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Apoio:

As Usinas Angra 1 e 2sao responsaveis por mais de 50%
da energia consumida no Estado do Rio de Janeiro.

Uma energia limpa que gera empregos e desenvolvimento. Além disso,
a Eletronuclear tem projetos de responsabilidade social que privilegiam
0 bem-estar das comunidades locais,

a preservacgao da natureza e a saude no trabalho.

Eletronuclear.
A energia do futuro é a energia da gente.
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Editorial:
A Importancia da Produtividade de Capital para o
CreSCIMENTO.....cccii ittt e e e e e e e e e e e e aans pag. 3

A produtividade de capital aumentou nos ultimos anos no Brasil; para
sustentar o crescimento é necessario incrementar os ganhos de produtividade
e investir mais.

Textos para Discussao

O Estoque de Capital no Brasil e a Produtividade de Capital
apos a Revisao das Contas Nacionais pelo IBGE.

Carlos Feu Alvim , Frida Eidelman, Olga Mafra e Omar Campos Ferreira .......... pag. 5

As modificagdes introduzidas nas Contas Nacionais alteraram substan-
cialmente os valores atribuidos ao estoque de capital no Brasil. Para evitar des-
continuidades, é necessario “retropolar” os valores da FBKF para anos anterio-
res aos modificados. Adicionalmente, sugere-se procedimento para avaliagdo
da produtividade de capital baseado nos valores trimestrais do IBGE.

Revisitando a Concentracdo do Metano na Atmosfera
Carlos Feu Alvim, Omar Campos Ferreira, José Israel Vargas.............ccccovernee. pag. 28

O Grupo | do IPCC constatou que a concentracdo do metano na atmos-
fera esta praticamente estavel, ao contrario das hipdteses adotadas pelo pro-
prio IPCC em seus diversos cenarios para projecéo do efeito estufa. Como foi
mostrado anteriormente, o arrefecimento do crescimento da concentracdo do
metano ja é observado ha mais de uma década. Esta pode ser uma boa noticia
sobre o aguecimento global, cuja repercussdo ainda nao foi suficientemente
analisada.

Analise Comparativa entre os Custos Correspondentes as Usi-
nas Termelétricas Vencedoras do Leildo de Energia Nova

Realizado em 16/10/07 e os Custos Previstos para a Usina
Nuclear Angra 3

Sérgio Gongalves Matias e Angelo Gustavo Correia Lima.........ccceeveeiveinieeninen. pag. 36
Apresenta-se uma andlise comparativa entre 0s custos para o Sistema

Elétrico do MWh correspondentes as usinas termelétricas vencedoras do leildo
e aqueles projetados para Angra 3.
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Editorial:
A Importancia da Produtividade de Capital para o Crescimento

A Organizacao Economia e Energia e o Ministério da Ciéncia e Tecnolo-
gia firmaram em 26/12/2005 o Termo de Parceria 00017/2005 cujo objetivo é
preparar as Bases para Programa de Incremento de Produtividade de Capital.
Trata-se de um tema da maior relevancia para o desenvolvimento do Pais. O
trabalho sobre o assunto publicado neste niUmero se insere neste esforco que
ainda é infinitamente modesto frente a necessidade de melhorar a eficiéncia no
uso do recurso mais escasso para alcancar o desenvolvimento: o capital.

No trabalho citado, estima-se a produtividade do capital para o periodo
1947/2007 e apresenta-se a sugestdo de um indicador que podera fornecer
trimestralmente uma avaliacdo da produtividade de capital no conjunto da eco-
nomia.

Nos anos setenta e oitenta a produtividade de capital esteve em queda
chegando a década de noventa com metade do valor da década de sessenta.
Esta perda de produtividade do capital acabou induzindo a estagnacdo econo-
mica.

A boa noticia do estudo é que, a partir de 2000, esta situagdo comecou a
ser revertida. Nos Ultimos quatro anos a produtividade de capital cresceu 6,6%
(1,6% ao ano) e isto representa um incremento na taxa do PIB praticamente
idéntico, sem investimento adicional.

Manter e incrementar esta produtividade é o desafio principal para o de-
senvolvimento brasileiro nos proximos anos. Uma volta a tendéncia anterior
significaria o retorno a um crescimento de apenas 2,5% ao ano.

No Brasil, cada vez que se ouve falar em produtividade se esta falando
da produtividade do trabalho, que ja tem seu indicador para a industria. Um au-
mento da produtividade do trabalho significa uma menor necessidade de méo
de obra (insumo abundante) por produto.

Modernamente, os paises desenvolvidos preocupam-se com a produ-
tividade total dos fatores avaliando, para varios setores, a produtividade do
trabalho e a de capital e estimando a contribui¢cdo da tecnologia.

Espera-se que a apuracdo sistemética da produtividade de capital no
Brasil permita melhor compreender as causas de sua variacdo e estimule a
sociedade brasileira a incrementa-la.

Para ampliar a produtividade de capital sera necessario, em alguns ca-
S0s, renunciar a algumas posturas mais comodistas. Nao sera estranho que as
fabricas tenham que operar em mais turnos, que os portos e as estradas au-
mentem seu tempo de utilizacdo, que talvez seja necessario recorrer com mais



freqUéncia ao transporte de massa e, quem sabe reduzir o enorme ndmero de
feriados no Brasil. Sera necessario também enfatizar o uso racional da ener-
gia e da agua bem como, em geral, dos recursos naturais. A preocupagéo com
a produtividade de capital fixara, entretanto, limites racionais nas restricdes ao
uso desses recursos.

Também sera necessério reforcar o planejamento para antecipar e evi-
tar os pontos de estrangulamento. Ao mesmo tempo, sera necessario dar ao
sistema uma flexibilidade que permita aos agentes receberem os sinais eco-
ndmicos corretos para que se eleve naturalmente a produtividade de capital.

Em uma sociedade com alto indice de produtividade de capital os inves-
timentos ndo podem ser excessivos e deve-se buscar a melhor utilizagdo dos
investimentos existentes.

Finalmente, deve-se mencionar o que talvez seja o ponto mais impor-
tante: a produtividade de capital busca a maior producéo (Y) com o estoque de
capital disponivel (K). Isto pode ser feito reduzindo o denominador da fra¢éo
Y/K (racionalizando investimentos) ou aumentando o numerador da mesma
(tratando de agregar valor ao produto nacional através do seu conteldo tec-
noldgico). Depois de muito tempo em que a quantidade era a meta e que o
sucesso nas exportacdes se media em toneladas, comeca a haver uma maior
preocupacéo do Pais com o valor agregado pela tecnologia ao produto. Esta
preocupacéo ja faz parte do discurso de sindicatos e federacdes empresariais
e encontra nas politicas econdmica, agricola, industrial e de servicos medidas
concretas de incentivo ao desenvolvimento tecnoldgico.

Permanece, entretanto, a idéia de focar o Pais na produgdo de com-
modities. Foi este tipo de politica que levou o Brasil no chamado “milagre
econdmico” da década de setenta a comprometer seu parque produtivo e seu
capital em produtos pouco sofisticados que demandam vasta infra-estrutura
na producdo (intensivos em energia, principalmente eletricidade) e no trans-
porte (grandes quantidades em estradas e portos). Estes produtos sofreram
brusca queda nas cotacdes internacionais na década de oitenta fazendo cair a
produtividade de capital do Brasil e comprometendo seu desenvolvimento.



Texto para Discussao:
O Estoque de Capital no Brasil e a Produtividade de

Capital ap6s a Revisao das Contas Nacionais pelo IBGE

Carlos Feu Alvim feu@ecen.com
Frida Eidelman

Olga Mafra

Omar Campos Ferreira

1 - Introducéo

No numero anterior [referéncia 1] desta revista, verificou-se a melhor
forma de compatibilizar as séries das Contas Nacionais do IBGE, séries nova e
antiga, de modo a formar séries longas para o Brasil. Desse modo, “retropolou-
se” os dados das Contas Nacionais anteriores a 1995, para que fossem usados
no programa de projecdo econdémica projetar_e * .

Neste trabalho esses dados (periodo 1947 a 2007) séo usados para ana-
lisar, com o auxilio do programa projetar_e: 1) os papeis da poupanca interna
e da externa na formacdo do investimento; 2) os estoques de capital e 3) a
produtividade de capital. Com auxilio do indice de utilizacdo da capacidade
industrial como proxy do fator de utilizacdo da capacidade produtiva, sugere-se
procedimento para apuracao de indice trimestral de produtividade de capital.

