CAPITULO 4

Principais ContribuicOes da Literatura

Ronaldo Seroa da Motta
Carlos Eduardo Frickmann Young

Este capitulo visa aprofundar alguns pontos levantados nos capitulos
anteriores através da apresentacio de contribuicdes de diversos autores
em duas grandes dreas: custos de degradac@o e custos de exaustdo. As
consideragoes de natureza tedrica e metodoldgica sdo examinadas em seus
aspectos macroecondmicos e microecondmicos a luz também do principio
de sustentabilidade que permeia cada consideragao. Sempre que possivel,
estudos de caso realizados para distintos paises sio utilizados como exemplo.

4.1 - Custos de Degradacao

A inexisténcia de precos de mercado para os recursos de fluxo torna o
problema da valoragdo, que é uma questdo microecondmica, 0 ponto de
partida para qualquer estudo econdmico sobre o assunto. Por esse motivo,
nesta secio serdio apresentados inicialmente nogdes bdsicas sobre microe-
conomia do meio ambiente. Posteriormente € apresentado o esquema contdbil
proposto por Peskin (1989), que outorga uma dimensado macroecondmica ao
assunto.

Sob o ponto de vista microecondmico, a degradagdo dos recursos de fluxo
pode ser vista como um custo externo (externalidade) oriunda de uma
utilizagdo do recurso que implique perda de sua qualidade. Isso atribui um
cardter intratemporal ao assunto.

| Se a degradagiio implicar, também, a deplegiio do recurso, entdo surge um fator
interternporal € o custo da deplegio deve ser tratado por um dos caminhos apontados na Segiio
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O custo marginal externo s6 pode surgir quando a degradagdo ultrapassa a
capacidade de assimilagdo natural do meio ambiente. A partir desse ponto, o
aumento da degradago conduz necessariamente a perdas de terceiros, que
tém seu acesso aos recursos de fluxo prejudicado pela agao poluente.

Por outro lado, existe também um beneficio ocasionado pela degradacdo.
Esse beneficio s6 pode ser considerado a partir do ponto em que 0 aumento
da degradagdo represente uma expansio da produgdo. Por esse motivo,
reduzir a degradag@o pode levar a perda de produgio e, conseqiientemente,
do excedente econdmico,

O Grifico 4.1 exemplifica essas questdes. Seja DE o nivel méximo de
polui¢do que 0 meio ambiente é capaz de absorver sem gerar danos a terceiros
(6timo ecolégico). Por sua vez, DC € o nivel mdximo de polui¢do que pode
representar aumento de produgdo. Acima desse limite, nenhum aumento de
poluigdo € necessdrio para gerar acréscimos de excedente econdmico, dados
os dispositivos de controle j4 instalados. PMC é a curva dos custos marginais
externos da polui¢io e PMB a curva de beneficio marginal — excedente
econdmico [Seroa da Motta (1994)].

O ponto DS € obtido pela interseio das duas curvas. Segundo uma I6gica de
custo-beneficio, esse ponto representa o nivel 6timo econdmico de poluigdo,
pois nele o custo marginal se iguala ao beneficio marginal.

GRAFICO 4.1
Otimo Econémico da Degradacio

Valor

PMB PMC

Poluigdo
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Existem controvérsias sobre qual o ponto Gtimo a ser considerado. Uma visio
associada ao principio da sustentabilidade forte, na qual qualquer perda dos
recursos naturais em quantidade ou qualidade nio pode ser contrabalancada
por ganhos econdmicos, considera DE como o nivel 6timo de poluicio. J4
sob o ponto de vista da sustentabilidade fraca, que admite a substituicdo, DS
seria o nivel 6timo porque até esse ponto as perdas de qualidade dos recursos
de fluxo sdo mais que compensadas por ganhos econdmicos.

Em nivel macroeconémico, o produto nacional liquido (PNL) é dado por:
PNL=C+1

onde C € o consumo final dos bens produzidos e 1 é a acumulag@o liquida de
capital produzido.

Como j4 foi discutido anteriormente, para se levar em conta o ajustamento
intertemporal, os custos de deplecio (Dep.) devem ser adicionados (ou
subtraidos) ao investimento liquido, gerando (7 + Dep.).

Por outro lado, C é dado por:
C=UGE)

onde U € uma fungio utilidade dependente dos bens produzidos G e dos bens
ndo-produzidos E, entre eles a qualidade do meio ambiente. Supde-se que
quanto maior a polui¢io, menor serd E e maior seré G.

Considerando-se DE como o padrdo méximo de poluicio determinado pelos
organismos de controle ambiental e PMC como uma funcdo utilidade de E,
entdo duas medidas de PNL podem ser formuladas:

a) Se E = DE:
PNL1 = C + U(DC - DE) + (I + Dep.)
b) Se E = DS
PNL2 = C + U (DC - DS) + (I + Dep.)

