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Resumo:

O objetivo do nosso artigo € calcular e analisar a tendéncia das séries da razéo capital/produto a nivel agregado para o
Brasil e para os paises da OCDE, bem como estimar as séries da razao capital/produto por atividade para os paises da
OCDE. Pretendemos, ainda, contribuir para verificar a influéncia da variagcdo na razdo capital/produto por atividade ao
longo do periodo estudado (efeito conteldo) e da realocacdo do produto em atividades (efeito estrutura) na variacdo da
razdo capital/produto agregada.

Mostramos que as razfes capital/produto tem tendéncia crescente de 1970 a 1996, com queda na inclinacéo
desta tendéncia a partir da década de 80 na maioria dos paises. Estimamos as razdes capital/produto por atividade, onde
fica claro a maior influéncia de choques, como o de petréleo e de juros, nas razdes por atividade. Concluimos que a
realocacdo nos paises desenvolvidos ocorre no sentido de aumentar a participacdo no produto de atividades mais
intensivas em capital, e que a razdo capital/produto é crescente na maioria das atividades, principalmente até meados da
década de 80. Contudo, justamente na atividade mais intensiva neste fator de producdo, notamos uma tendéncia
decrescente da razao capital/produto na maioria dos paises. A grande e crescente participacdo desta atividade e a queda
na sua razao, € um dos motivos observados para explicar a queda no efeito conteddo e, conseqientemente, a diminui¢cao
da tendéncia crescente na razdo capital/produto ap6és meados da década de 80.

No Brasil, houve uma expressiva variagdo da razao capital/produto no periodo, que dobrou de valor, de 1,5 para
3 da década de 70 a de 90, aproximando-se do nivel observado para a maior parte dos paises desenvolvidos. Sendo a
razao capital/produto o inverso da produtividade de capital, o rapido aumento dessa razdo é uma causa importante na
reducdo do ritmo de crescimento.

Palavras-Chave: Razao Capital/Produto, Produtividade do Capital e Crescimento Econdmico

| — Introducéo

A razao capital/produto (K/Y), ou seja, o inverso da produtividade do capital, indica 0 montante de capital necessario para
se gerar uma unidade de produto interno. Assim, quanto maior for esta razdo mais o pais tem que ter em estoque de
bens de capital para obter a mesma quantidade de produto. A taxa de crescimento de um pais, dado o nivel de
investimento, é limitada por uma func¢ao inversa da razao capital/produto. O comportamento desta razdo e dos fatores
que o determinam é, portanto, de suma importancia para conhecer a capacidade e as limitacfes do crescimento de uma
economia. Esta importancia se acentua, quando se trata de economias em desenvolvimento, onde, entre os fatores de
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producao tradicionais - trabalho, capital e recursos naturais -, 0 mais escasso é o capital, que parece ser também o maior
limitante ao crescimento econdémico. Portanto, afora os escassos periodos onde o fluxo de capital externo torna-se
abundante como, por exemplo, na década de 70, o crescimento depende da poupancga interna e esta tera que ser tanto
maior quanto maior for a razdo capital/produto.

Segundo Jones (1999), dos fatos estilizados de Kaldor[2] pode-se inferir que, nesse contexto, a razdo
capital/produto €, aproximadamente, constante. No entanto, de acordo com Foley e Michl (1999), as produtividades do
capital de seis paises (Estados Unidos da América (EUA), Franca, Alemanha, Paises Baixos, Inglaterra e Japdo) tém caido
desde 1973. Os autores ressaltam, ainda, as estimativas das Extended Penn World Tables, em uma base de dados de 49
paises, que demonstram uma tendéncia do desenvolvimento econdmico a poupar trabalho e, ao mesmo tempo, diminuir
a produtividade do capital. Esta queda na produtividade seria explicada pelo uso, no desenvolvimento, de métodos de
producdo mais intensivos em capital. Logo, os trabalhadores se tornam mais produtivos, mas o montante de capital com o
qual eles trabalham cresce mais que sua produtividade, de forma que a produtividade do capital, atualmente, tende a
cair.

Tanto a teoria econdmica como os formuladores de politica econémica tém dado maior énfase a produtividade do
trabalho e a produtividade de alguns recursos naturais, como terra e energia. Foley e Michl (1999) alertam para a
negligéncia de muitos economistas sobre esta forte (apesar de ndo uniforme) evidéncia de decréscimo da produtividade
do capital. Segundo estes autores, a relacdo positiva entre capital e produto per capita, ao mostrar que o crescimento
econdmico tende a aumentar o estoque de capital ao mesmo tempo em que o produto cresce, faz com que alguns
economistas pensem que uma funcdo de producéo estabelece um comportamento uniforme entre o estoque de capital e o
produto.

Os dados da International Sectoral Data Base (ISDB) da Organizacdo de Cooperacdo e Desenvolvimento
Econémico (OCDE, 1999) apontam para uma tendéncia de aumento na razao capital/produto, a partir dos anos 60, para a
maioria de seus paises membros. O mesmo comportamento crescente foi verificado por Alvim et alii.(1996) para o Brasil.
Segundo estes autores: A razao capital/produto cresceu do valor inicial, na década de 50, proximo a 1,2 para alcancar
cerca de 2,7 no ano de 1992. O crescimento da razdo capital/produto significa que a producdo no Brasil passou a ser mais
exigente em aporte de capital. Esta seria uma das principais causas para a reduc¢ado do crescimento econdmico nas ultimas
décadas.

O comportamento crescente da razao capital/produto para o Brasil é igualmente verificado por Hofman (1992),
Carvalho(1996) e Morandi(2001), sendo que Carvalho (1996) destaca, nos ultimos anos de sua série (primeira metade da
década de 90) um arrefecimento da tendéncia crescente da série, quando a razdo K/Y passaria a ser constante.

Dentre as possiveis causas elencadas por Pinheiro e Matesco(1989) para o aumento da razao capital/produto - “a)
aumento no preco relativo dos bens de investimento; b) crescente importancia do capital como fonte de expanséo do
produto potencial; c) altera¢cfes ocorridas na composi¢do do investimento; e d) realoca¢éo setorial dos investimentos e da
producao” - procuraremos contribuir para a analise da segunda e da quarta causa. A analise da razao capital/produto por
atividade procurara verificar se a tendéncia crescente a nivel agregado se deve a aumentos da razdo em cada atividade ou
em algumas atividades especificas (segunda causa), ou a realocacédo do produto por atividade (quarta causa).

Neste trabalho, analisaremos as séries da razao capital/produto a nivel agregado para os paises membros da
OCDE e para o Brasil, procurando verificar se as suas tendéncias tém uma evoluc¢do uniforme. Depois, utilizando a
metodologia descrita no corpo do artigo, tentaremos, por meio de uma analise por atividade, contribuir para verificar a
influéncia da variacdo na razéo K/Y por atividade (efeito contetdo) e da realocacado do produto em atividades (efeito
estrutura) na variacdo da razdo K/Y agregada.

Este trabalho esta organizado como se segue. A Secédo Il descreve a metodologia a ser adotada. A Secéo Il
discrimina os resultados sobre a tendéncia da razao capital/produto por pais e para a OCDE. A Secédo IV indica quais os
resultados encontrados sobre as razdes capital/produto por atividade. A Secdo V analisa os efeitos estrutura e contetddo
(descritos na Secéao Il); e, finalmente, a Secédo VI apresenta as principais conclusdes.