2 — Investimentos no Brasil com a Revisao das Contas Nacionais

No programa projetar_e, os investimentos sao tomados como 0s va-
lores da Formacédo Bruta de Capital Fixo (FBKF) das Contas Nacionais. S&o
usados os valores de FBKF em “Construcdo” e “Maquinas e Equipamentos”
(incluindo “Outros”). A Figura 1 mostra a evolucdo dos investimentos nesses
agregados para o periodo 1947 a 2007 °.

1

Na e&e No 56 encontra-se uma descricao do programa projetar_e que
tem sido utilizado pela Organizagao e&e como base para diferentes trabalhos pros-
pectivos.

2
Valores para 2006 e 2007 estimados



Deve-se chamar a atencdo que a revisao das contas nacionais reduziu
em cerca de cinco pontos percentuais do PIB o valor da participagdo da FBKF
em construcdes (de cerca de 13% para 8% do PIB no periodo 1995 a 2005)
mas aumentou o da participacdo do FBKF em méquinas e equipamentos (cer-
ca de 2% do PIB). A participacéo da FBKF no PIB caiu cerca de 3% e, como
consequéncia, houve consideréavel alteracéo na proporcao da participacdo dos
dois itens no investimento. Com a “retropola¢éo”, estas mudancgas repercutiram
também nos valores anteriores a 1995.

Nos valores revistos mostrados na Figura 1, os investimentos em ma-
quinas e equipamentos superam 0s em construcdo até o inicio das “décadas
perdidas” de oitenta e noventa, voltando a supera-los a partir do inicio da dé-
cada atual’® .

Formacéo Bruta de Capital Fixo no Brasil

25%

20%

15%

10%

0%
1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010

—0—FBKF Construgdo —®— FBKF Total 4 FBKF Mag. e Equip. + outros ‘

Figura 1: Evolugdo dos Investimentos (formagdo bruta de capital fixo) no
Brasil; os valores para 2007 sdo baseados nos trés primeiros trimestres;
a participacdo de maquinas e equipamentos no investimento nos dois
Gltimos anos foi suposta igual a de 2005.

Também é interessante observar a participacdo das poupangas interna
e externa nos investimentos. O investimento é a soma da poupanca interna

3 . — P
O programa considera nas projegoes esta dependéncia histdrica entre o
crescimento anual do PIB e a maior participacdo de maquinas e equipamentos no
investimento
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(fracdo do PIB ndo consumida internamente * ) e a poupanca externa (transfe-

réncias do exterior °) . A evolugdo da participacéo dos dois tipos de poupanca
€ mostrada na Figura 2.

Poupanca Interna, Externa e Investimentos

-10%

—®—|nvestimentos —4—Poupanga Externa —¥=Poupangca Interna

Figura 2: Evolugdo das poupangas interna e externa na formagao do investimen-
to no Brasil, com forte predominancia da primeira

A trajetéria da poupanca interna foi crescente até o inicio da década de
noventa quando sofreu uma brusca queda na crise econémica, no inicio do Go-
verno Collor. Com a implementacéo do Plano Real, o consumo foi favorecido e
a poupanca interna sofreu nova reducédo. Ja a poupanca externa experimentou,
entre 1995 e 2000, um ingresso liquido da ordem de 2% do PIB. No entanto,
como a poupanca interna fora reduzida para 15% neste periodo, o nivel de
investimentos ficou em 17% do PIB, bem abaixo do nivel de 20% do inicio da
década oitenta.

Este acréscimo de recursos externos que aconteceu no Brasil, como em
outros paises da América Latina que adotaram a chamada abertura econémica,

4
1- [Consumo + Variacdo de Estoques]/PIB

> (Importagdo — Exportacdo) de bens e servicos/PIB.
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aliviou a pressao sobre a balanca de bens e servicos. A expectativa, a época,
era que o aporte de recursos externos gerasse maior crescimento. No entanto,
particularmente apos o Plano Real houve um estimulo ao consumo que, aliado
ao controle da inflacéo, trouxe popularidade ao plano, mas néo o crescimento.

Analogamente ao que ja havia acontecido na época do “milagre eco-
ndmico” do regime militar, os anos de entrada de recursos externos cobraram
Seu preco nos anos seguintes. Isto fica evidente na Figura 3 onde é mostrada
a evolucéo, em dolares de 2006, da poupanca externa acumulada ao longo do
tempo.

Poupanga Externa Acumulada

150

100

I A

1940 1950 1960 1970 1980 XlQQO 2000 2010

\

|

US$ bilhdes
&
o

-100
-150
-200 XA
-250

Figura 3: Poupanca externa acumulada ao longo do periodo 1947 a 2007
mostrando, a partir de 1970, dois grandes ciclos de entrada e saida da poupanca
externa com resultado acumulado de - 230 bilhdes de ddlares de 2006.

Entre 1947 e 1970, o fluxo acumulado de recursos externos foi pratica-
mente nulo. Nos anos setenta, a poupanca externa foi financiada por emprés-
timos que fluiam com facilidade no sistema financeiro internacional. O choque
nos precos de petroleo em 1979, a queda no preco das commodities e o cho-
que de juros nos meados da década de oitenta agravaram a heranca da divida
resultante do aporte de capital externo. Os dados da Figura 3 mostram que o
fluxo positivo até 1982 foi de 91 bilhdes de dolares e que entre aquele ano e
2004 houve uma remessa liquida de recursos ao exterior de 234 bilhGes de



dolares. A saida de recursos foi mais de duas vezes e meia a entrada. No ano
de 1994, o resultado liquido acumulado era negativo em 143 bilhdes.

Nos anos noventa, iniciou-se outro ciclo de entrada da poupanca externa
financiada, desta vez, por investimentos diretos e “em carteira”. Estava sendo
acumulado, no entanto, um passivo externo na forma de investimentos que
mostraram ser de alta volatilidade. As crises econdmicas da RUssia, da Ar-
gentina e da Asia vieram agravar a cobranca desse passivo; pois apos a crise
de 2001, o passivo sofreu o impacto da alta de juros internos e da cotacéo do
dolar.

Na Figura 3 mostra-se que entre 1994 (Plano Real) e a crise de 2001
houve uma entrada liquida de 105 bilhdes de doélares a valores de 2006, segun-
do dados da balan¢a comercial de bens e servigos. A partir de 2002 foi invertido
o fluxo de recursos externos e, até o final de 2007 (valores preliminares), foram
remetidos 169 bilhdes de ddlares.

Deve-se assinalar que ndo é de se esperar que um investimento externo
se perpetue. Os que emprestam querem o retorno na forma de juros, assim
como os que fazem investimentos diretos esperam remeter lucros e dividen-
dos. Se os investimentos propiciarem um aumento de produg&o, a remessa
resultante estaria sendo paga com esta producdo adicional. A desproporgéo
entre as entradas e saidas € que € motivo de preocupagéo no caso brasileiro.

Como ja foi aqui assinalado em outras oportunidades, ndo existe ne-
nhum pais de médio e grande porte cujo crescimento fosse propiciado pela
poupanca externa. Os investimentos externos, como o demonstra o exemplo
atual da China, tém importancia na medida que permitem acrescentar tecno-
logia e mercados ao produto local. Sua importancia para o desenvolvimento é
mais qualitativa que quantitativa e depende da politica econdmica e tecnoldgi-
ca do pais que o recebe.

3 — Novos Valores do Estoque de Capital

O calculo do estoque de capital é feito conforme descrito na referencia
2 e corresponde a soma dos investimentos passados, depreciados segundo o
seu tempo de vida. Os investimentos séo depreciados usando-se uma curva de
sucateamento logistica adotando-se vinte anos de vida média para maquinas
e equipamentos e quarenta anos para constru¢cées. Uma estimativa dos inves-
timentos anteriores ao ano inicial (1947) também é adotada, conforme descrito
na referéncia 2.

Os valores obtidos para o estoque de capital estdo reunidos na Tabela
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Al (em valores relativos ao PIB de 1980) e na Tabela A2 (valores em US$hi de

2006 °) do Anexo. Na Figura 4 pode-se observar o comportamento dos valores
do estoque de capital para os anos de 1947 a 2006.