Peskin (1989) elabora um sistema de Contas Ambientais a partir de relagdes
andlogas a essas. O seu esquema € baseado na dupla inser¢io do meio
ambiente, como provedor gratuito de inputs para a produgd@o ou consumo
(servigos ambientais) e como consumidor dos danos aos recursos naturais
ocasionados pela sua utilizagdo pelos agentes econdmicos, que sdo tratados
como um output negativo (perdas ambientais).
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O esquema contdbil elaborado é similar ao sistema padrio proposto pelo
SNA, estabelecendo contas especificas para cada agente representativo:
empresas, familias e governo. A inovacio estd na introdugdo de um quarto
agente, o meio ambiente, responsdvel pela quarta conta. Nessa conta, as
perdas sdo introduzidas a débito, totalizando o consumao ambiental, e os
servigos lancados a crédito, totalizando a produciio ambiental, Um termo
residual, denominado beneficio ambiental, € introduzido de modo a garantir
0 equilibrio entre inputs e outputs. O esquema € apresentado no Quadro 4.1.

QUADRO 4.1
Conta do Meio Ambiente

INPUT ouTPUT

1. Perdas Ambientais (Inclusive as de Origem Natural) 2. Servigos Ambientais

a. Ar a. Ar
b. Agua b. Agua
c. Terra ¢ Terra

3. Beneficio Ambiental
Input do Sefor Natural Qutput do Setor Natural

Fonte: Peskin (1989).

A integracio dessa conta com as demais contas leva a uma nova configuracéo
do sistema contdbil, como mostra o Quadro 4.2.

Com esse esquema, pode-se determinar quatro medidas distintas de produto:

a) PIB1 = PIB + Perdas Ambientais

Essa medida incorpora as perdas ambientais (por adi¢do devido ao sinal
contébil negativo) geradas nos processos produtivos e de consumo. Assim,
quanto maiores forem essas perdas menor seré o valor de PIB1. Desta feita,
esse agregado estd mais proximo de um indicador de bem-estar que o PIB
convencional. Por outro lado, como ndo supde a possibilidade de os bene-
ficios ambientais contrabalangarem os custos ambientais associados. pode-se
dizer que atende ao principio da sustentabilidade forte.

A estimagdo do PIB1 é empregada nos trabalhos cldssicos de Daly e Cobb
(1990), Zolotas (1981) e Nordhaus e Tobin (1972) para os Estados Unidos.

b) PIB2 = PIB - Servicos Ambientais
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QUADRO 4.2
Consolidacdo das Contas de Produto e Renda

INPUT OUTPUT
Pagamento de Fatores de Produgdo (Inclu-  Consumo Pessoal
sive Rent)
Lucros apés Avaliagao de Investimento Interno Bruto
Inventdrios e Consumo de Privado
Capital Fixo Exportactes
Importagoes (-)
Bens e Servigos Produzidos pelo Governo
Lucro Liquido

Renda Nacional
Transferéncias

Tributos Indiretos

Subsidios (-)

Erros e Omissdes

Renda Liquida Enviada ao Exterior
Produto Interno Liguido
Depreciagdo Ambiental (-)

Produto Interno Modificado
Consumo de Capital Fixo

Depreciacdo Ambiental

Descontos sobre o Produto Produto Intemo Bruto
Interno Bruto

Servigo Ambiental (-) Perda Ambiental (-)
a. Ar a. Ar

b. Agua b. Agua

c. Terra c. Terra

Beneficio Ambiental Liquido

Desconios sobre o Produto Interno Bruto  Produto Interno Bruto
Modificado Modificado

Fonte: Peskin (1989).
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Essa modificagdo incorpora o argumento tedrico de que, sendo os servigos
ambientais oferecidos gratuitamente, o agregado convencional do PIB ndo
os incluiria [ver Harrison (1988)]. A incorporagio dos servigos (por redugao
devido ao sinal contdbil negativo) entdo aumenta os valores do PIB conven-
cional.

Todavia, essa forma de agregado pode conter dupla contagem nos dados de -

atividades ou firmas onde os excedentes operacionais jd incluam lucros
excessivos devido & vantagem adquirida pelo préprio uso gratuito do meio
ambiente.

A adog¢io do PIB2 ndo serviria como indicador de bem-estar, caso néo fosse
calculado separadamente o seu respectivo Produto Interno Liquido de forma
que a deprecia¢io ambiental fosse considerada.

¢) PIB3 = PIB + Beneficios Ambientais

Essa medida encerra um compromisso entre as duas medidas anteriores ao
adicionar os beneficios ambientais resultantes nas medidas do PIB conven-
cional. Para indicador de bem-estar, o PIB3 pode ser de grande utilidade.
Observe-se que o valor do PIB3 serd idéntico ao PIB convencional quando
as politicas ambientais implicarem uma situagdo de 6timo econdémico. Ou
seja, aquela em que os beneficios e 0s custos marginais da poluig¢io forem
iguais. No caso das contas apresentadas, quando o valor dos servigos ambi-
entais for o mesmo das perdas ambientais. Assim, quando PIB3 < PIB, as
perdas ambientais excedem os servigos ambientais, isto €, ocorre um bene-
ficio ambiental liquido negativo. No caso inverso, PIB3 > PIB indica que as
perdas ambientais teriam que ser maiores para se alcangar o otimo
econdmico. Ou seja, ao admitir a substituicio de bens naturais por bens
materiais como forma de garantir bem-estar, o PIB3 obedece ao principio da
sustentabilidade fraca.

d) PIB4 = PIB

E o indicador convencional de produto, que continua sendo calculado pelo
esquema proposto por Peskin.