Il — Descricdo da Metodologia
http://ecen.com/eee28/ocde.htm (2 of 42) [8/11/2005 17:21:05]
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Abaixo descreveremos, em duas subsec¢des, a metodologia a ser utilizada neste trabalho. A primeira discrimina 0s passos
a serem seguidos no célculo da razéo capital/produto para o Brasil e das razfes capital/produto agregada e por atividade
para os paises da OCDE. Por falta de dados, néo calcularemos as razdes por atividade para o Brasil. A segunda descreve
os efeitos - estrutura e conteddo - a serem utilizados na analise dos fatores que afetam a razao K/Y.

Il.1 - Calculo da Razéo Capital/Produto Agregada e por Atividade

O primeiro passo para determinar a razéo capital/produto € calcular o estoque de capital, e o segundo passo é dividir o
estoque pelo produto. O estoque de capital sera estimado pelo mesmo método utilizado pela OCDE, assim como por
diversos autores, tais como Alvim et alii(1996), Hofman(1992) e Morandi(2001). Este método, chamado de “Método de
Investimento Perpétuo”, consiste na soma dos investimentos passados, ainda em processo de sucatamento, descontada a
depreciacdo gerada por um desgaste normal, seja ele fisico, acidental ou decorrente da obsolescéncia. Trabalharemos,
portanto, com o estoque de capital “liquido”, ou seja, com o estoque de capital “bruto” descontado do consumo de capital
fixo — da depreciacgéo.

A aplicacdo do método depende do periodo disponivel sobre os dados de investimento, da funcdo utilizada para calcular o
desgaste do investimento no tempo, bem como da estimativa do desgaste considerado como normal. Quanto a funcéo de
mortalidade, utilizaremos a funcéo linear com defasagem, seguindo, novamente, a metodologia da OCDE, a qual, por sua
vez, segue de perto as func¢des adotadas oficialmente por seus paises membros.

Destacamos que Hofman e Morandi utilizam func¢des lineares (sem defasagem), enquanto Alvim et alii utilizam
uma funcdo em forma de sino. Nas Figura 1 e 2 a seguir, apresentamos as quatro formas mais usuais de func¢des de
mortalidade — linear, linear com defasagem, forma de sino e morte subita - e suas correspondentes funcfes de
sucatamento para um tempo de vida médio de 24 anos. Destas quatro formas, segundo o manual da OCDE(1993), duas
nao refletem a realidade, a linear e a morte-subita. Na verdade, nao parece plausivel que todos os bens de determinado
grupo sejam descartados ao mesmo tempo (funcdo morte subita), bem como que, em todo o periodo, estes bens se
desgastem a mesma taxa (funcéo linear), principalmente, nos primeiros anos de vida, quando espera-se, por definicdo,
que o bem tenha plena capacidade de agregar valor.

Das duas formas restantes, linear com defasagem e em forma de sino, ambas pressupdem uma menor
depreciacdo nos primeiros anos (linear com defasagem — depreciacdo zero nos anos de defasagem; e, forma de sino —
depreciacdo aumenta gradualmente nos primeiros anos). Apesar da forma de sino ser a que mais se assemelha a
realidade, com um menor descarte nos primeiros e nos udltimos anos, a nossa escolha pela depreciagéo linear com
defasagem se justifica por sua simplicidade e pelo menor niumero de parametros a estimar, fugindo assem de suposicdes
espurias. Na funcéo linear com defasagem, precisa-se dos tempos de vida médio e de defasagem, na funcdo em forma de
sino, do tempo de vida médio e dos parametros de descarte, que visam determinar a curtose e a skewnees — a velocidade
em que se da a variacdo gradual dos descartes.

Funcéo de Mortalidade — Linear
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Figura 2 — Funcdes de Mortalidade - Mostra taxa de depreciacéo no tempo para um capital com tempo de vida médio de 24 anos
para este tipo de bem (méquinas e equipamentos). E uma funcdo de densidade probabilistica com &reaigual a unidade.

Funcédo de Sobrevivéncia — Linear
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Figura 3 — A funcéo de sobrevivénciaindica qual a proporcéo de um capital que continua agregando valor durante o tempo de vida
meédio para este tipo de bem.

A funcao de mortalidade linear com defasagem gera uma funcédo de sucatamento nula nos primeiros anos apos o
investimento (periodo de defasagem) e linear crescente nos anos seguintes. A inclinacdo da reta, conseqgiiéncia do tempo
sucatamento médio(h)[3] dos bens, variard quanto ao tipo de bem, se maquina e equipamento ou se construcao, e
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quanto a atividade (veja Quadro ).

Supondo o niumero de anos de defasagem igual a cinco, m=5, ou seja, sendo a capacidade de agregar valor do capital
inalterada durante os primeiros cinco anos, teremos uma funcdo de sucatamento linear crescente com o tempo, que
comeca no ano m+1 e termina no periodo final da vida média (v) do bem (veja Figura Il1).

A funcédo de sucatamento de um investimento no tempo é representada por dx, onde x é a diferenca entre o anote m, ou
seja, é a quantidade de anos em que a depreciacdo deve incidir[4], e d é a taxa de depreciacao adicional[5] determinada
pelo inverso do tempo de sucatamento médio (d=1/h). Logo, a depreciacdo acumulada € igual a zero no ano m, igual ad
no ano m+1, igual a 2d no ano m+2, e assim por diante, até que no ano (h+m) [6] ela seja igual a hd e,
consequentemente, igual a um.

1.0 5

0.5 S

0.6 S

0.4 -

0.2 4

oo o2 I:Iilml:IE 08 10 12 14 16 18 20 22 24V

Figuralll - Representacdo, semelhante a utilizada pela OCDE (1999) [7], dafuncdo de mortalidade (dx), mostrando a depreciacéo
acumulada ano aano, com m =5, v = 24, e, consequentemente,
h = 19 = v-m; bem como de suaimagem (1-dx), que nos da o capital ainda ndo sucatado, ou sgja,
a sobrevivéncia do capital .

Calcularemos, portanto, o estoque de capital para cada ano, subtraindo da soma dos investimentos[8], ainda em processo
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de sucatamento, a depreciacdo correspondente a sua idade, ou seja, somaremos 0s investimentos sobreviventes:

4 T—m
K= L,-dDt-m-ri,
Ful—% Y=y (1)

O capital em t+1 é dado pela soma dos investimentos anteriores, ainda em processo de sucateamento, menos a
depreciacdo destes investimentos, conforme o sucateamento[9] de cada um. O nimero de anos em que a depreciacao
deve incidir (x= t-m-r) é dada pela diferenca entre o ano anterior (t), o tempo de defasagem (m) e a data em que foi
realizado o investimento (r), enquanto que a taxa de depreciacdo para cada investimento € calculada multiplicando-se a
taxa de depreciacao adicional (d) por x. Salientamos que, como m=5, x corresponde a idade do bem de capital menos
cinco.

Cabe ressaltar, que ndo existem dados oficiais sobre o estoque de capital para o Brasil, enquanto que, para 0s
paises membros da OCDE, eles estao disponiveis. Esta organizacdo fornece o estoque de capital agregado e por atividade,
obtido, na maioria dos casos, dos sistemas nacionais de cada pais, e caso as séries ndo sejam comparaveis, pela soma
dos investimentos passados depreciados segundo taxas de depreciacdo distintas para cada atividade e para cada pais. O
guia do usuario da International Sectorial Database (ISDB) da OCDE esclarece que as taxas de sucateamento utilizadas
pelas diversas autoridades nacionais diferem enormemente. Segundo o Guia: Esta diferenca deve-se muito mais a
meétodos distintos de estimativa do que a diferengas fundamentais na natureza dos bens de capital ou na sua utilizagéo.
Como exemplo, podemos citar o tempo de sucateamento médio das construcdes, que é tomado como 42 anos na
Finlandia e 70 anos na Suécia.