PIB e Estoque de Capital

2500

2000

=
a
o
o

~ PIB

US$bi (2006)
=
o
o
o

500

0
1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010

‘—PIB —®—Estoque Capital ‘

Figura 4: Estoque de Capital (K) e PIB, onde se pode observar a mudanga ocorri-
da a partir de 1973 quando K passa a crescer mais rapidamente que o PIB.

O estoque de capital segue aproximadamente o PIB até o ano de 1962
(um dolar de estoque de capital gerava cerca de 0,9 dolar de PIB). Com a crise
politico-militar de 1963/64 houve uma queda no PIB, mas a evolu¢éo do pro-
duto seguiu “paralela” a do estoque de capital. Foi a partir de 1973 (inicio do
milagre econdmico) que estoque de capital e produto passaram a ter comporta-
mentos divergentes com reducéo da produtividade de capital, como é mostrado
mais adiante.

A Figura 5 mostra que os estoques de maquina e equipamentos (inclui
outros) e os de construcao tinham valores parecidos até o inicio da década de
oitenta, quando comecou a estagnacao econdmica que durou duas décadas e

6
Os valores em ddlares de 2006 foram obtidos a partir do PIB daquele ano, expresso
pelo cdmbio médio desse ano.
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meia. A partir deste ponto, o estoque de bens de constru¢do passou a predo-
minar sobre o de maquinas e equipamentos.

Estoque de Capital em Construc¢ao
e Maquinas e Equipamentos

1400

_E,,—_FFFP K Constr.

1200 LEFFFP
1000
,.PEFpJ K M&Eq

®
o
o

USS$hi (2006)
(o))
o
o

N
o
S

200

0 T T T T
1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010
‘—D— Estoque Capital Construgdo —#&— Estoque Capital MagEquip ‘

Figura 5: Os estoque de capital em construgdo e em maquinas e equi-
pamentos eram aproximadamente iguais até o ano de 1982 (inicio da
recessao), divergindo a partir desse ano

Na Tabela A2 também é mostrada a idade dos bens que compdem o
estoque de capital e de maquinas e equipamentos. Esta evolucdo é mostrada
na Figura 6. A idade média dos bens de construcéo € crescente apés haver
passado por um minimo de 7,6 anos no inicio da década de oitenta. Em 2007
a idade média dos bens de construgdo chegou a 12 anos.
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Idade Média do Estoque de Capital

14

anos

1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010

‘—D—Idade Média Construgdo —A— Idade Média MagEquip ‘

Figura 6 — A idade média dos bens de capital depende do histdrico dos investi-
mentos e da curva de sucateamento e apresenta um minimo correspondente aos
maiores investimentos na década de setenta

A idade média de maquinas e equipamentos passou por um minimo de
4,8 anos quando era maior a taxa de investimentos (meados da década de
setenta) e estabilizou-se em torno de 6,6 anos nos ultimos anos. Note-se que a
taxa de depreciacgéo fixa a necessidade de investimentos para repor o estoque.
Quanto maior a idade média, maior é a taxa de depreciagao do investimento,
como é mostrado na Figura 7 .

/ Embora tanto a idade média do capital como a taxa de depreciacdo dependam
do histérico do investimento e das curvas de sucateamento, ndo existe uma relagao
direta entre as duas grandezas embora, na maioria dos anos, as duas grandezas
variem no mesmo sentido.
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Depreciacao do Capital

10%
Magquinas e Equipamentoi
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6%

5%

Taxa Anual
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Figura 7: A taxa de depreciacdo do estoque de capital depende, bem como a
idade média dos bens, do histdrico dos investimentos e das curvas de sucatea-
mento; de uma forma geral, quando o conjunto de bens é mais novo, menor é a
taxa de depreciagao.

Deve-se notar que as mudancas nas Contas Nacionais aumentaram em
sua contabilidade a participacdo de maquinas e equipamentos (de menor tem-
po de vida) em relacdo aos bens de construcdo no estoque de capital. Com
isso, a taxa de depreciacdo média a ser considerada passou de cerca de 4%
para 5,7% ao ano sobre o estoque de capital °.

Resumindo: a revisdo das Contas Nacionais provocou alteragbes im-
portantes nos valores calculados do estoque de bens de capital na economia
brasileira, do estoque total. Os de bens de construgdo foram sendo reduzidos
e os de maquinas e equipamentos foram aumentados. Disso resultou maior
participagdo de maquinas e equipamentos no total, com o aumento da taxa de
depreciagcdo média anual.

8 No que se refere a fragdo do PIB que é necessario investir para manter a
produgdo, ndo houve mudanca significativa ja que, como sera visto a seguir,
foi reduzida a razao estoque de capital por produto (para aproximadamente
2), sendo necessario investir cerca de 11% do PIB para manter a mesma
produgao (crescimento zero).
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4 - Produtividade do Capital

A razédo Y/K (PIB / Estoque de Capital) pode ser tomada diretamente
como medida da produtividade de capital. Este procedimento ndo distingue,
no entanto, uma mudanca estrutural na economia (na produtividade de capital
propriamente dita) de uma alteragdo conjuntural, que seria devida ao fator de
utilizac@o do parque produtivo. No programa projetar_e € feito um ajuste dos
dados histéricos desta variavel ao longo do tempo. Os valores ajustados séo
tomados como a produtividade de capital. A variagdo em torno deste ajuste
(valor anual/ ajustado) é considerada como fator de utilizag&o.

Espera-se que a produtividade de capital assim medida esteja relacio-
nada a variacdes estruturais na producdo. No caso do crescimento da produ-
tividade, por exemplo, as variagcdes poderiam estar ligadas tanto a mudanga
da participacao relativa nos setores (favorecendo os de maior Y/K), como as
mudancas tecnologicas e/ou gerenciais em setores especificos favoraveis a
produtividade do capital investido ou ainda a uma valorizagdo duradoura de
produtos do pais no exterior.

A metodologia em que se baseiam as projecdes do programa identificou
na queda da produtividade do capital (a partir dos meados da década de se-
tenta) a causa principal da estagnacdo dos anos oitenta e noventa. A Figura 8
mostra os valores anuais e o valor do ajuste.

Como indica a Figura 8 (e é também possivel observar na Figura 4), até
meados dos anos setenta um dolar de estoque de capital gerava cerca de 0,85
dolares de PIB. Este valor caiu para um patamar de cerca de 0,47 na década
de noventa. Isto significa que para uma unidade de estoque de capital gerava-
se pouco mais da metade da producdo que seria obtida no patamar anterior.

Nos anos noventa, para repor a depreciacdo do estoque de capital (cer-
ca de 5,7% ao ano) era necessario investir 12,1% do PIB ? para manter o mes-
mo estoque de capital e, tudo o mais constante, inclusive a produtividade de
capital, o mesmo PIB (crescimento zero).

Como o investimento foi 17%, havia uma sobra de 5% para aumentar
efetivamente o capital e o PIB. O crescimento esperado do PIB era, assim, de
cerca de 2,5% ao ano. Isto foi, em realidade, o que aconteceu na década de
noventa.

o 5,7%/0,47

17% de Investimento — 12% de depreciacao
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Figura 8: Produtividade de capital e ajuste do programa projetar_e mostrando
a queda a partir de 1973, a estabilizacdo verificada nos anos noventa e a recupe-
ragdo verificada nos ultimos quatro anos.

Uma boa questéo € por que foi possivel crescer cerca de 4,4% nos Ulti-
mMos quatro anos se o investimento continuou na base de 17% ao ano?

Como o investimento esteve no mesmo patamar, o crescimento espera-
do seria dos mesmos 2,5%. A diferenca é que nos ultimos quatro anos houve
um crescimento de 6% na produtividade de capital com igual repercusséo so-
bre o PIB. Com o aumento da produtividade de capital o crescimento do PIB
esperado seria de 4,0% ao ano.