Cada uma dessas medidas serve como indicador para objetivos distintos de
politica. A vantagem do esquema proposto por Peskin € que todas elas sdo
consistentes com o mesmo sistema contdbil. Uma aplica¢do foi feita para a
,Tanzéinia com dados referentes ao ano de 1980. O Quadro 4.3 apresenta esses
resultados.
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QUADRO 4.3
Contas Nacionais Modificadas da Tanzania — 1980*

INPUT OUTPUT
Remuneracédo a Empregados 13212 Consumo Pessoal (Inclusive 33908
(Inclusive Produc&o Doméstica de Lenha) Consumo Domeéstice de Lenha)
Excedente Operacional 23319 Investimento 8748
(-) Depreciacéo das Exportacdes 5689
Florestas Naturais -1906 (-) Importacdes -10874
Renda Intema Modificada 34625
Tributos Indiretos 5176
(-) Subsidios -408
Produto Interno Liguido Modificado 39393
Consumo de Capital Fixa 1666
Depreciacao Ambiental 1906

Dispéndio Medificado

Produto Interno Bruto Medificado 42965 Correspondente ao PIB 42965

Fonte: Peskin (1969).
*Em milhoes de tanzanian shillings.

4.2 - Custos de Exaustao

Esta seciio apresenta os dois procedimentos mais utilizados na literatura
internacional para o cdlculo da renda sustentivel em atividades de extragio
de recursos exauriveis: a abordagem do prego liquido e a abordagem do custo
de uso.

4.2.1 - Método do Preco Liquido

Os trabalhos de carater empirico e de maior divulgagao e (até recentemente)
aceitac@o na drea de Contas Ambientais tém sido os que utilizam o método
do prego liquido. A idéia basica, que pode ser enquadrada dentro do principio
da sustentabilidade forte, € a de que os recursos exauriveis constituem um
patrimdnio natural que n@o pode ser recuperado apds sua extracio. Portanto,
o esgotamento desses recursos implica uma perda do estoque de capital
natural da economia e que por isso deve ser tratada como uma forma de
depreciacio.



A metodologia mais divulgada é a adotada nos trabalhos de natureza empirica
realizados por pesquisadores do World Resources Institute (WRI). A sua
execugdo € bastante simples: multiplica-se a variacio fisica do estoque
ndo-renovdvel pelo preco de mercado do recurso liquido de custos de pro-
dugdo, acrescentando um fator de corregio referente as variagdes dos precos
e dos estoques ao longo do periodo observado. Este preco liquido de custos
nada mais € que o rent auferido pelo detentor do recurso e que representaria
o valor da parcela do capital natural que estaria se reduzindo em fungio da
extracdo. O que se objetiva com isso é deduzir da renda bruta todo o rent de
exploracio do recurso na suposigio de que este rent reflete a depreciagio
(desinvestimento) do recurso em questdo. Como a reserva de um recurso
ndo-renovavel diminui da quantidade extraida durante o ano, poder-se-ia
deduzir o montante exaurido (avaliado a precos correntes) do rendimento
bruto, assim como se subtrai o consumo de capital do valor adicionado bruto
nas atividades manufatureiras. Os ganhos da extragdo mineral seriam conta-
bilizados no produto bruto, enquanto a dedugo do valor do esgotamento seria
contabilizada no produto liquido.

Repetto et alii (1989) adotam este procedimento para avaliar as perdas de

‘riqueza resultantes da extragdo de petrdleo e madeira na Indonésia, adaptado
com pequenas variagdes por Solénzano er alii (1992) para a Costa Rica. A
contabilidade “econdmica” dos recursos naturais é derivada diretamente das
contas expressas em unidades fisicas, imputando-se valores monetirios aos
niveis de estoque e suas variagbes. As variacdes liquidas no valor dos
estoques sao atribuidas a adi¢des correntes das reservas no ano (descobertas,
revisoes liquidas, crescimento ou reprodugdes) menos dedugdes (exaustio,
degradagio ou desflorestamento) mais as variacoes de pregos dos recursos
durante o ano. A equagdo (1) sintetiza o seu procedimento:

Xit 1 Pra1=Xe.pe+ Xe+ 1= Xa) . px+ X1 (pra - p1)+

+Xr+1-X0) . (pr+1 = p*) 0

onde:

Xt € o estoque de abertura do recurso em unidades fisicas:

Xr+ 1 € o estoque de fechamento do recurso em unidades fisicas;
Pt € o rent por unidade fisica na abertura do periodo;

P+ 1 € o rent por unidade fisica no fechamento do periodo;

p* € o rent unitdrio médio durante o perfodo;

A partir da equacdo (1) poder-se-ia definir as seguintes relagdes:
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a) Variagdo liguida de estoques:
X+t . pr+1=Xepr=Xes 1 = Xo) . p*+ Xy . (pr+1—-p1) +
X+ 1 = X0) . (Pr+ 1= p*), (la)
b) Adicaes correntes liquidas no ano:
(Xi+1—Xp) . pr=(Ad—Rd) . p* (1b)

onde:

Ad representa as adiges de reserva (descobertas, revisdes liquidas, exten-
sbes, crescimento e reprodug¢io);

Rd representa as redugbes de reserva (produciao, desflorestamento e de-
gradacao).

) Reavaliagdes:
Rv=X;. (pr+1—=p0)+Xex1—=X0) . (pr+1— p*) (lc)

onde:
Xt . (pr+1 — pr) corresponde a reavaliagio do estoque de abertura;

(Xt +1—Xi) . (pr+1 — p*) corresponde a reavaliagdio das transagoes ocorridas
durante o periodo.