A OCDE comparou os calculos dos estoques de capital, utilizando o tempo de sucateamento médio(h) segundo as
estimativas[10] de cada pais e segundo a média destas estimativas, concluindo que os resultados sao significativamente
distintos no que concerne ao nivel do estoque, mas relativamente semelhantes quando se comparam as tendéncias da
razdo K/Y. Esta instituicdo conclui, que, em geral, as razdes K/Y, usando a média de h por atividade, tendem a ser mais
similares entre seus paises membros do que seria esperado, sem, contudo, explicar o porqué desta esperada disparidade
entre as razfes. Parece-nos que seria mais facil justificar uma maior similaridade das razfes pela existéncia de
semelhancas entre os paises considerados, entre o tipo de bens produzidos, inclusive no que tange ao nivel tecnolégico
que, com a abertura comercial, tem se disseminado com maior facilidade e rapidez, do que encontrar razées que
expliquem divergéncias tdo grandes nos tempos de sucateamento entre paises.

Tendo em mente o exposto acima e levando em consideracdo que pretendemos comparar os resultados, entre
paises, da razdo K/Y agregada e por atividade, optamos por recalcular o estoque de capital utilizando a média, para os
diversos paises, de h por atividade. Estas médias estédo disponiveis na base de dados da ISDB e apresentadas no Quadro |
— Tempo de Sucateamento Médio[11] por Atividade e por Tipo de Bem, abaixo. O critério de classificacdo utiliza o primeiro
nivel de desagregacao por atividade da OCDE[12] e comporta nove atividades industriais, duas atividades de servigcos nao-
mercantis e o total. Portanto, temos onze atividades e o total que, por sua vez, sdo subdivididos por tipo de bens em:
magquinas e equipamentos (M&EQP); e, bens de construcao(CONST).

Quadro | — Tempo de Sucateamento Médio (h) por Atividade e por Tipo de
Bem
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atividade (a) tipo de bem (1)
MsEQP | CONST
Industriais é

— agricultura, caga, silwicultura e 14 i a4
pescalAGR) :

o ) ) . 17 ! 35

— indnustria extrativa mineral (MIN) ;

- manufatura (MaN) 13 ; 43

. . . 23 . 45

— eletricidade, gas e agqua [(EGA) '

- construgfo (CRET) 13 : 43

— Comércio de atacado e warejo, restaurantes 16 ! a4
e hotéis (CRH) :

- transporte, armazenamento e comunicagio 17 i ax
(TAC) :

- instituigfies financeiras e de seguro, i
negdcios imobilidrios e serwigos prestadoes 15 ' 0
a3 empresas (INF) '

- gerwigos fornecidos & coletividade, ;
gervigos socials e serwvigos prestados As 17 i 56
pessoas [(330) :

Servigos ndo-mercantis '

- servigos da adwinistracie publica néo- '

. a 17 : 59
mercantis [(S4AFT) :
. . ) B 149 ; 45

— 0outros servigog nao-mercantis (00T) :

Total (TOT) 149 : 45

Nota: @ Como o h da atividade SAP paratodos os paises ndo é fornecido pela | SDB, pressupomos como sendo a
média de h desta atividade para os paises onde €elas séo conhecidas.

b Como h OUT néo é fornecido pela|SDB, pressupomosigual ah do TOT. Narealidade, somente a Finlandia
possui dados compl etos sobre esta atividade.

Calculado o estoque de capital, basta dividi-lo pelo produto correspondente, e estara determinada a razao capital/produto.
A seguir descrevemos passo a passo o procedimento seguido para calcular a razdo K/Y total, agregada e por atividade,
levantando algumas dificuldades encontradas quanto a falta de dados e as solugdes encontradas. Lembramos que, para o
Brasil, sera calculada apenas a razéo K/Y total.

a) obteremos a taxa de depreciacdo adicional (d=1/h) para cada uma das atividades (a) e por tipo de bem (i) como o
inverso do tempo de sucateamento médio (h), conforme Quadro I;

b) dividiremos o investimento - FBKF precos correntes[13] - pelo produto interno bruto a precos correntes (PIB) [14],
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obtendo a porc¢éo do investimento por atividade no produto (FBKF/PIB).

Conforme demonstra a Equacao (1) acima, o calculo do estoque de capital é funcao do histérico dos investimentos
passados, portanto, torna-se necessaria uma séria mais antiga dos investimentos para o calculo do estoque de capital
para os anos iniciais. Cabe esclarecer que consideramos, como ano inicial, o primeiro ano das séries da FBKF e do PIB
fornecida pelo International Sectorial Database (ISDB) da OCDE para cada pais.

Por exemplo, para o ano considerado como t(0) no célculo da razao capital/produto, necessitaremos do histérico dos
investimentos passados, a partir de v anos anteriores ao t inicial, ou seja, isto representaria em média: para maquinas e
equipamentos, investimentos realizados desde 24 anos antes de t[15]; e, para bens de construc¢éo, investimentos
realizados 53 anos antes de t.

Completaremos o passado das séries fracdo do investimento total no PIB com as taxas de crescimento das séries
fornecidas pelo Fundo Monetério Internacional — FMI (para os paises da OCDE, excetuando os EUA), pelo Bureau of
Economic Analysis (NBER) dos EUA (para os EUA) e por Hofman(1992) (para o Brasil), considerando constante e igual a
meédia dos primeiros trés anos (média de t(0) a t(2)) a desagregacao por atividade da fracdo do investimento total no PIB.
Dependendo da série e do tipo de bem considerado, fazendo-se necesséarios dados anteriores ao primeiro ano[16]
fornecido por estas fontes adicionais, supomos também constante e igual a média dos primeiros trés anos conhecidos a
fracdo do investimento total no PIB.

Lembramos que erros, no estoque de capital, da estimativa dos investimentos passados tornam-se
progressivamente menores na medida em que o capital investido envelhece, tendo em vista que a porcdo deste capital no
estoque vai diminuindo com o passar do tempo, ou seja, com a depreciacdo[17].

¢) multiplicaremos, entdo, a %FBKF pelo PIB a precos de mercado de 1990[18] e acharemos o investimento por atividade
a preco de mercado de 1990 (FBKF(1990)).

d) determinaremos, conforme descrito a seguir, a fragdo de maquinas e equipamentos (f) por atividade para cada pais,
bem como, por diferenca, o seu complemento (1-f) - a fragdo de bens de construcdo. Considerando que a OCDE nao nos
fornece estas fra¢des no investimento de cada atividade, basearemos nossos calculos, em cada pais, no tempo de
sucateamento meéedio (h) por atividade e por tipo de bem, bem como no tempo de sucatamento médio total por atividade
(ha). Cabe destacar, que cada pais terd sua fracdo de maquina e equipamentos para cada atividade[19]. Portanto,
teremos:

7 = By~ hy
15 3
Sy (1= Fdyy =4y b Ay

onde:
fl _fragéo de méaquinas e equipamentos na atividade 1
;211 - tempo de sucateamento médio de maquinas e equipamentos na atividade 1

12 tempo de sucateamento médio de bens de construcdo na atividade 1

http://ecen.com/eee28/ocde.htm (11 of 42) [8/11/2005 17:21:05]



Evolugéo da Razéo Capital/Produto no Brasil e nos Paises da OCDE

1 tempo de sucateamento médio total da atividade

Esta estimativa desconsidera a variacéo entre a f e (1-f) durante o periodo considerado, pois € calculada com base nos

tempos de sucateamento fornecidos que ndo variam no tempo. Este procedimento ndo sera necessario para o Brasil,
tendo em vista que a série de investimento (FBKF[20])) divulgada nas Contas Nacionais (CN) pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE) disponibiliza a por¢ao de investimento por tipo de bem para o periodo de 1947 a 1999.