Também se pode observar na Figura 8 que o baixo crescimento em 2001
(1,3% a.a.) colocava a producéo abaixo da esperada, havendo, portanto, uma
margem de recuperacao no fator de utilizacdo da capacidade produtiva. Para
os ultimos anos, entretanto, o fator de capacidade esta uns 2% superior ao
esperado. O programa supfe que a economia retorne ao nivel normal de capa-
cidade nos préximos anos.
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5 - Fator de Utilizag&o da Capacidade e Construcéo de Indicador de
Produtividade de Capital

A variagdo da producéo efetiva em relacéo a esperada (PIB Real /PIB
esperado) é calculada pelo programa e definida como fator de utilizacao da ca-
pacidade produtiva. Ele deve guardar relagdo com a “Utilizacéo da Capacidade
Instalada da Industria” (UCI), que foi apurada pela Fundacéo Getulio Vargas de
1970 a 2005 e atualmente é calculada pela Confederacao Nacional da Indistria
(indice mensal™ ). Deve-se notar que o fator de utilizacéo avaliado pelo progra-
ma abrange toda a economia, ao contrario dos indices da FGV e da CNI que se
referem apenas a inddstria. Existe uma boa correlagdo dos trés indices, como
pode ser observado na Figura 9, que apresenta os valores normalizados para
a média 1992-2005 (anos em que os trés indices estdo disponiveis). Conside-
rando a diversidade da abrangéncia do fator de utilizacéo e dos indices UCI, a
coincidéncia chega a ser surpreendente.

1 L . ~
Houve mudanga de metodologia na série da UCI da CNI. A principal alteragao
observada nos dados foi de nivel e ndo de movimento, assim a série apresentada
no grafico aglutina as séries nova e antiga pela variagdo.
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Utilizac&o da Capacidade Instalada da Induastria (FGV e CNI)
e Fator de Utilizagédo do Estoque de Capital (e&e)

Percentual relativo a média 1992/2005
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80 T T T T T T T
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|—e—FGV —=—CNI ——ege |

Figura 9: O fator de utilizacdo do estoque de capital e a utilizagdo da ca-
pacidade instalada na indUstria apresentam comportamentos semelhantes
ao longo do periodo.

A relativa coincidéncia entre os dois indices justifica um procedimento
alternativo que seria o de usar os valores da razédo Y/K divididos pelo UCI (re-
normalizado para a média) para deduzir a produtividade de capital. O indice
UCI seria utilizado como proxy do fator de utilizacao.

Os indices de produtividade de capital calculados pelo programa e os
obtidos a partir dos valores de Y/K (também do programa) divididos pelos da
UCI (FGV e CNI) sdo mostrados na Tabela A2. A evolucdo da produtividade
de 1947 a 2007 (dados preliminares para os dois Ultimos anos) esta mostrada
na Tabela A3. A Figura 10 mostra o comportamento dos valores da produti-
vidade do capital conforme o ajuste e os deduzidos da divisdo de Y/K pelo
indice UCI.

As séries mostram que a tendéncia da queda de produtividade do capi-
tal, observada ao longo da série, se reverte nos ultimos anos. Segundo a teoria
econdmica, a queda na produtividade é esperada a medida que o pais se torna
mais intensivo em um fator, assim como é esperada uma melhora na produti-
vidade do capital quando um pais torna-se mais aberto, por importar bens que
incorporam tecnologia de paises da fronteira tecnolégica.
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Produtividade de Capital pelo Ajuste de Y/K e
pela Divisao de Y/K pela UCI
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Figura 10: A produtividade de capital calculada a partir do ajuste dos dados de
Y/K é comparada com os valores obtidos da divisdo de Y/K pelo indice de utiliza-
gao do capital industrial (UCI)

Na construcédo de um indice de produtividade que possa ter uma periodi-
cidade trimestral (conforme a série de Contas Nacionais Trimestrais do IBGE),
se poderia usar os valores relativos de (Y/K)/UCI diretamente como indice para
determinar a variacdo da produtividade de capital (estimada pelo ajuste) em
relacdo ao ano anterior. Este procedimento torna-se necessario, ja que os va-
lores do ajuste dependem de se dispor do dado final para o ano ou pelo menos
de trés trimestres, como foi feito para 2007.

Cabe mencionar ainda que o IPEA publica em sua base de dados valores
do estoque de capital calculados a partir da depreciagédo dos investimentos em
uma metodologia semelhante & usada no programa. Os dados séo calculados
a partir de trabalho de L. Morandi (ref 3) e atualizados no sistema. A partir des-
ses valores, € possivel estabelecer uma avaliagcao da produtividade de capital
dividindo-se o valor encontrado pela UCI apurada pela CNI.

Os valores obtidos pelo IPEA para o estoque de capital sdo 15% supe-
riores aos da e&e. Os dados a partir de 1995 sdo praticamente coincidentes
quando se toma a produtividade relativa a um ano determinado. A diferenca
observada no calculo de estoque de capital deve-se a origem da série de in-
vestimento considerada. O IPEA baseia suas estimativas em séries de estoque
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calculadas com base na série antiga das Contas Nacionais, enquanto este tra-
balho considera uma “retropolacao” (ref. 2) entre os dados da série nova e da
antiga das Contas Nacionais. E de se lembrar que as novas séries fornecidas
pelo IBGE diminuiram o peso do investimento no PIB e alteraram a composi¢ao
do investimento e com isto elevou-se a produtividade de capital, ao diminuir
a quantidade relativa deste insumo, e a taxa de depreciacdo, ao concentrar
o investimento em um bem que se deprecia mais rapidamente (maquinas e
equipamentos).

Os valores da produtividade de capital resultantes do ajuste do progra-
ma, da divisdo de Y/K (da e&e e do IPEA) pela UCI (CNI) sdo mostrados na
Tabela 1 referidos ao ano 2000. A Figura 11 mostra a evolugédo destes dados
entre 1992 e 2007.

Tabela 1: Valores da Produtividade de Capital relativos a do ano 2000

Ajuste (YIK e&e)l (YK IPEA)/
e&e (UCICNI) (UCICNI)

1992 103 106 105
1993 102 105 104
1994 102 106 105
1995 101 106 105
1996 101 104 105
1997 101 105 105
1998 100 102 103
1999 100 100 101
2000 100 100 100
2001 100 100 100
2002 100 99 100
2003 101 102 103
2004 102 103 103
2005 103 104 105
2006 105 106

2007 108 107 -
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Produtividade de Capital a partir de Y/K da e&e e do IPEA
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Figura 11: Produtividade de capital pelo ajuste de Y/K ( e&e ) e (Y/K)/UCI com
dados de Y/K da e&e e do IPEA e de UCI da CNI

Pode-se observar que os valores da produtividade de capital obtidos di-
vidindo-se os valores de K/Y do programa e do IPEA pela UCI apresentam uma
boa coincidéncia devida aos valores relativos praticamente iguais das duas
séries”’. Também é importante constatar que os dados do IPEA e da CNI con-
duzem a uma estimativa de produtividade de capital passando por um minimo
por volta do ano 2000 e crescendo desde entdo, confirmando o comportamento
obtido nos procedimentos adotados neste trabalho.

Um dado interessante fornecido pelo programa é o comportamento da
razdo estoque de capital / PIB (raz&o capital/ produto) considerando os com-
ponentes bens de constru¢cdo e maquinas e equipamentos no estoque do PIB.
As curvas de evolucdo da raz&o K/Y (inverso da produtividade de capital, Y/K)
estdo mostradas na Figura 12 =

12 ~
Os valores absolutos do estoque de capital do IPEA sao cerca de 15% supe-
riores aos da e&e , o que reflete na razao Y/K os valores relativos, no entanto sdo
iguais dentro da margem de erro dos dados

13
K/Y = (Km&e + Kconstr)/Y = Km&e /Y + Kconstr/Y
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Razéo Capital / Produto
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Figura 12: Componentes construcdo e maquinas e equipamentos da
razao capital / produto

Apesar de néo se ter dados do produto desagregado em construcéo e
magquinas e equipamentos para se determinar a produtividade por componente
do capital, pode-se inferir, observando a Figura 12, que a perda de produtivida-
de do capital (elevacao da razéo capital/produto), verificada na década de 70 e
na década de 80, deve-se principalmente ao componente construgao. No pe-
riodo, o estoque de bens de construgcéo se elevou o correspondente aumento
no PIB. Por outro lado, a razao estoque de maquinas e equipamentos / produto
subiu durante a década de 70, mas manteve-se relativamente estavel apos a
crise de 1982, tornando-se decrescente no inicio dos anos 1990.

Assim, a partir da década de 90, a produtividade de capital em maquinas
e equipamentos parece que tem se elevado de forma gradual. Por outro lado,
o estoque de bens de construgdo como proporcao do PIB, permaneceu estavel
nesta década.