A renda sustentdvel (renda liquida ajustada na terminologia adotada) é
determinada pela renda bruta no perfodo mais a variagio do estoque de capital
natural (X'*' p'* ' — X'p' ). A simplicidade deste procedimento, que utiliza
apenas varidveis ex-post medidas ao final do perfodo, torna sua aplicagio
bastante atraente, particularmente para paises com Sistemas Estatisticos
deficientes. Contudo, esse procedimento pode levar a resultados de dificil
interpretagdo, em que a renda sustentédvel € superior ao produto da atividade
econdmica ou, entdo, é negativa.

O primeiro caso se dd quando as descobertas de novas reservas superam a
exaustdo ocorrida no perfodo. Como o capital natural em cada instante é
medido pelo total de reservas multiplicado pelo rent unitdrio, a renda susten-
tavel poderd ser superior ao PIB devido & apreciagdo do capital natural. Esse
resultado € encontrado por Repetto et alii (1989) para a Indonésia nos anos
de 1971 e 1974 (ver Tabela 4.1). O ajuste proposto nesses casos considera o
produto sustentdvel superior ao nivel efetivo de atividade da economia, sem
que os agentes tenham se apropriado de mais renda por causa disso.
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TABELA 4.1

Produto Bruto e Produto Liquido Ajustado segundo o Método do
Preco Liquido para a Indonésia — 1971/84

ANO PIB* DEE?E%R%‘;#S;‘ESH PRODUTO LIQUIDO AJUSTADO*
1971 5.545 +1.126 6.671
1972 6.067 -100 5.967
1973 6.753 - 279 6.474
1974 7.296 +2.605 9.901
1975 7.631 - 1421 6.510
1976 8.156 - 684 7.472
1977 8.882 -1.71 T8
1978 9.567 -1.607 7.960
1979 10.165 -2.219 7.948
1980 11.169 - 2.663 8.506
1981 12.055 -2.215 9.840
1982 12.325 -1.764 10.561
1983 12.842 -2.870 9.972
1984 13.520 -2.334 11.186

Fonte: Repetto et alii (1989).
‘Em bilhGes de riipias de 1973,

O outro caso se dd quando, em fungdio de uma reducio significativa do rent
no periodo, a perda de capital natural supera o pagamento de fatores envolvi-
dqs na atividade extrativa. Isso implica uma renda sustentdvel negativa, ou
seja, que a atividade extrativa estd “retirando” valor agregado liquido da
economia. E o resultado encontrado para o produto da extragio florestal na
Costa Rica, que durante os anos 1978/80 e 1983/87 teve uma renda liquida
ajustada negativa (ver Tabela 4.2).

El Serafy (1989) critica este método em trés aspectos. O primeiro é de
natureza conceitual. A receita da extragao de recursos exauriveis é derivada
da venda de ativos, que constituem um desinvestimento que ndo pode ser
considerado valor adicionado nem em termos brutos nem em termos liquidos.
As corregOes devem ser feitas na medida da renda em ambos os niveis, pois
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TABELA 4.2
Produto Bruto e Produto Liquido Ajustado segundo Método do
Preco Liquido na Producéio Florestal da Costa Rica — 1978/87

ANO PIB* DEET\E%K}L%%S;‘ES‘("? PRODUTO LiQUIDO AJUSTADO*
1978 2.829 -3.951 -1.123
1979 3.059 -5.920 -2.861
1980 3.024 -5.282 -2.258
1981 3.029 -2.672 357
1982 2.189 -1.938 251
1983 2.527 -6.670 -4.143
1984 3.071 -7.517 -4.446
1985 2.917 -7.693 -4.776
1986 2.968 -11.671 -8.703
1987 2.746 -7.666 -4 920

Fonte: Solénzano et alii (1992).
* Em milhées de colons de 1984,

ndo se pode considerar como produgio corrente receitas que ndo sdo correntes
(pois, cabe repetir, foram obtidas pela simples venda de ativos).

Porém, o método do prego liquido considera que somente o produto liquido
deve ser afetado, pois a perda de capital natural corresponderia a um tipo de
depreciagdo. Nesse sentido, 0 emprego do conceito de depreciagdo, tal qual
utilizado pelas Contas Nacionais, é inadequado, pois reflete o consumo de
ativos que foram produzidos pela atividade econémica e que, por isso, podem
ser recuperados por investimentos de reposicio.

O segundo aspecto estd relacionado 2 interpretagdo dos resultados que a
abordagem da depreciagdo pode gerar. Em uma situacdo de constincia do
rent unitdrio, a renda sustentdvel é dada somente pelo pagamento de fatores
de produgdo envolvidos na extragdo do recurso (mdo-de-obra e capital),
sendo o residuo (o total do rent apropriado) cancelado pela depreciagio do
capital natural. Assim, paises que tiveram suas economias fortemente alavan-
cadas pela extragdo de recursos naturais passariam a ter um crescimento do
produto bastante reduzido, muitas vezes beirando a estagnacao:
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“If we deduct from the gross receipts from mineral sales in any one year an
amount equal to the depletion along the lines descrived above, the value of ner
income from this activity becomes zero (,..) Such a measurement would belie
the observable fact that having subsoil mineral deposits to exploit gives their
possessors an income edge over those who do not have that advantage” [El
Serafy (1989, p.13)].