e) estimaremos o estoque de capital para cada ano (Equacéao 1), com base no investimento por atividade e por tipo
de bem e da sua respectiva taxa de depreciacdo determinada no item a). Lembramos que o estoque de capital por
atividade, é obtido somando o estoque de capital para maquinas e equipamentos e para bens de construcao em cada
atividade.

f) calcularemos a porcentagem do PIB para cada atividade em valores correntes e multiplicaremos pelo PIB total(a
precos de 1990), achando o PIB por atividade (a precos de 1990), da mesma forma utilizada para calcular o
investimento por atividade(a precos de 1990), no item b) e ¢); e,

g) por fim, estimaremos a razao K/Y por atividade, dividindo o estoque de cada atividade (a pregos de 1990), item
e), pelo seu PIB (a precos de 1990), item f) e a razdo K/Y agregada, que corresponde a soma dos estoques por
atividade dividida pela soma dos PIB por atividade. Para o Brasil, a Unica razdo calculada é a total, que é a soma dos
estoques estimados para maquinas e equipamentos e para bens de construcéo, dividida pelo PIB (a precos del1990).

[1.2 - Calculo do Efeito Conteudo e Estrutura

Na Secao IV, serda examinada a variacdo da razao capital/produto por pais, analisando o peso das mudancas de

estrutura e de contelddo, conforme descricao e procedimento abaixo explicitados.

Uma alteracdo no comportamento da razdo K/Y pode ser dividida em dois efeitos: a) o efeito "estrutura”, que se
deve a re-alocacdo de recursos entre atividades, modificando a razdo K/Y total ao concentrar o produto em atividades com
niveis de intensidade de capital diferentes; e, b) o efeito "conteddo", resultado da evolucdo da razdo capital/produto em
cada atividade.

Logo, partindo de:

E:e EKEutEaunt . .+ Ka
¥ ¥

onde:

Kat — estoque capital da atividade a no periodo t

podemos escrever a razdo capital/produto agregada como a média ponderada das razfdes capital/produto por atividade,
sendo os pesos dados pela participacdo de cada atividade no produto total.
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Ky Eu Yie K Yo K Y
_ + Fot — . —

v, ¥Yu %+ Yu % Ve T

Fazendo:

Va: Kat / Yat = razao capital/produto da atividade a no periodo t

ea: Yat/ Yt = participacdo do produto da atividade a no produto total

temos:

V= Vir - glr+ Var. €2r+ ... + Ve S
(2

Calculando a variacdo de cada termo, temos:

w4 Ao = (v Ave) . (g4 Aen) + (vae+ fovan) . (eae+ Aea + L+ (e 4 fose) - (g + e

Ve 4 Ao = v gr 4+ S e+ Ad v+ Ao Ao var e+ Avar ew + Afae v+
Avar. Aen+ e S+ Sove S+ D v + Aot S

bl
Ve = Z‘L-’mé‘m

Como a-1 encontramos.

N

Ave = ZH: Avye, + > vyhoa+
O

N
Aovarfh e o
1 a=1 a=1

A expressdo acima permite, finalmente, decompor a variacao da razdo agregada capital/produto em trés partes:

Efetto estrutura =§ ve: Lo (2 efeito contetide = 2, Mawar (4)
a-l
Fesiduo =§ fvat Lot )]
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Esta metodologia nos permitira verificar a contribuicdo da variacdo das razdes K/Y por atividade e da re-alocacao de
recursos na determinacdo do comportamento da razdo K/Y agregada. Poderemos entdo verificar, por exemplo, se a
intensidade e a evolucao do capital para cada atividade, confirmam ou nao a hipotese de que o desenvolvimento poupa
trabalho e intensifica a necessidade de capital.

Cabe mencionar que os efeitos estrutura e conteddo serédo calculados sobre as séries v e e ajustadas por um
processo de média moével centrada em cinco anos. A equacao, abaixo, exemplifica este procedimento para v, onde a
razao capital/produto no ano t (vt) é igual a média das razGes no periodo que compreende dois anos antes de t e dois
anos posteriores a t .

O ajuste tornou-se necessario para suavizar, na série originalmente calculada, as variages conjunturais decorrentes por exemplo de
retracdes e expansdes do produto ao longo de sua tendéncia.

lll - Raz&o Capital/Produto no Brasil e nos Paises da OCDE

Analisamos as razdes K/Y de doze paises, cujos dados sédo disponibilizados pela International Sectorial Data Base (ISDB)
[21] da OCDE: Australia, Bélgica, Canada, Dinamarca, Estados Unidos da América, Finlandia, Franga, Inglaterra, Itélia,
Japédo, Noruega e Suécia. Cabe mencionar que a ISDB excluiu alguns paises, como a Espanha e a Austria, por falta de
uma base de dados detalhada para eles.

Conforme proposta acima apresentada para este estudo, calculamos a razéo capital/produto para a economia
como um todo no Brasil. Como exercicio, bem como para melhor visualizagcdo do comportamento médio ponderado,
determinamos as razfes K/Y da OCDE como sendo a soma (ap0s a conversdo das séries para uma mesma moeda[22])
dos estoques de capital de cada pais dividida pela soma de seus respectivos produtos[23].

Estimamos, portanto, a razdo capital/produto agregada e a razao K/Y do total (TOT) para cada pais. As duas
séries diferem na forma de calculo: a razdo agregada, por ser resultado da soma dos estoques de capital por atividade
dividida pela soma dos produtos por atividade, usa diferentes tempos de sucateamento médio por atividade; enquanto a
razado do total por advir da divisdo do estoque do capital total dividido pelo produto total, usa apenas o tempo de
sucateamento médio do total.

As razbes K/Y agregada e do total sdao similares em nivel, na tendéncia e nos ciclos, por isto optamos por
apresentar, abaixo, a razdo K/Y do total (TOT), bem como tendéncia logaritmica ajustada a essa udltima.
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Podemos notar uma razao capital/produto com tendéncia ascendente, com diferentes inclina¢des, em todos os paises
analisados. Dos paises com maior tendéncia crescente, destacamos Brasil, Dinamarca, Inglaterra, Italia e Japao. Notamos
que todos possuem uma razao, na década de 70, menor ou igual a que 2,5.

Dentre os paises com tendéncia crescente menos acentuada estdo Austrélia, Bélgica, Canad4, EUA, Franca,
Noruega e Suécia. Parece interessante observar que os EUA e a Bélgica encontram-se singularmente num nivel inferior a
2,5 em 1970. Quanto aos outros, temos Noruega e Suécia com razdes iguais ou superiores a 3 e Australia, Canada e
Franca com razdes proximas entre 2,5 e 3.

Além da tendéncia ao crescimento da razao capital/produto, os dados indicam que aqueles paises com razdes
mais baixas tendem a ter um crescimento mais acelerado, enquanto aqueles com razdes maiores tendem a ter um
crescimento mais lento. A relacdo entre o nivel da razéo inicial e sua taxa de crescimento, veja Figura mostrou-se
negativa com coeficiente, estatisticamente significante, de —0,31 (o coeficiente de determinacdo aumenta de 0,42 para
0,57, quando retiramos os EUA). O comportamento convergente entre as razdes capital/produto dos paises ocorre em
torno do nivel médio, trés (veja Quadro I1).
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Esta convergéncia poderia ser explicada pela disseminacédo tecnolégica, funcao direta da abertura comercial, que aumenta
0 acesso a tecnologias intensivas em capital geradas em paises onde este fator é abundante - paises desenvolvidos.
Particularmente para os paises da OCDE, com a formacédo de blocos regionais, a convergéncia poderia ocorrer por causa
do aumento na semelhanca existente entre estas economias e, consequentemente, sobre a pauta de bens e servicos
produzidos.