Os dados sugerem, portanto, um ganho de produtividade de capital em
setores que usam intensivamente maquinas e equipamentos (como a indUstria)
e uma estagnacado em setores ligados ao uso intensivo de bens de construcao.
Desse modo, parece que existe um grande espaco para ganho de produtivida-
de em atividades relacionadas & infra-estrutura.
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6 - A Continuacédo do Crescimento depende
da Produtividade de Capital

Foi sugerido um procedimento para a apuracdo de um indicador da pro-
dutividade de capital para a economia brasileira.

Da analise aqui realizada, depreende-se que o crescimento sustentado
do Brasil depende de continuar incrementando a produtividade de capital e de
elevar a taxa anual de investimento.

A elevacdo do investimento pode ser conseguida, em parte, com a re-
ducédo das transferéncias (de bens e servicos) para o exterior considerando
que, segundo avaliacdo com o programa, 0 passivo externo liquido esta sen-
sivelmente reduzido em relacdo ao inicio do século. Menores transferéncias,
segundo o0 modelo aqui adotado, significam maior disponibilidade de recursos
para investimento.

As simulages feitas com o programa projetar_e confirmam a importan-
cia do incremento na produtividade de capital, principalmente em um quadro
onde a infra-estrutura comeca a dar sinais de saturacdo na capacidade produ-
tiva.

Desse modo, com algum incremento da produtividade de capital e ele-
vacao do investimento, por meio da reducédo do déficit na poupanca externa ou
elevacdo da poupanga interna, pode-se chegar a um crescimento sustentado
de 4,5 a 5% ao ano.

Por outro lado, caso a produtividade de capital volte aos niveis do inicio
do século, o crescimento pode voltar a faixa insatisfatéria dos 2,5% ao ano.



Anexo: Valores do Estoque e Produtividade de Capital
Tabela Al: Estoque de Capital e PIB — Valores Relativos ao PIB de 1980
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Indice do PIB Estoque Capi- | Estoque Capi- Estoque de
tal em Cons- tal em Maqui- Capital
trucao nas e Equipa-
mentos
UNID PIB 1980 = 100 | PIB 1980 = 100 | PIB 1980 = 100 | PIB 1980 = 100
1947 9,3 5,5 6,1 11,6
1948 10,2 5,8 6,5 12,3
1949 11,0 6,2 6,7 12,8
1950 11,8 6,5 6,9 13,4
1951 12,4 6,9 7,1 14,1
1952 13,3 7,5 7,6 15,0
1953 13,9 8,0 7,9 16,0
1954 15,0 8,7 8,2 16,9
1955 16,3 9,3 8,9 18,2
1956 16,8 9,8 9,4 19,2
1957 18,1 10,5 9,9 20,4
1958 20,0 11,2 10,5 21,7
1959 22,0 12,2 11,4 23,6
1960 24,0 13,3 12,7 26,1
1961 26,1 14,4 13,8 28,2
1962 27,8 15,3 14,7 30,0
1963 28,0 16,5 15,9 324
1964 28,9 17,9 17,3 351
1965 29,6 19,1 18,2 37,3
1966 31,6 20,3 19,0 39,3
1967 32,9 21,6 20,2 41,9
1968 36,2 23,2 21,2 44,4
1969 39,6 25,3 22,9 48,2
1970 43,7 27,5 24,9 52,5
1971 48,7 29,7 27,8 57,5
1972 54,5 32,3 31,5 63,8
1973 62,1 354 35,8 71,2
1974 67,2 39,1 40,4 79,5
1975 70,6 43,4 46,0 89,5
1976 77,9 48,2 52,7 100,9
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Tabela Al: Estoque de Capital e PIB — Valores Relativos ao PIB de 1980 (Continuagao)

Indice do PIB Estoque Capital em | Estoque Capital Estoque de Capital
Construcéo em Maquinas e
Equipamentos
UNID PIB 1980 = 100 | PIB 1980 = 100 | PIB 1980 = 100 | PIB 1980 = 100
1977 81,7 53,4 59,3 112,6
1978 85,8 58,7 64,9 123,6
1979 91,6 64,3 71,3 135,6
1980 100,0 71,0 77,7 148,7
1981 95,8 78,4 84,8 163,1
1982 96,5 86,1 89,8 175,8
1983 93,7 93,6 92,8 186,4
1984 98,8 99,5 93,4 192,9
1985 106,5 105,2 93,8 198,9
1986 114,5 110,6 94,3 204,9
1987 118,6 1171 96,7 213,8
1988 118,5 125,4 100,4 225,8
1989 122,2 134,3 103,8 238,1
1990 116,9 144,9 108,0 252,9
1991 118,1 150,5 110,2 260,7
1992 117,5 154,9 110,5 2654
1993 123,3 159,2 110,4 269,6
1994 130,5 164,3 110,9 275,2
1995 135,3 170,0 113,7 283,7
1996 138,2 175,1 117,6 292,8
1997 142,9 180,5 119,4 299,9
1998 143,0 186,5 121,4 307,9
1999 143,3 192,5 1224 314,8
2000 149,5 197,6 122,3 319,9
2001 151,5 202,7 124,0 326,7
2002 155,5 207,0 126,6 3337
2003 157,3 211,1 128,7 339,9
2004 166,3 213,5 130,7 344,2
2005 171,2 216,7 134,1 350,8
2006 1771 219,5 138,1 357,5




Tabela A2: Estoque de Capital e PIB — Valores em US$bi 2006
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PIB Estoque de | Idade Média Estoque Idade Média Estoque
Capital em Construgéo Capital MagEquip Capital
Construgéo MagEquip
UNID PIB US$hi PIB US$hi Anos PIB US$bi Anos PIB US$hi
(2006) (2006) (2006) (2006)
1947 56,3 33,0 85 36,9 57 69,9
1948 61,7 351 8,6 39,0 58 74,1
1949 66,5 37,1 838 40,3 59 74
1950 71,0 394 88 415 6,1 81,0
1951 74,5 41,8 8,9 42,9 6,2 84,7
1952 79,9 45,0 89 45,5 6,1 90,5
1953 83,7 48,3 89 47,9 6,1 96,2
1954 90,2 52,3 838 49,5 6,1 101,8
1955 98,2 55,9 838 53,7 59 109,6
1956 101,0 59,2 8,9 56,7 59 115,9
1957 108,8 63,2 89 59,5 59 122,7
1958 120,5 67,8 8,9 63,2 59 130,9
1959 132,3 73,8 838 68,7 57 142,5
1960 1447 80,4 8,6 76,8 55 157,2
1961 157,2 86,9 8,6 83,0 55 169,9
1962 167,6 92,0 8,7 88,7 55 180,7
1963 168,6 99,5 8,6 95,7 515} 195,2
1964 1743 107,7 8,6 104,0 55 2116
1965 178,5 1149 8,6 109,7 5,6 2246
1966 190,5 122,4 8,7 114,3 58 236,6
1967 1984 130,4 8,7 1219 58 252,3
1968 2179 139,9 8,7 127,8 59 267,7
1969 238,6 152,2 8,6 137,9 58 290,1
1970 263,4 165,9 8,5 150,2 57 316,2
1971 293,3 179,2 85 1674 55 346,6
1972 3283 194,9 8,4 189,8 53 384,6
1973 374,2 2133 8,3 215,6 51 4289
1974 404,7 2357 8,2 243,6 50 479,3
1975 425,6 261,8 8,0 2774 49 539,2
1976 469,2 290,5 79 317,6 48 608,1
1977 4924 3217 78 357,1 48 678,8
1978 516,9 3535 7,7 391,0 50 7446
1979 551,8 3874 7,7 429,7 51 817,1
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Tabela A2: Estoque de Capital e PIB — Valores em US$bi 2006 (Continuagao)

PIB Estoque de | Idade Média Estoque Idade Média Estoque

Capital em Construcédo Capital MagEquip Capital

Construcéo MaqgEquip
UNID PIB US$hi PIB USS$bi Anos PIB US$hi Anos PIB US$hi
(2006) (2006) (2006) (2006)