Por fim, o terceiro aspecto € de natureza empirica. Um conjunto significativo
de paises (dentre eles o Brasil) ndo dispde de séries de produto liquido. Com
isso, o esfor¢o de obtencdo da depreciagiio do capital natural seria truncado
pela inexisténcia de cdlculo da depreciacio do capital fixo. O ajuste deve ser
na medida do PIB ndo s6 porque € conceitualmente mais correto mas também
porque o produto bruto €, muitas vezes, o tinico indicador disponivel para o
nivel de atividade.

Estas distor¢des do método do prego liquido também se originam da diver-
génciaentre rent e preco liquido. Este prego liquido de custos nada mais é do
que uma aproximagio do rent auferido pelo detentor do recurso e que
representaria o valor da parcela do capital natural que estaria se reduzindo
em fungio da extrag@o. O objetivo é deduzir da renda bruta toda a receita
liquida de exploragio do recurso, na suposigiio de que esta receita reflete a
depreciagio (desinvestimento) do recurso em questio. Este € o lema de
Hotelling (1931), no qual o rent dos recursos finitos se aprecia de acordo com
a taxa de juros e, portanto, seu valor presente equivale & perda futura desse
recurso, e assim corresponde & depreciagfio do capital consumido.? Entre-
tanto, a medida correta do rent, neste caso, seria o preco menos o custo
marginal e nido o preco menos o custo médio, como somente os dados
disponiveis permitem calcular. No Grifico 4.2 observa-se que o prego de
equilibrio Pe de um recurso natural ndo-renovavel excede o custo marginal
de sua produgio devida A renda de escassez ou de Hotteling (rent), drea D1,
que lhe € atribuida como um custo intratemporal resultante da sua finitude.

Este custo, conforme jd salientado, equivaleria ao valor presente da perda do
recurso para as geragoes futuras devido ao seu esgotamento. No caso de bens
produziveis, Pe se igualaria ao custo marginal e somente a renda diferencial,
drea D2, se realizaria.

Assim, a0 se estimar o rentf como prego menos custo médio, dreas D1 e D3,
é areceita liquida que se mede e, portanto, uma superestimativa do verdadeiro
rent.

2 Ver Hartwick e Hageman (1991) para uma discussiio detalhada e formal da equivaléncia
entre rent de Hotelling e depreciagio.

3 Esta divergéncia ndo ocorre somente no caso especial, quando a eurva de custo médio
coincide com a de custo marginal de produgio.
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GRAFICO 4.2 . )
Formacao de Preco de um Recurso Nio-Renovavel
P
Pe
S CMg
D1
D3
CMe
bz
Q
N Qe
CMg = custo marginal da produgdo
CMe = custo médio da produgao
Pe = prego de equilibrio
Qe = gquantidade de equilibrio

Além do mais, o lema de Hotelling ndo se aplica diante de imperfeicdes de
mercado, tais como as que levam as divergéncias entre as taxas privadas e
sociais de desconto e a defini¢do de direitos de propriedade.

4.2.2 - Método do Custo de Uso

A insatisfagio com o método do preco liquido levou El Serafy (1989) a
estabelecer um procedimento alternativo, que busca separar a parcela de
renda da parcela de capital envolvida na receita obtida pelas atividades de
extracio de recursos exaurfveis, de modo a calcular a renda verdadeira
conforme definida por Hicks (1946). Para tal ele langa mao do conceito de
custo de uso definido por Keynes (1973), através do procedimento a ser
descrito na préxima se¢ao.

A proposta de El Serafy (1989) é resgatar o conceito de renda verdadeira (true
income) de Hicks (1946) para definir a renda sustentdvel] das atividades de
extracdo de recursos exauriveis. Segundo Hicks, a receita que um individuo
recebe em determinado periodo pode ser separada em duas partes. A parcela
de capital (capital part) corresponde 2 parte da receita que ¢ originada pelo
desinvestimento do individuo no periodo. A parcela de renda (income part)
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corresponde & parte restante da receita, e que pode ser considerada como a
renda verdadeira do individuo no seguinte sentido:

“A person’s income is what he can consume during the week and still expect
lo be as well off at the end of the week as he was at the beginning™ [Hicks
(1946, p.176)].

El Serafy considera a perda de ativos ndo-produzidos decorrente do esgo-
tamento de recursos exauriveis como a parcela de capital da receita e que,
portanto, nio pode ser considerada como renda verdadeira. Daf a necessidade
de se introduzir corre¢des nas medidas convencionais de produto e renda,
expressos tanto em termos brutos quanto liquidos, que consideram como
valor adicionado a parcela de capital embutida dentro da receita. A extragio
em um determinado periodo implica necessariamente a diminuicio na dis-
ponibilidade do recurso e, conseqientemente, do seu aproveitamento pelas
geracdes futuras,

No entanto, admite-se a possibilidade de que 0S recursos exaurivels, que sao
ativos ndo-produzidos, venham a ser substituidos por ativos produzidos, a
fim de garantir rendimentos para as geracoes futuras. Assim, o desinvesti-
mento ocasionado pelo esgotamento pode ser compensado por investimentos
em bens de capital que tenham a mesma capacidade esperada de gerar receitas
no futuro. A parcela de capital deve corresponder, portanto, 4 parte da receita
que deve ser convertida em um fundo de investimento capaz de gerar uma

série infinita de renda verdadeira, de modo que o valor presente de ambos
seja igual:

“The finite series of earnings from sale of the resource, say a l0-year series
of annual extraction leading to the extinction of the resource, has to be
converted to an infinite series of true income such that the capitalized value
of the two series be equal”’ [El Serafy (1989, p.13)].