Notamos que a maioria (dez) dos paises analisados tinha uma razao K/Y entre 2,5 e 3,5 em 1996, destacando-se
a Noruega e a ltalia por apresentarem razoes entre 3,5 e 4 e os EUA por terem razdes abaixo de 2,5. Observamos, ainda,
uma retragdo na inclinagdo da razédo K/Y, na maioria dos paises, na decada de 80, acentuada no final da primeira metade
da década de 90. A maior queda razdo apoés a recessdo de 1992, coincidi, com um periodo de aceleracao do crescimento
do produto na economia como um todo.

Conforme mencionado anteriormente, no Brasil, podemos verificar uma tendéncia fortemente crescente da razao
K/Y. Este comportamento ascendente apresenta, contudo, periodos de estagnacdo. A primeira queda no crescimento da
razdo, quando esta permanece praticamente constante, acontece no periodo apoés golpe militar, até a primeira crise do
petréleo. De 1974 a 1982, a tendéncia da razédo volta a ser fortemente crescente, sofrendo nova quebra, no periodo
posterior ao choque de juros, quando chega a cair. Retorna novamente a se elevar em 1987 até que, no inicio da década
de 90, época de retragcao mundial, ela volta a ter um comportamento constante, retornando a crescer apés meados da
década de 90.

Quanto a razao K/Y na OCDE, seu comportamento confirma a tendéncia crescente da razao K/Y, bem como o
arrefecimento desta tendéncia a partir da década de 80. Como a razdo nos EUA (com nivel e tendéncia crescente,
relativamente, inferiores aos da maioria dos paises) tem um maior peso (aproximadamente 40%) no calculo da razdo K/Y
na OCDE, notamos, conseqlientemente, que o nivel da razao na OCDE é menor que a média aritmética e semelhante a
média ponderada (veja Quadro II).

IV — Razéo Capital/Produto por Atividade

No Quadro Il a seguir, mostramos, para os anos de 1970 e 1994[24], a média[25] aritmética das razdes K/Y
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por atividade, os desvios padrdes da razdo em cada pais em torno da média aritmética por atividade, a média ponderada
pela participagcdo das atividades no produto da OCDE, e, ainda, as varia¢gdes percentuais das médias entre estes dois anos.

Apresentamos as atividades por ordem decrescente da média aritmética das raz6es K/Y em 1970, afora as razdes
do total e agregada que colocamos nas duas ultimas colunas. Notamos que as variaveis com as maiores médias nesse
ano: eletricidade, gas e agua (EGA), institui¢cdes financeiras e de seguro, negdcios imobiliarios e servigos prestados as
empresas (INF) e servicos da administracédo publica ndo-mercantis (SAP); foram justamente as que apresentaram as
menores variacdes. Duas delas EGA e INF foram as Unicas que diminuiram no tempo.

Quadro Il —Médias das Razdes Capital/Produto por Atividade[26]

eletricidade, gas e  Insti tuicBes financeiras e servigos da administracdo transporte, indUstria extrativa  agricultura, caca,
agua (EGA) de seguro, negocios publica ndo- mercantis armazenamento e mineral (MIN) silvicultura e pesca
imobiliarios e servigos (SAP) comunicacéo (TAC)
prestados as empresas
(INF) (AGR)
M.Aritmética(1970) 7.2 53 38 33 2,7 2,6
M.Aritmética(1994) 6,9 45 39 4,0 45 4,7
Variagao -4% -14% 3% 21% 70% 83%
D. Padréo (1970) 3,6 1,0 2,1 0,9 15 0,9
D.Padréo (1994) 19 11 2,6 0,8 19 13
M.Ponderada (1970) 54 43 31 2.9 3,6 2,5
M.Ponderada (1994) 57 3,7 38 3,6 6.1 50
Varia¢do 6% -14% 23% 26% 70% 103%
manufatura (MAN) ~ Servicos fomecidos a coletividade, servigos Comeércio de atacado e construgao (CST) total agregada

sociais e servigos prestados as pessoas  varejo, restaurantes e hotéis

(TET)
(SS0) (CRH)

M.Aritmética(1970) 17 17 1,2 06 2,7 2,6

M.Aritmética(1994) 24 19 1,6 1,0 32 31
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Variagdo 41% 17% 38% 70% 20% 20%
D. Padréo (1970) 0,3 1,0 0,5 0,2 0,5 0,5
D.Padréo (1994) 0,5 1,0 0,6 04 04 04
M.Ponderada (1970) 1,5 0,8 0,8 0,6 2,3 2,3
M.Ponderada (1994) 2,3 1,2 1,0 0,9 28 2,8
Varia¢do 50% 50% 31% 45% 21% 21%

As médias das razdes K/Y com maior crescimento foram, em ordem decrescente, as das atividades: agricultura, caca,
silvicultura e pesca (AGR), industria extrativa mineral (MIN) e construgédo (CST). Esta ultima atividade é a que apresenta
menor média, ponderada e aritmética. Analisando o desvio padrao das razfes por atividade para cada pais em torno da
média, as razdes com maior desvio foram as das atividades: industria extrativa mineral (MIN), eletricidade, gas e agua
(EGA) e servicos da administracdo publica ndo-mercantis (SAP).

O alto desvio da razdo na atividade SAP pode ser explicado pelas séries da Australia e do Japdo. Em 1970, a Austréalia se
sobressai, pelo elevado nivel da razao, 9,7, para uma média aritmética de 3,8, enquanto que, em 1994, sao dois os paises
com o nivel muito acima da média de 3,9, Australia e o Jap&o, ambos com razbes de 9,4. Cabe enfatizar aqui que o valor
elevado da razdo na Austrdlia se deve ao fato desta atividade, diferentemente do que ocorre nos outros paises, sO
incorporar servigcos da administracdo publica e de defesa, ndo incluindo por exemplo saude, educacédo, cultura e outros.

As razbes capital/produto por atividade apresentam niveis e tendéncias dispares entre os paises. No entanto, podemos
verificar algumas caracteristicas semelhantes, como por exemplo, as tendéncias das razdes referentes a agricultura, caca,
silvicultura e pesca (AGR), manufatura (MAN), construcdo (CST) e comércio de atacado e varejo, restaurantes e hotéis
(CRH) que séo crescentes em quase todos os paises.

Particularmente, na AGR, onde a tendéncia ascendente é mais acentuada, distinguimos, no final do periodo, o
nivel elevado da razdo em dois paises, Italia e Japdo. Na CST, trés paises se destacam por terem razdes elevadas a
Dinamarca, a Franca, a Itélia e temos, em quase todos os paises, um ciclo positivo que se inicia no comec¢o da década de
80, coincidentemente, com o0 aumento da taxa de juros e se reverte em meados da década de 80, quando da queda da
taxa de juros. Na atividade CRH, destacamos o alto nivel da razdo na Finlandia e na Noruega. Nos graficos abaixo,
confirmamos a tendéncia ao crescimento da razdo nas atividades AGR, MAN, CST e CRH na OCDE.