1980 602,6 428,0 V7 468,1 5,2 896,0
1981 576,9 472,2 7,6 510,8 53 983,0
1982 581,7 518,6 7,6 540,9 55 1059,5
1983 564,7 563,7 7,7 559,2 57 11229
1984 595,2 599,5 7,9 562,9 6,1 1162,4
1985 641,9 633,7 8,2 564,9 6,4 1198,6
1986 690,0 666,6 8,4 568,1 6,6 1234,7
1987 714,3 705,6 8,6 582,9 6,6 1288,4
1988 713,9 755,9 8,7 604,8 6,6 1360,7
1989 736,4 809,4 8,7 625,2 6,5 1434,5
1990 704,4 873,0 8,7 650,6 6,4 1523,6
1991 711,7 906,7 9,0 664,2 6,4 1571,0
1992 707,8 933,5 9,3 665,7 6,5 1599,2
1993 742,7 959,5 9,6 665,2 6,6 1624,7
1994 786,2 990,0 9,9 668,1 6,7 1658,1
1995 815,5 1024,1 10,1 685,2 6,6 1709,2
1996 833,0 1055,4 10,3 708,8 6,5 1764,2
1997 861,2 1087,6 10,4 719,3 6,6 1806,9
1998 861,5 1123,8 10,6 731,6 6,6 18554
1999 863,7 1159,8 10,7 737,3 6,6 1897,1
2000 900,9 1190,5 10,8 736,8 6,7 1927,3
2001 912,7 12214 10,9 746,9 6,7 1968,3
2002 937,0 1247,5 11,1 762,9 6,7 2010,5
2003 947,7 1272,2 11,2 775,7 6,7 2047,9
2004 1001,9 1286,5 11,4 787,5 6,7 2073,9
2005 1031,3 1305,7 11,5 808,2 6,6 21139
2006 1067,4 13224 11,6 831,9 6,5 2154,2




Tabela A3: Produtividade de Capital
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YIK e&e Produtivida- | UCI UCICNI (YIKe&e)l (YIK e&e)l
de de Capital | FGV (UCIFGV) (UCICNI)

e&e

1947 0,869 0,924

1948 0,893 0,923

1949 0,916 0,923

1950 0,929 0,922

1951 0,927 0,921

1952 0,925 0,920

1953 0,907 0,919

1954 0,919 0,917

1955 0,925 0,915

1956 0,896 0,913

1957 0,908 0,911

1958 0,940 0,908

1959 0,946 0,904

1960 0,934 0,900

1961 0,937 0,895

1962 0,938 0,889

1963 0,872 0,882

1964 0,830 0,874

1965 0,800 0,865

1966 0,809 0,854

1967 0,790 0,842

1968 0,817 0,828

1969 0,825 0,812

1970 0,835 0,795 106% 0,787

1971 0,848 0,777 107% 0,792

1972 0,855 0,757 108% 0,792

1973 0,874 0,736 111% 0,787

1974 0,845 0,715 110% 0,770

1975 0,790 0,693 108% 0,734

1976 0,772 0,671 110% 0,705

1977 0,726 0,650 105% 0,690

1978 0,694 0,629 104% 0,670

1979 0,676 0,609 103% 0,656
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Tabela A3: Produtividade de Capital (Continuacdo)

YIK Produtivida- Ucl ucCl (YIK e&e)/ (YIK e&e)/
de de Capital FGV CNI (UCIFGV) (UCI CNI)
e&e
1980 0,673 0,591 104% 0,645
1981 0,587 0,574 96% 0,612
1982 0,549 0,559 94% 0,586
1983 0,503 0,545 90% 0,557
1984 0,512 0,533 92% 0,559
1985 0,536 0,522 96% 0,557
1986 0,559 0,513 102% 0,547
1987 0,554 0,504 100% 0,555
1988 0,525 0,498 98% 0,533
1989 0,513 0,492 100% 0514
1990 0,462 0,487 92% 0,505
1991 0,453 0,482 92% 0,491
1992 0,443 0,479 89% 92% 0,497 0,481
1993 0,457 0,476 95% 96% 0,481 0,477
1994 0,474 0,473 99% 98% 0,480 0,482
1995 0,477 0,471 103% 99% 0,463 0,480
1996 0,472 0,469 101% 100% 0,467 0,474
1997 0,477 0,468 103% 100% 0,461 0,475
1998 0,464 0,467 101% 100% 0,459 0,466
1999 0,455 0,466 100% 100% 0,457 0,457
2000 0,467 0,465 102% 103% 0,456 0,455
2001 0,464 0,467 101% 102% 0,459 0,453
2002 0,466 0,467 98% 103% 0,474 0,451
2003 0,463 0,469 100% 100% 0,465 0,462
2004 0,483 0,474 103% 104% 0,469 0,466
2005 0,488 0,481 105% 103% 0,467 0,475
2006 0,495 0,490 103% 0,483
2007 0,510 0,500 105% 0,487
Referéncias

1 — Feu, Aumara — “Retropolando” as Contas Nacionais até 1947: Como Compa-
tibilizar os Dados da Nova Série do Sistema de Contas Nacionais do IBGE com
Modelos de Longo Prazo, como o projetar-e. , Revista e&e No 62.

2 — Bases para Programa de Incremento de Produtividade de Capital, Revista e&e
Ne 56.

3 — Morandi, L. et al, Tendéncias da Relagdo Capital/Produtona Economia Brasilei-
ra, IPEA, Boletim Conjuntural, Outubro 2000.
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Texto para Discusséao:

Revisitando a Concentracdo do Metano na Atmosfera

Carlos Feu Alvim feu@ecen.com
Omar Campos Ferreira
José Israel Vargas

1. Introducao

O Quarto Relatdrio do Grupo | Painel Intergovernamental em Mudanca
do Clima - IPCC * esta disponivel em sua versao final. O Sumario Técnico [ref
1] sintetiza resultados, apontando o que denominou de “Conclusfes Solidas”
(Robust Finds) e o que considera “Incertezas Fundamentais” (Key Uncertain-
ties).

Um dos objetivos principais dos estudos do Grupo é determinar se mu-
dancas ocorridas na composicdo da atmosfera sdo ou nao devidas as ativida-
des do homem (causas antropogénicas). O relatdrio é categ6rico ao considerar
a hipotese da atividade humana como causadora de substancial aguecimento
global, com probabilidade superior a 95% de estar correta (“extremely likely”).

Especificamente esse trabalho considera a evolucao da concentracéo
de metano na atmosfera e destaca duas conclus@es ditas “robustas”:

* Os niveis atuais de CH4 (e CO2) excedem em muito as medidas reali-
zadas no gelo glacial nos ultimos 650 mil anos.

» Nos Ultimos quarenta anos a taxa média registrada de variacdo de
concentracao dos gases responsaveis pelo efeito estufa (“radiative forcing”) é
superior a observada ha pelo menos dois mil anos.

O relatdrio lista entre as “incertezas fundamentais” que restam a elucidar
as mudancas recentes na taxa de crescimento do metano na atmosfera.

1
IPCC - Intergovernmental Panel on Climate Change
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2. Os Cenéarios do TAR e as Conclusofes de Trabalho Anterior

A grande maioria dos cenarios considerados no Terceiro Relatério de
Assessoramento — TAR (ref 2) apontava, para 0s anos seguintes ao da sua
publicacdo (2001), crescimento significativo da concentracdo de metano na at-
mosfera, ilustrado na Figura 1.

Os cenarios representam diferentes hipoteses de evolugdo sem quais-
quer medidas de mitigacdo. Desses cenarios (Special Report on Emissions
Scenarios - SRES), s6 o Cenario B1, que pode ser considerado ideal do ponto
de vista do desenvolvimento, previa a reversdo do crescimento da concen-
traqézo de metano. Esta reversdo so6 seria alcancada, no entanto, por volta de
2030°.

Baseando-se no comportamento histérico da concentracdo de metano
na atmosfera até 1995, os autores do presente trabalho ajustaram uma curva
logistica que implica na estabilizagdo da concentragédo de metano na atmosfera
ao nivel de 1900 ppbv’ . Tal mudanga ocorreria em um tempo de 69 anos entre
o inicio do processo (10%) a sua saturacdo (90%). Havendo o atual ciclo se ini-
ciado em 1940, estaria por terminar em 2010. Os detalhes desta metodologia
de ajuste estdo descritos no No 55 desta revista (ref 3).

Fendmenos complexos que envolvem variaveis naturais e sociais tém se
mostrado abordaveis por essa modelagem adotada para descrevé-los, inclusi-
ve a evolucao da concentracdo do metano, permitindo a previsdo de seu devir.
A metodologia foi descrita em numerosos artigos de C. Marchetti e adotada
por J. |. Vargas (ref 4) e outros e revelou-se adequada a situacdes em que o
crescimento de um elemento introduzido no sistema é inicialmente acelerado
e posteriormente auto-limitado, levando a saturacao da evolugédo do sistema
em exame.