A valoragio econdmica dos recursos exauriveis & fun¢io do fluxo de rendi-
mentos que se pode esperar obter até a extingdio do recurso, do periodo de
vida qtil esperada das reservas e da taxa de retorno dos investimentos na
economia em questio. Conforme Seroa da Motta (1991), baseado em El
Serafy (1989),* a forma como & operacionalizada essa valoragio pode ser
assim sintetizada;

A exploragio de um recurso exaurivel gera um rent, entendido como o
rendimento liquido do custo de operagao e capital. Parte do rent total (R) deve

4 A diferenga nas apresentagdes de El Serafy (1989) e Seroa da Motta (1991a) estd em
que o primeiro considera que o retorno do investimento ¢ dado por uma taxa de desconto
intertemporal, enquanto para o segundo o retorno € dado pelo custo de oportunidade do capital.
Contudo, ambos chegam ao mesmo resultado em termos de expressio do fator de exaustiio. Para
uma discussiio mais recente [ver Seroa da Motta (1 994)].
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ser investida de tal forma que assegure uma série infinita de rent?la sustentzi\lfel
(X). Assim, durante a exploracio, (R-X) serd a parcela de calpltai dd receita
da exploragio do recurso, e que deve ser investida na economia de forma que
X seja gerado infinitamente.

Seja F(R-X) o valor futuro da série‘de (R-X) acu_mu]ada ao final do periodo
de exploragao (n) 4 taxa de oportunidade do capital (r):

(i) =1 (2)

r

FR-X)=_ R-X).(1+0'=(R-X).

A partir de 1y, esse estoque de capital acumulado passa a render um retornfv
anual 2 mesma taxa de oportunidade do capital (r), cujo valor presente P(R-X)
serd:

(I+r"-=1

3
4 3)

.
P(R-X}zF(R—X).r.E:( R-X)
onde (d) € a taxa de desconto intertemporal.
A parcela de renda sustentdvel (X) do recurso deve ser tal que seu va]pr
presente seja igual ao valor presente do retorno do capital acumulado, descrito
em (3):

F(R—X).i:{R—X).%:% (4)
Multiplicando ambos os lados de (4) por d, teremos:
R=-X).[(A+n"=1]1=X (3)
ou:
L A (5a)
R (1+r)

Logo, para cada recurso exaurivel é possivel estimar a re}\agéo X/R e, c'on—
seqiientemente, determinar a parcela X, que corresponde a parcela do mn.rr
que deve ser entendida como renda sustentév?l, e a parcela (X-R), que vcn}a
ser a parcela de capital da receita de exploragio do recurso. EI‘ Sera[}f assou@
essa parcela de capital ao conceito de custo de uso f:lt?sgnvnlwdo pot Kgng_s
(1973), que elimina da renda do empresdrio o sacrificio elsper_ado Efos rendi-
mentos futuros em fungdo da produgdo corrente. As implicagtes que a



utilizagao do conceito keynesiano de renda traz para a definicio da renda
sustentdvel serdo exploradas mais adiante.

A proposicao de El Serafy vincula sustentabilidade 2 capacidade futura de
manter o ritmo de extragdo, medida pelo periodo (1) durante o qual ndo hd
expectativa de esgotamento do recurso. Em fungdo desse periodo de
exaustao, a parcelado rent que deve ser incorporada a renda sustentzvel pode
variar entre zero, quando a extragio implica o esgotamento imediato do
recurso, € o valor total do rent observado, quando o nivel de reservas & tdo
superior & extragao anual que elimina o risco de esgotamento.’

No primeiro caso, a renda sustentdvel é igual & remuneragdo paga ao fator
trabalho mais a remuneracio normal do capital, subtraindo totalmente o rent.
Esse resultado equivale ao que seria obtido pela abordagem da depreciacio,
desde que o resiiltado Ifquido das descobertas e reavaliagdes das reservas do
recurso seja zero. O segundo caso corresponde ao valor maximo que a renda
sustentdvel pode alcangar, quando é igual arenda convencionalmente medida
pelas Contas Nacionais e o rent é incorporado plenamente na renda susten-
tavel.

As reavaliagbes ou descobertas de novas reservas indicam possiveis
variagbes na proporgio do rent total que pode ser considerado como renda
sustentdvel, mas nunca podem fazer com que a renda sustentdvel seja nega-
tiva ou que ultrapasse a renda convencionalmente medida. Assim, essas
situagdes de dificil compreensdo teérica, que sdo possiveis de se alcangar
quando se usa a abordagem da depreciagio, sdo totalmente evitadas pela
abordagem do custo de uso.