Razdo Capital/Produto por Atividade na OCDE
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Conforme visto anteriormente, a razdo K/Y na indUstria extrativa mineral (MIN) tem grandes variacdes positivas e grande
dispersao entre os paises. A tendéncia crescente desta série ndo é comportada, destacamos, como caracteristica da
maioria dos paises, a elevac¢do acima da tendéncia da razdo em meados da década de 80 e uma queda nos udltimos anos.
Ressaltamos também grandes ciclos do inicio da década de 70 ao inicio da de 80 (Dinamarca, Suécia e Inglaterra - ciclos
positivos, e Austrdlia e Noruega - ciclos negativos). A razdo para a Franca é, singularmente, baixa.

Como esta atividade inclui a extracdo de petroleo, os dados parecem indicar que os choques de petréleo, 1973 e
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1979, causaram uma alteracdo no comportamento normal das razdes em alguns paises. E interessante observar ainda,
quando da queda do preco de petréleo em 1986, a razado parece ter aumentado em varios paises, em consequéncia da
queda do valor do produto desta atividade (denomlnador da raz&o capital/produto). E bom lembrar que trabalhamos com
a participacdo das atividades no produto e no investimento a pre¢os correntes.

A série da razédo K/Y na atividade MIN na OCDE segue de perto o comportamento da série nos EUA, uma vez que
0 peso do estoque de capital e do produto desse pais em relagdo ao conjunto dos paises analisados[27] é enorme, maior
que 48%.

As atividades instituicfes financeiras e de seguro, negécios imobiliarios e servicos prestados as empresas (INF) e
eletricidade, gas e 4gua (EGA) tém razdes K/Y com tendéncia ndo crescente. Na EGA, destacamos a tendéncia
decrescente da Inglaterra, Noruega e Suécia, e como exce¢ado o comportamento crescente do Japao e da Dinamarca. Na
INF, salientamos a existéncia de um ciclo positivo na maioria dos paises da metade da década de 70 & metade da década
de 80, quando da queda dos juros em 1986. O comportamento da razdo na OCDE é semelhante para a atividade INF e
praticamente constante para a atividade EGA, onde as tendéncias crescentes (no Japdo e na Noruega) contribuiram para
diminuir o peso do comportamento declinante mais acentuado nos paises acima mencionados.

Nas séries da razédo K/Y da atividade transporte, armazenamento e comunicacédo (TAC), o comportamento, para a
maioria dos paises, é crescente, com ciclo positivo acima da tendéncia pés choque de petréleo até meados da década de
80, tornando-se praticamente constante no restante do periodo. Ressaltamos a tendéncia decrescente na Finlandia. A
série na OCDE segue o comportamento da maioria dos paises nesta atividade.

Por outro lado, as atividades servigos fornecidos a coletividade, servicos sociais e servigcos prestados as pessoas
(SS0O) nédo tém razdo com tendéncia definida. Destacamos o comportamento crescente da razdo na Dinamarca e no
Japéo, decrescente na Finlandia, no Canad& e nos EUA, e crescente até 1987 e decrescente até o final do periodo na
Inglaterra. Conforme mencionado anteriormente (nota de rodapé 15), esta atividade, na Bélgica e na ltalia, incorpora a
atividade INF, mais especificadamente os negdcios imobiliarios e servigos prestados as empresas, que correspondem a
noventa porcento do capital investido em INF. Como a maior raz&o capital/produto e a maior participacdo no produto
(veja Quadro Il na Secéo V) é justamente da atividade INF, esta altera significantemente a razdo e o comportamento da
atividade SSO nestes paises, por isto o comportamento crescente da razdo na OCDE foi calculado retirando a Bélgica e a
Itélia.

Finalmente, o comportamento da razdo na atividade servi¢cos da administracdo publica ndo-mercantis (SAP) é
decrescente na maioria dos paises, excetuando a Franca e o Japdo, onde tem tendéncia com inclinacéo positiva.
Lembramos que nesta atividade o nivel é elevado em relacdo & média na Australia e no Japéo.

V — Efeito Estrutura e Contetdo por Atividade

Os graficos abaixo representam os efeitos estrutura e conteddo e o residuo, acumulados ano a ano, e a variacdao da razao
K/Y (soma dos dois efeitos e do residuo):
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O efeito estrutura acumulado é positivo em nove paises (Australia, Bélgica, Canada, Dinamarca, EUA, Finlandia,
Franca, Italia e Suécia) e oscila entre positivo e negativo em trés (Inglaterra, Japdo e Noruega). O efeito contetudo
acumulado é positivo em nove paises e oscilante em trés (Dinamarca, Noruega e Suécia), a tendéncia positiva do efeito
conteddo, contudo, torna-se negativa apos inicio da década de 80 com pequeno ciclo positivo no inicio da década de 90 na
maioria dos paises.

Na OCDE, como um todo, notamos que os dois efeitos acumulados sdo positivos, crescentes até 1984, e apos
esta data praticamente constantes (o efeito estrutura com pequena inclinacdo decrescente, e o efeito conteddo oscilando
entre decrescente e crescente). A variacao da razdo K/Y é crescente até meados dos anos 80, quando sua inclinacdo
positiva cai, chegando a ficar negativa e depois voltar a crescer no final da década de 80, mantendo-se a partir do inicio
da década de 90 até o final do periodo praticamente constante. Estes movimentos na variagcdo da razdo K/Y, seguem de
perto o efeito conteddo acumulado, o qual tem um peso maior que o efeito estrutura.

Como os efeitos, acumulados, estrutura e conteddo sédo positivos na maioria dos paises e na OCDE, no geral, o
comportamento crescente da razdo capital/produto é determinado pela combinagédo da re-aloca¢dao do produto em
atividades mais intensivas em capital e pelo aumento da razdo K/Y em algumas atividades. Para uma analise mais
detalhada destes efeitos apresentamos, no Quadro Il abaixo, a participacdo do produto de cada atividade[28] no PIB e o
peso da razdo de cada atividade, ponderada por sua participacdo no produto, na razédo K/Y total.

Quadro | Il —Participagdo do PIB por AtividadenoPIB (e,) e

Peso de Cada Atividadena Razao K/Y (v )[29]na OCDE
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el etricidade, I nstituicOes| servigos da | transporte, |nduastrialagricultura,
gas e agua |financeiras adm ni stracaoarnmazenanentoextrativa cacga,
(EGA) e de seguro, publica ndo- e conunicacédo mneral silvicultura
negoci os mercanti s (TAC) (MN) e pesca
i mobi li &ri os ( SAP)
e servigos (AGR)
prest ados as
enpresas
(1 NF)
M Aritmética(1970) 7,2 5,3 3,8 3,3 2,7 2,6
M Aritmética(1994) 6,9 4,5 3,9 4,0 4,5 4,7
ari agcao -4% -14% 3% 21% 70% 83%
D. Padrdo (1970) 3,6 1,0 2,1 0,9 1,5 0,9
D. Padrdo (1994) 1,9 1,1 2,6 0,8 1,9 1,3
M Ponder ada (1970) 5,4 4,3 3,1 2,9 3,6 2,5
M Ponder ada (1994) 5,7 3,7 3,8 3,6 6,1 5,0
ari agao 6% -14% 23% 26% 70% 103%
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manufatura|Institui ¢coes | Coneércio de Servi ¢cos da Servi ¢os
( MAN) financeiras e| atacado e adm ni stracdo | fornecidos a
de seguro, varej o, publica ndo- | coletividade,
negoci os rest aurantes mercanti s servi ¢os
i mobi i arios e hotéis ( SAP) sociais e
e servicos servi ¢os
prestados as ( CRH) prestados as
enpr esas pessoas
(1 NF) (SSO
Partici pacdo no
Pl B(1970) 26, 0% 15, 8% 14, 9% 11, 9% 8, 4%
Partici pacdo no
Pl B(1994) 20, 1% 23, 3% 15, 1% 11, 0% 11, 5%
Vari agcao na
partici pacao -5, 9% 7, 5% 0, 2% -1, 0% 3, 1%
Peso na Razdo K'Y
(1970) 17, 4% 31, 5% 6, 2% 16, 7% 3, 8%
Peso na Razéao K'Y
(1994) 16, 8% 32,2% 7, 3% 14, 9% 5, 9%
transporte, ajouttua,  eleticidade, inditia
Arnaze- Conztrigio C3AA, A% & agua extrativa
natnento e [Z5T) gilvicutiura e [B5L] rrinetd [k
COUICaEE0 pETE
[TAZ [R5
Participac8o no PIE(1370) 7% 3% 4,1% 24% 1 5%
Participagfc no PIE(1594) B A% 5,5% 2,1% 2,71% 1,4%
Variagfo na participagdo -0,7% -15% 21% 0,4 -0.2%
Peso na Pazfo K T (1970) H.3% 2% 4, 7% S5% 2 h%
Peso na BasSo E/T (1994) 0 5% 1 5% 30 5% 3%
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No quadro acima, o peso da razdo capital/produto de cada atividade na razado total, demonstra claramente a importancia
da atividade INF, mais de 30%, das atividades MAN e SAP, ambas com mais de 15%.