Recorde-se novamente que parte significativa do aumento da concen-
tracdo de metano na atmosfera tem sido atribuida a atividade humana. Por
outro lado, a concentracdo do metano também depende das leis naturais que
regulam suas rea¢bes quimicas na atmosfera ou sua eventual absor¢cao no
solo ou nos oceanos. Cabe observar que a lei logistica utilizada para descrever
o fenbmeno em questado se caracteriza pela ocorréncia de um ponto de infle-
xao a partir do qual a taxa do processo decresce monotonicamente até a sua
completude prética (90%).

2 L R .
Os cenarios do Quarto Relatdrio sao os sugeridos pelo TAR

3
Parte por bilhdo em volume



31

A Figura 1 mostra, além dos valores médios da concentragcédo de metano
resultantes da projecéo do TAR, como se pode verificar, também o ajuste obti-
do pela e&e. Os dados correspondentes aos valores experimentais mostram o
comportamento logistico esperado para 0 acréscimo da concentracdo do me-
tano a partir de 1940.

O detalhe da parte inferior da Figura 1 mostra o ocorrido entre os anos
1985 e 2010, indicando a estabilizagcdo (ja apontada em nosso estudo) que
surpreendeu os autores das projecdes anteriores do IPCC. Ele parece indicar
um valor de saturacéo ligeiramente inferior aos 1900 ppbv obtidos através do
ajuste logistico dos dados que vao até 1995 *.

3. A Concentragdo do Metano na Atmosfera Estaria se Estabilizando?

A questéo fundamental em discussdo néo é o valor de saturagéo (1750
ou 1900 ppbv de metano), mas o de saber-se se a trajetéria atual tende a va-
lores crescentes, como os projetados nos cenarios do TAR, ou obedeceriam a
um nivel de saturacéo indicado pelos dados atuais.

O assunto foi objeto de intensas discuss6es no Grupo I, sintetizados no
Relat6rio Técnico do Grupo que, como se viu, terminou por incluir o tema entre
“as incertezas fundamentais” a serem objeto de maiores cuidados.

O exame da derivada temporal da concentracdo do metano é de molde
a revelar a sua tendéncia de comportamento na atmosfera. Tal procedimento
foi adotado no Quarto Relatorio de Assessoramento do Grupo |. Evidenciou-
se queda sustentada da taxa de crescimento da concentracdo de CH4, como
mostra a Figura 2 (extraida daquele relatério).

4 N&o seria surpreendente, como pode ser observado para varias grandezas

anteriormente tratadas com a metodologia, que apds uma oscilagdo temporal,
a trajetdria reassuma a tendéncia de atingir os valores de saturagdo anterior-

mente estudados.
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Concentacédo de Metano: Verificado,
Projecdes 30 Relatério IPCC e Ajuste e&e

4000
3500 —
AlB
& 3000 - = A1T
o
<
5 2500 ALFl
= A2
©
g 2000 B1
% B2
3 1500 1S92a
& 1000 = = = ajuste e&e
verificado
500
0 T T T T T
1940 1970 2000 2030 2060 2090
Ano
Escala Ampliada Mostrando o Periodo 1940-2005
1900
1850 A1B
g — = AT
< 1800 ALFI
o
g A2
@ 1750 - B1
E 4
8 B2
2 1700 2 1S92a
oy / = = = ajuste e&e
1650 7 verificado
1600
1985 1990 1995 2000 2005 2010
Ano

Figura 1: Projeg0es da concentragdo de metano comparadas as con-

centragOes verificadas.
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Concentracdo de Metano na Atmosfera e

Crescimento Anual da Concentracdao
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Figura 2: Crescimento da concentracdo de metano na atmosfera e valores
anuais de concentragdo para duas séries de medidas. (Fonte IPCC Quarto
Relatério de Assessoramento).

Uma andlise semelhante a Figura 2 foi feita no artigo da e&e N° 55
com dados a partir de 1940 (Figura 3). As variaces anuais representadas na
Figura 3 sdo médias quinqgiienais centradas em cada ano. Este procedimento
destina-se a dar uma melhor idéia do comportamento no horizonte temporal
do fendmeno estudado, que é se estender por dezenas de anos. Também séo
mostrados os valores da derivada resultante do ajuste para os dados da con-
centragéo.

Os dados da Figura 3 complementam os da Figura 2 e demonstram que
o acréscimo anual da concentracéo (derivada temporal) vem evoluindo ha dé-
cadas de uma forma coerente - no sentido de alcancar um valor de saturagéo
ou, pelo menos, a reduzir substancialmente a taxa de crescimento.

A discusséo do Grupo | acha-se cuidadosamente refletida no relatério
apresentado que, com a prudéncia diplomatica que envolve o assunto, descre-
ve as diferentes posicdes:

» Aestabilizacao da concentracéo de metano so6 pode significar que, nos
Ultimos anos, a taxa de entrada de metano na atmosfera teria se igualado a de
sua eliminacéo;
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Variacao do Teor de Metano na Atmosfera
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Figura 3: Concentracdo de metano e variages anuais (média mével de cinco anos).

« O mecanismo mais conhecido da eliminacdo do metano na atmosfera
€ a formacéo de agua e gas carbdnico. Incidentalmente eles sdo os mesmos
produtos obtidos na combustao do gas. Esta reacao exotérmica pode ser in-
duzida por varios fatores, sendo predominante a reacdo desencadeada pela
presenca de radicais OH na atmosfera;

* No entanto, as medidas de concentracdo do OH (produzido a partir de
reacdes fotoquimicas na atmosfera) descartam esta hipétese, visto ndo ter sido
registrado aumento substancial de sua presenca na atmosfera’ ;

 Alguns membros do Grupo | acham que o ndo crescimento da concen-
trac@o se deve a uma estabilizacdo das emissdes e ndo a um incremento da
taxa de eliminagédo do metano. As causas apontadas séo bastante diferentes,
mas consideram que a atual avaliacao de emissdes de metano € precaria por
envolver processos complexos;

 Explicagdes para picos ou vales na concentragdo para anos especifi-

5 " . o N -
Outras reagdes mencionadas sao radicais livres de cloro, destruigao na estratos-
fera e absorgao no solo,
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cos foram apresentadas. Elas estariam associadas a fendbmenos naturais como
erupc¢des vulcanicas, mas nao permitem esclarecer as observacdes pertinen-
tes ao periodo considerado.

4. Alguma Conclusao?

A perplexidade do Grupo 1 deixou em aberto a explicagdo para o que
vem acontecendo com a concentracdo de metano. Como era natural, a davida
levantada né&o afetou o trabalho dos Grupos que tratam das projecées resultan-
tes de cenarios, bem como do impacto das medidas de mitigagé&o.

Como pode ser observado na Figura 4, as hipéteses sobre a evolucao
das emissdes e da concentracdo de metano continuam admitindo, no quarto
relatorio, crescimento das emissfes e da concentracdo. S&o feitas projecdes
semelhantes as do terceiro relatério, que ndo foram confirmadas pelas medi-
das efetuadas nos anos seguintes.

Nestas condicdes, as medidas de mitigacdo sugeridas sédo coerentes,
como é légico, com a tendéncia admitida nos cenarios de referéncia e se ba-
seiam naturalmente nas emissfes neles erroneamente projetadas. Confirmada
a tendéncia atual, a margem de mitigacao estaria assim restrita meramente a
reducdo do aumento da concentracao de metano ja verificada.

A questéo da evolucdo da concentracdo do metano abordada no Grupo |
tem, é claro, implicacdes econdmicas e politicas, ja que o mercado de créditos
de reducéo de emissédo de metano ja € uma realidade mundial.

A reducéo das emissBes do metano pode, a partir do relatério do Grupo
, vir a ser contestada em sua eficacia, ja que elas estariam permitindo a conti-
nuacao da emissdo de gas carbdnico, para o qual ndo subsistem davidas sobre
seu crescimento. O CO2, como o proéprio relatério do Grupo | demonstra, tem
um efeito de alterac@o na temperatura, superior ao previsto pela equivaléncia
GWP por permanecer na atmosfera por um prazo muito superior ao do meta-
no.