A relagiio entre o perfodo de exaustio esperado e o fator de exaustio estimado
€ intermediada pelo custo de oportunidade do capital. Caso o custo de
oportunidade seja nulo, nio existe a possibilidade de obter-se renda a partir
do capital acumulado, e alcancam-se resultados andlogos aos que se obleria
pela abordagem da depreciacdo. Contudo, esse resultado é estranho a
qualquer economia em que ocorra investimento. Nelas, um custo de opor-
tunidade mais elevado indica maior capacidade de gerar fluxos futuros de
renda a partir do estoque de capital fixo constituido pela parcela de capital
da receita auferida pela exaustdo do recurso natural. Ou seja, a capacidade de
substituir recursos exauriveis, que sdo ativos ndo-produzidos, por bens de
capital, que sdo ativos produzidos, € estimulada pelo aumento do custo de
oportunidade do capital. Isso consolida a visio da sustentabilidade de uma
atividade econdmica como a capacidade de gerar, permanentemente, fluxos

[_ﬁ El Stli‘{iil)" rgiqs:j!rri que, para taxas de oportunidade iguais ou superiores a 5% a.a
praticamente toda atividade com periodo de exaustio superior a pelo menos Y .
¢ [ XAUSEHD ¢ 0 menos 100 anos pode ser
considerada sustentdvel, P TR
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de renda a partir da explorago de um recurso natural, e nfio manter intactas
as reservas de recursos naturais.

Os resultados obtidos através da abordagem do custo de uso apontam para a
necessidade de ajustes nas medidas de produto e renda, em geral menores do
que seus equivalentes obtidos a partir do método do preco liquido. Um
exercicio efetuado para a Indonésia com a mesma base de dados sobre
deplegiio das reservas de petréleo utilizada por Repetto et alii (1989) demons-
tra essa propriedade, como mostra a Tabela 4.3. Percebe-se que os valores de
ajuste do produto sdo significativamente menores, embora assumam sempre
valores positivos.

Cabe ressaltar que o procedimento sugerido por El Seraty pode ser estendido
pararecursos exauriveis que tenham algum tipo de regeneragiio natural, como
€ o caso dos recursos florestais.

A abordagem do custo de uso também € passivel de, pelo menos, trés tipos
de critica. Em primeiro lugar, ao utilizar uma defini¢io de renda que é
determinada pelas expectativas dos agentes sobre seu futuro, El Serafy (1989)
rompe com a tradigdo das Contas Nacionais de medir exclusivamente
varidveis ex-post observadas ao final do perfodo. Segundo alguns autores,
como Reich (1991), o cardter ex-ante do conceito de renda verdadeira
inviabiliza sua utilizagdo pelas Contas Nacionais:

“Hicks’ idea of encompassing expectations about the future in his income

concept literally destroys its usefulness for measurement in the national

accounts™ [Reich (1991, p.238)]

O segundo tipo de critica estd ligado ao modo pelo qual as expectativas sio
trabalhadas. A abordagem do custo de uso adota um processo de formulagdo
de expectativas perfeitamente adaptativas, em que os agente$ néo consideram
possiveis alteragbes no comportamento dos precos dos recursos exauriveis
nem de seus custos de extragdo. Por exemplo, a série de rents futuros é
projetada em func@o do rent presente. Contudo, existem fatores que apontam
tanto para o declinio do rent, como a existéncia de rendimentos decrescentes
na extracdo ou a deterioragiio dos termos de troca dos recursos exauriveis
observada historicamente no comércio internacional, quanto para sua ele-
vagdo, quando o aumento da escassez gera uma restrigiio de oferta que pode
trazer como conseqiiéncia a elevagiio dos pregos do recurso. A abordagem
do custo de uso ignora a possibilidade de que os agentes esperem tais
mudangas, e o futuro € extrapolado como mera continuagio do presente.

Por fim, o terceiro ponto que pode ser criticado nessa abordagem estd na
apropriagio do conceito de custo de uso em um contexto teérico distinto
daquele para o qual ele foi formulado. A definigio de renda apresentada por
Hicks (1946) € essencialmente uma definiciio de bem-estar. O critério central
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TABELA 4.3

Ajustes nas Medidas de Produto em Funcéo da Deplecéo do
Petréleo segundo Métodos Distintos — Indonésia — 1971/84

PRECO Liouipo CUSTC DE Uso*
RS0, %DoPB L BMHOESOE o popg
1971 +1627 +27,6% -62 -1,1%
1972 +337 4+5.6% 112 -1,8%
1973 +407 +6.0% -178 -2.6%
1974 +3228 +44 2% -386 -5,3%
1975 -787 -10,3% -303 -4 0%
1976 -187 -2.3% -389 -4 8%
1977 -1225 -13,8% -507 -5,7%
1978 -1117 -11,7% 475 -5,0%
1979 -1200 -11,8% -495 -4 9%
1980 -1633 -14 6% -801 -7.2%
1981 -1552 -12,9% -977 -8,1%
1982 -1158 -9.4% -536 -4 8%
1983 -1825 -14,2% -781 -6,1%
1984 -1765 -13,1% -776 -5,7%

Fonte: Repetio et alii (1989) e elaboracao propria.
“Custo de oportunidade do capital igual a 5% a.a.

utilizado para definir a renda verdadeira de um agente estd calcado em uma
comparacio qualitativa entre o seu nivel presente de bem-estar e o nivel
futuro que ele espera alcangar ( “to be as well off at the end of the week as he
was at the beginning ). A pouca precisio desse critério faz com que o proprio
Hicks questione a viabilidade pritica de se lidar com um conceito tio
subjetivo:

"By considering the approximations to this criterion, we have come to see how
very complex it is, how unattractive it looks when subjected to detailed
analysis, We may now allow a doubt to escape us whether it does, in the last
resort, stand up to analysis at all, whether we have not been chasing a
will-0'-the-wisp” (ibid). =
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A conclusio de Hicks € a de que esse critério néo resiste a andlise 16gica e a
renda sé pode ser definida por aproximacdo. Por isso, a renda assume um
papel secunddrio em sua andlise, como ele préprio enfatiza:

“(...) income is a very dangerous term, and it can be avoided; as we shall see,
awhole general theory of economic dynamics can be worked out without using
it” [Hicks (1946, p.180)]. :

J4 o conceito de custo de uso é apresentado por Keynes (1973) em um
contexto bastante distinto. A renda nao € definida como uma medida de
bem-estar, mas do nivel de demanda efetiva, e a introducio do custo de uso
visa demonstrar que as decisoes de producao dos empresarios também levam
em consideracio as expectativas de perda de rendimentos futuros.

O custo de uso possui um papel crucial (e nio secunddrio) na determinacéo
da demanda efetiva, ao estabelecer um elo entre as decisdes do presente e as
expectativas sobre o futuro. A aplicagio do custo de uso 56 determinaria a
renda verdadeira no sentido hicksiano caso se estabelecessem relagdes entre
niveis de demanda efetiva e bem-estar dos individuos, proposta que o proprio
Hicks (1946) ndo considera relevante. Assim, a importincia do custo de uso
se restringe a introduzir no cdlculo empresarial um componente especulativo
sobre o sacrificio de rendimentos futuros que se pode incorrer caso se decida
adotar um determinado volume de produgao. Pode-se concluir, portanto, que
aceitar o custo de uso como sendo a parcela de capital que deve ser subtraida
dareceita a fim de se alcangar a renda verdadeira, como faz El Serafy (1989),
€ um procedimento teoricamente incompleto.

As criticas apontadas anteriormente, em particular a dltima, ndo significam
que a abordagem do custo de uso deva ser abandonada, mas indicam o
descompasso tedrico entre a elaboragdo de um procedimento de cilculo
baseado no conceito keynesiano de custo de uso e a teoria de bem-estar
implicita na definic@o hicksiana de renda verdadeira.

A fim de contornar esse problema, Young (1992) apresenta uma definigio
alternativa de renda sustentdvel que compatibiliza o procedimento proposto
por El Serafy com as defini¢des de renda e produto apresentadas por Keynes.
Nesse contexto, o custo de uso desempenha papel-chave de ligago entre o
presente ¢ o futuro, incorporando as perdas de capital esperadas pelos
detentores das reservas de recursos exauriveis em fungio da extragio atual.
Essa definicio keynesiana de renda sustentdvel admite formas alternativas
de determinacdo dos rendimentos esperados, sendo que a abordagem pro-
posta por El Serafy constitui uma primeira aproximacfo para seu calculo.

Além disso, explicita que o calculo da renda sustentivel ndo invalida o
procedimento convencional adotado pela Contabilidade Nacional para deter-
minar a renda e o produto. Na verdade, sdo medidas que €m premissas e
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objetivos diferentes e que, por is;-;o, c_icvem ser complementares em um
sistema mais amplo de Contas Nacionais.

Colocando de lado as disputas tedricas e metodolGgicas antes apresentadas,
¢ possivel compreender as divergéncias expressivas entre os dois mérod_os
como decorréncia das premissas implicitamente adotadas sobre sustentabili-
dade.

O meétodo do prego liquido, ao entender que o ajuste a ser introduzido nas
medidas de renda equivale a toda a receita liquida da exploragio do recurso,
pressupde que qualquer depreciagio de capital natural representa uma perda
ambiental definitiva. Ou seja, adepreciacio de uma unidade de capital natural
hoje representa menos uma unidade deste capital a disposicio de geragdes
futuras. Dessa forma, o método do prego liquido reflete implicitamente a
premissa de que o estoque de todo e qualquer tipo de capital natural deve ser
mantido constante e, portanto, a sua reducdo é uma perda a ser totalmente
debitada & geraciio que a realiza. Por principio, tal premissa nio admite que
haja possibilidade de substituicdo entre capital natural e capital material.
Observando a expressdo acima do custo de uso, seria o equivalente a supor
que o custo de oportunidade do capital (r), no caso de substituigao de capital
natural, € nulo ou que o nivel de esgotamento aceitdvel. representado por n,
também seria nulo. Esta seria a hipdtese de forte sustentabilidade antes
mencionada.

No caso do método do custo de uso postula-se que parte da receita de
exploragiio do recurso natural pode ser reinvestida para garantir fluxos de
rendimentos perpétuos, quando o estoque deste capital natural estiver esgo-
tado. Ou seja, é possivel formar estoques de outros tipos de capital (material
ou, mesmo, natural renovavel) que substituam o estoque exaurido e mante-
nham a capacidade produtiva da economia. Assim, a depreciacio de um
capital natural pode ser compensada por investimentos economicamente
equivalentes, Tal premissa admite implicitamente que hd substituibilidade
entre capital natural e capital material sempre que for economicamente
desejdvel. Neste caso, adota-se a hipétese de fraca sustentabilidade,
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