Para analisar o efeito estrutura, nos deteremos as atividades com maior variacdo na participagdo no PIB (INF,
MAN, SSO e AGR). A variagcao positiva na participacdo do produto da atividade INF e a variacdo negativa da MAN tiveram
quase mesmo valor absoluto similar 7,5% e 6%, respectivamente.Observamos que, de 1970 a 1994, a atividade INF
trocou de lugar com a MAN, deixando de representar a segunda atividade de maior participacdo do PIB e passando a
ocupar o primeiro lugar, que antes pertencia a MAN.

Como o peso da mudanca estrutural é dado pela razédo capital/produto (veja Equacao (3) na Subsecédo 11.2), a
modificacdo estrutural positiva suplanta a negativa, uma vez que a média ponderada[30] da razao K/Y da atividade INF é
mais que o dobro da média da razdo da MAN (veja Quadro Il na Subsecéo V). A este efeito estrutural positivo soma-se
0 aumento na participacao da participacado da atividade SSO no PIB de 3%, enquanto que a queda da participacdo da
atividade AGR, de 2%, vem suavizar o aumento do efeito estrutural acumulado, a medida que o aumento na razdo desta
atividade, eleva o peso do efeito estrutural nesta atividade.

Distinguindo agora os efeitos por pais, esclarecemos, a principio, que o sentido das variacdes na participacdo no
PIB nas atividades AGR, MAN, INF e SSO, é igual em todos os paises[31]. Quanto aos valores absolutos semelhantes das
mudancas na MAN e na INF, a variacdo positiva na INF foi significativamente maior na Dinamarca, na Finlandia e no
Japao, e menor na Noruega.

Além destas quatro atividades, a CST, também, tem variacdo na participacdo no PIB com mesmo sentido
(negativo) em todos os paises, principalmente na Dinamarca, Finlandia e Italia, no entanto como esta é a atividade de
menor peso ndo afeta muito o efeito estrutura total.

Quanto a diferencas entre os paises, na re-alocacdo do produto por atividades, mencionamos a Dinamarca, a
Finlandia, a Franca, a Noruega e a Suécia pelo aumento na participacdo da atividade SAP, cujo peso (razdo K/Y) sé perde
em valor para atividades EGA e INF. O aumentando da participacao no produto da atividade SAP tem o efeito positivo
sobre o efeito estrutura acumulado nestes paises (apesar da re-alocacdo do produto em outras atividades tornar o efeito
estrutura negativo na Noruega).

No Japdo, no Canada e na Noruega, destacamos a queda na participacdo da atividade TAC e, especificadamente
para o Japdo, a queda na atividade SAP. O efeito destas mudancas re-alocativas diminui o efeito estrutura no Canad4, na
Noruega e no Japédo. Nestes dois ultimos, o efeito estrutura acumulado passa a ser negativo, apesar de pequeno quando
comparado ao efeito contetido. Estas mudancas de sentido do efeito estrutura se devem em grande parte a queda da
participacdo das atividades SAP e TAC, cujas razdes capital/produto tém niveis elevados.

Quanto ao efeito conteddo acumulado na OCDE, analisaremos as atividades que mais sofreram modificacdo
positiva na média ponderada da razédo K/Y (veja Quadro Il da Secéo Ill), ou seja, AGR, MIN, MAN, bem como a atividade
INF que obteve a maior variacdo negativa. O peso da mudanca no conteddo é dado, conforme Equacédo (4) na Subsecao
11.2, pela participacao da atividade no PIB. Notamos, portanto, que as variacdes positivas nas médias das razfes K/Y da
AGR e da MAN sdo amortecidas na medida em que a participacao cai ao longo do periodo, de 4,1% para 2,1% na AGR e
de 26% para 20,1% na MAN.

A atividade MIM, por sua vez, tem baixa participacdo no PIB, portanto a variacdo da sua razédo, apesar de
significativa, tem seu efeito limitado na razdo K/Y total, peso de 3% em 1970 para 3,9% em 1994. Lembramos que a
razdo K/Y possui uma quebra na tendéncia em meados da década de 80, quando ela praticamente duplica de valor.
Ressaltamos que, apesar da alta variacdo na razdo K/Y da atividade construcdo (CST), 70%, ndo nos deteremos em sua
analise, levando em consideracdo o pequeno valor absoluto da variacdo da razdo na CST, 0,3, uma vez que possui a
menor razao capital/ produto média entre as atividades. O peso desta atividade na determinacao da razao
capital/produto agregada ndo somente é o menor como também caiu de 2% para 1,8%, veja Quadro IllI.

No que concerne a queda na razao capital/produto da atividade INF (14% em média), destacamos que como o
peso no efeito contetdo, dado pela participacdo desta atividade no produto é grande, 15,8% em 1970 e 23,3% em 1994,
bem como é grande o valor absoluto da variagao 0,8, esta atividade alterara significativamente para baixo o efeito
conteudo, principalmente apds a queda dos juros em 1986. Lembramos o choque positivo na razao K/Y desta atividade
em meados da década de 70 até 1986, quando o efeito contelido, fugindo da tendéncia, torna-se positivo em varios
paises.

O efeito o contelddo procura mostrar o peso da variacdo nas razdes capital/produto por atividade no computo da
razdo capital/produto total. Dos paises com efeito conteldo agregado positivo (Australia, Bélgica, Canada, Dinamarca,
EUA, Franca, Finlandia, Inglaterra, Italia e Japao), confirmamos o aumento na razao capital/produto positivo das
atividades AGR, MAN e MIN[32], restringido pela queda do peso no efeito contelddo, dado pela queda na participacdo do
PIB nas atividades AGR e MAN, e pela baixa participacdo no PIB da atividade MIN. Bem como o efeito conteldo negativo
e de alto peso da atividade INF (a excecdo do Japao que possui tendéncia ligeiramente crescente nesta atividade), mas
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com ciclo positivo da metade da década de 70 terminando em 1986.

A ltalia, juntamente, com o Japao se destacam pelo efeito conteldo acumulado elevado, sendo o do Japéo
sempre crescente. O efeito conteudo é reforcado, na Italia, pelo aumento da razdo capital/produto na atividade TAC e, no
Japao, pelo aumento nas razdes EGA, TAC, SSO e SAP. Lembramos que, apesar da queda da participacdo no produto da
atividade SAP no Japéao, a razdo capital/produto da atividade ficou muito acima da média no final do periodo, de tal modo
que o peso desta atividade na determinacédo da razdo capital/produto cresceu de 19% para 21% no Japéao.

