢cdo automatica do setor

industrial frente a um boom nos recursos naturais.
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