A questdo da projecdo da concentracdo do metano e a avaliagdo do
valor de sua emissdo passaram a ser um interessante desafio a comunidade
cientifica. Para as autoridades, que se propdem adotar medidas de mitigagéo,
assim como para 0s organismos que se dispdem a financia-las, o relatério do
Grupo 1 gerou um problema inesperado.

Referéncias

1 — IPCC, Fourth Assessment Report, Working Group 1 Report,

“The Physical Science Basis”, Technical Summary.

2 - IPCC, Third Assessment Report, Climate Change, “The Scientific Basis”, Technical Summary.

3 —Feu, C. et ali, “A Evolugdo da Concentragdo de Metano na Atmosfera”, Revista e&e N- 55.

4 - Vargas, J. 1., “A Prospectiva Tecnoldgica:
Previsdo com um Simples Modelo Matematico”, Revista e&e N- 44 e 45.
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Texto para Discussao:

Analise Comparativa entre os Custos Correspondentes as Usi-
nas Termelétricas Vencedoras do Leildo de Energia Nova Realizado
em 16/10/07 e os Custos Previstos para a Usina Nuclear Angra 3

Sérgio Gongalves Mathias e
6
Angelo Gustavo Correia Lima

1 - Objetivo

O objetivo deste trabalho é fazer uma analise comparativa entre os cus-
tos, para o Sistema Elétrico, correspondentes as usinas termelétricas vence-
doras do leildo de energia nova de (A-5) realizado em 16/10/07 e os custos
previstos para a usina nuclear Angra 3.

2 - Custos de Usinas Termelétricas

Sao considerados 0s custos associados a contratacdo e a producao
de energia elétrica pelas usinas térmicas que participam dos leiles de ener-
gia nova promovidos pela Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica -
CCEE, sob delegacédo da Agéncia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL, para
o atendimento da demanda de energia elétrica previsto pelas Distribuidoras
integrantes do Sistema Interligado Nacional - SIN.

A contratacdo de energia elétrica pelas usinas termelétricas é realizada
por meio de contratos de disponibilidade de energia elétrica, nos quais 0s cus-
tos associados aos riscos hidroldgicos, que determinam os niveis de despacho
das usinas, séo integralmente assumidos pelos agentes compradores (as Dis-
tribuidoras integrantes do SIN). Desta forma, os custos de compra de combus-
tivel e os custos decorrentes de eventuais exposic¢oes financeiras no mercado
de curto prazo da CCEE s&o assumidos pelas Distribuidoras e repassados aos
consumidores finais.

Para esta comparacéo, foram considerados os custos correspondentes
a receita fixa anual (cujo valor constitui o preco ofertado pelo empreendedor
durante os leilGes de energia nova) e o custo variavel de operacdo e manuten-
¢do (no qual se inclui o custo do combustivel).

Os eventuais custos correspondentes a exposi¢cdes financeiras no mer-
cado de curto prazo da CCEE nao foram considerados nesta comparacao,
dada a dificuldade de previsdo dos valores do Preco de Liquidacéo de Diferen-
cas - PLD e o fato de que esse Preco é igualmente aplicavel aos desvios de
suprimento de todas as usinas termelétricas.

6
Assessoria de Comercializagdo da ELETRONUCLEAR
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O custo, para o Sistema Elétrico, de contratacdo e de producao de
energia elétrica das usinas termelétricas, por unidade de energia (R$ / MWh),
€, portanto, determinado da seguinte forma:

RF + EG X CVU

CT= (1), onde:
EC

CT = Custo total por energia contratada (R$ / MWh)
RF = Receita fixa anual (R$ / ano)

CVU = Custo Variavel Unitario (R$ / MWh)

EC = Energia contratada (MWh / ano)

EG = Energia gerada (MWh / ano)

PLD = Pre¢o de Liquidagdo de Diferencas (R$ / MWh)

De acordo com as regras aplicaveis aos leildes, o custo do combustivel
necessario para a geragao da usina no seu nivel de inflexibilidade declarada,
guando aplicavel, deve ser incluido na receita fixa anual proposta pela empresa
participante do leildo, sendo o custo variavel de geragéo aplicavel somente a
parcela varidvel de geragdo acima do nivel de inflexibilidade declarado.

3 - Custos de Angra 3

S&o0 os seguintes os dados estimados pela ELETRONUCLEAR relativos
a comercializagdo da energia de Angra 3:

Poténcia nominal: 1435 MW (considerado um acréscimo com relagéo
a poténcia original de projeto de 1.350 MW)

Consumo interno: 75 MW

Reducéo de disponibilidade com paradas para reabastecimento de
combustivel e manutencdo: 160 MWmédios

Energia contratada: 1200 MWmédios
Tarifa prevista: 140 R$ / MWh
Custo do combustivel: 22 R$ / MWh (ja incluido na tarifa)

Receita anual correspondente a energia contratada:
R$ 1.471.680.000,00 / ano

Observe-se que o custo do combustivel de Angra 3 ja esta considera-
do na tarifa, ndo sendo, portanto, um custo adicional para o Sistema Elétrico,
como € o caso dos contratos de disponibilidade de energia resultantes dos
leildes de energia nova aplicaveis as usinas termelétricas.
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4 - Resultados do Leildo de Energia Nova Realizado em 16/10/07

A Tabela | apresenta os resultados do leildo de energia nova de (A - 5)
realizado em 16/10/07.

Os valores de Custo Variavel de Geragdo das usinas termelétricas par-
ticipantes do leilao nao foram divulgados pela EPE. Para esta andlise, foram
considerados os valores médios desses custos constantes dos arquivos do
programa NEWAVE utilizados no Plano Decenal de Expansédo 2007 - 2016 da
EPE, para cada tipo de combustivel (gas, 6leo combustivel e carvédo) das usi-
nas vencedoras do leildo. Tais valores estéo indicados na Tabela II.

Tabela Il - Valores médios dos custos de combustivel das usinas
termelétricas vencedoras do leildo de (A-5) realizado em 16/10/07

Combustivel Energia contratada Custo do
(MWmed) combustivel
Gas 351 107,92
Oleo combustivel 316 419,92
Carvédo 930 87,36

Fonte: Plano Decenal den Expansdo 2007 - 2016 da EPE

5 - Comparacgao de Custos:
A Figura | mostra:

a) os valores correspondentes aos custos das usinas termelétricas ven-
cedoras do leildo de energia nova realizado em 16/10/07, em funcéo do “Fator
de Utilizacéo” (Fu), aqui definido como a relag&o entre os montantes de energia
gerada e de energia contratada para cada usina, isto é:

Fu=EG/EC,

onde EG e EC estao indicados na formula (1) apresentada no item 2;

b) os valores correspondentes aos custos de Angra 3, também em fun-
¢do do Fator de Utilizacé&o.

Observe-se que os custos de Angra 3 independem do custo de com-
bustivel, uma vez que este custo ja esta inserido na tarifa prevista de Angra
3, conforme j& explicado no item 3 anterior. Portanto, a curva correspondente
aos custos de Angra 3 corresponde a um segmento de reta paralela ao eixo
horizontal.
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Comparacdao entre custos de Angra 3 e os custos de usinas térmicas vencedoras do leildo
de (A-5) realizado em 16/10/2007, em func¢éo do Fator de Capacidade

300 7 /
Energia R Custo
i Tipo Contratada R?;;;g;(a variavel
250 (MWmed) (RS/MWh)|
Carvéo 930 638.101.683| 116,57
Gés 351 180.599.282| 124,89
= 200 - Oleo comb. 316 168.909.797) 417,49
s
<
5
& 150 A
w
i)
(%]
3
© 100 1
50 1
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Fator de Capacidade (%)
—Carvéao — Gas — Oleo comb. —Angra3

Obs: O Custo do combustivel de Angra 3 ja esta considerado na tarifa

Figura I: Comparacdo entre os custos de Angra 3 e os custos de usinas térmicas
vencedoras do leildo de (A-5) realizado em 16/10/2007, em fungdo do Fator de
Utilizagao

6 - Concluséo:

A Figura | do item 5 anterior indica que os custos de Angra 3 séo
inferiores aos das usinas termelétricas vencedoras do leildo de energia nova

realizado em 16/10/07, para Fatores de Utilizac&o superiores aos valores
indicados a seguir:

a) 19%, para as usinas a 6leo combustivel;
b) 71%, para as usinas a carvao; e

C) 76%, para as usinas a gas.
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