Dos paises com efeito contetdo acumulado oscilante (Dinamarca, Noruega e Suécia), notamos que o efeito
conteddo é crescente a partir de 1973 até meados da década de 80, quando torna-se decrescente. Na Noruega,
atentamos para as razoes capital/produto neste pais que apresentam ciclo positivo neste periodo, TAC, INF e MAN, que
suplantam o ciclo negativo que ocorre neste pais & mesma época na atividade MIN. No final do periodo, a atividade TAC e
MIN, trocam de peso na determinacao da razdo capital/produto, com razées semelhantes, mas com participag¢ao crescente
de MIN e decrescente de TAC. Finalmente, na Suécia, observamos um elevado ciclo positivo na MIN no periodo e uma
queda na razdo K/Y da atividade EGA, de 13,6 para 8,6.

VI - Conclusdes

As razdes capital/produto dos paises membros da OCDE, bem como para o Brasil, mostraram tendéncia positiva.
A relacao inversa entre o nivel inicial e o crescimento da razdo, sugere um comportamento convergente que se daria em
torno do nivel médio de 3. Notamos, ainda, um arrefecimento da tendéncia crescente a partir da década de 80 na maioria
dos paises e uma maior queda da razado apos a recessao de 1992, coincidindo, com a aceleracdo do crescimento do
produto.

Das razdes capital/produto por atividade, aquelas com maior nivel inicial, eletricidade, gas e agua (EGA) e
instituicdes financeiras e de seguro, negdcios imobiliarios e servicos prestados as empresas (INF), apresentaram
decréscimo, enquanto todas as outras mostraram comportamento médio, entre os paises, crescente. A evolugdo das
razdes K/Y por atividade mostrou-se, como € natural, mais sujeita a choques. Destacamos as tendéncias crescentes
apresentadas nas atividades agricultura, caca, silvicultura e pesca (AGR), industria extrativa mineral (MIN), manufatura
(MAN) e construcdo (CST). As séries das razdes apresentam: a) maior inclinacdo positiva na AGR; b) grandes ciclos
(determinados pelos choques de petroleo e pela queda do preco deste produto em 1986) na atividade de MIN, como
também na de transporte, armazenamento e comunicacdo (TAC); e, c)menor nivel na CST. Ressaltamos ainda, na
atividade INF, que apesar da tendéncia decrescente da razado capital produto, ela € marcada por um ciclo positivo, que
comeca na metade da década de 70 e acaba por volta de 1986, quando da queda dos juros a nivel mundial.

As razdes capital/produto das atividades INF, SAP e manufatura (MAN) sdo responsaveis por de mais de 50% da
determinacdo da razao capital/produto, ndo s6 pela grande participacdo destas atividades no produto, mas também pelo
nivel de sua razdo. Verificamos que a participacdo da atividade MAN no produto vem caindo, sendo que o produto esta
sendo alocado em uma atividade mais intensiva em capital, a INF.

O efeito estrutura - re-alocacdo do produto em setores mais ou menos intensivos em capital - acumulado no
periodo mostrou-se predominantemente positivo com grande crescimento até a década de 80, ficando praticamente
constante a partir desta data. Este efeito, cuja série € bem comportada, ajuda a determinar a tendéncia da razao
capital/produto.

O efeito conteddo - aumento da razdo capital/produto por atividade - acumulado ano a ano vem, na maioria das
atividades, se adicionar ao efeito estrutura positivo. A significAncia deste efeito € maior nos paises em que ele é positivo,
onde por vezes determina sua tendéncia, e menor quando oscilante, onde além de diminuir o efeito estrutura positivo em
determinados periodos, aparece com maior volatilidade, determinando, na maioria dos casos, as variacdes em torno da
tendéncia da razéo capital/produto.

Portanto, os paises desenvolvidos, membros da OCDE, investiram em atividades capital intensivas, bem como na
maioria dos casos adotaram técnicas mais intensivas em capital. No entanto, a adocédo de técnicas menos intensivas em
capital na atividade institui¢cdes financeiras e de seguro, negdcios imobiliarios e servicos prestados a empresa e, em
alguns paises, na eletricidade, gas e agua, o fim de ciclos positivos coincidentes com os choques de petréleo e de juros
em algumas atividades, bem como a queda na participacdo de setores com razdes capital/produto crescentes AGR e MAN,
tendem a arrefecer a tendéncia de alta da razdo K/Y total na década de 80 na maioria dos paises da OCDE.

No Brasil, ndo nos detemos a andalise por atividade, dado a falta de dados desagregados de investimento. No
entanto, devemos realcar o seu comportamento acentuadamente crescente, bem como o nivel alcangado da razéao
(utilizando tempos de vida médios iguais ao da OCDE). A razao K/Y para o pais duplicou no periodo de 1970 a 1998, de
1,5 para 3, indicando que o pais necessita, hoje, do dobro de capital necessario na década de 70 para gerar uma unidade
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de produto.

Paises menos desenvolvidos, onde o fator escasso é o capital, devem levar em consideracdo a necessidade de
aporte deste fator ao planejar a re-alocacédo de recursos no produto e ao absorver, ou até mesmo, desenvolver
tecnologias, de forma a evitar pontos de estrangulamentos no seu crescimento. Esta situacdo € agravada quando o pais,
além de néo levar em consideracao este fator limitante ao crescimento nas suas estratégias de desenvolvimento, também
deixa de se preocupar com o planejamento de longo prazo s6 se atentando para o curto prazo.
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[1] Aluna do doutorado em economia da Universidade de Brasilia e analista de finangas e controle da Secretaria do Tesouro

Nacional — STN do Ministério da Fazenda. Comegou o desenvolvimento deste trabal ho para ser apresentado ao final da disciplina
"Topicos Especiais em Métodos de Andlise Econémica 2" do Professor Dr. Joaguim Pinto de Andrade e contou com os conselhos
do Professor Dr. Mauricio Barata de Paula Pinto, orientador de sua tese de doutorado, da qual este trabalho fara parte.

[2] A taxa de retorno sobre o capital ndo mostra tendéncia crescente ou decrescente e as participagdes na renda per capita do capital
e da méo-de-obra ndo apresentam tendéncia.

[3] Por tempo de sucatamento médio (h), entende-se 0 tempo gasto em média para o bem perder sua capacidade de agregar valor,
desconsiderando o periodo de defasagem. Portanto, h determina o desgaste considerado como normal para cada bem.

[4] Na Equacéo (1), a seguir apresentada, x sera dado pela diferenca entre t-m-r, sendo r o ano em que foi realizado o investimento.
Aqui, o r ndo aparece, pois € tomado como sendo igual a zero, ou sgja, 0 investimento foi realizado no ano zero.

[5] Entendemos como taxa de depreciacdo adicional (d) o valor dataxa que incide no primeiro ano de sucatamento de um

investimento, sendo que, a partir deste momento até chegar a unidade, a taxa, aplicada ao investimento inicial, € cumulativa e
aumenta de d anualmente.

[6] Somando h + m obtemos o periodo final da vidamédia do bem, v, ou sgja, apos os m periodos, onde a depreciacéo do bem é
zero, e 0s h periodos, nos quais o capital se deprecia ataxa adicional de d. No ano v, a capacidade de agregar valor ao bem é zero.
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[7] Osvaores de m=5 e v=24 correspondem ao periodo de defasagem e ao tempo de vida médio para méquinas e egquipamentos,
fornecidos pela OCDE.

[8] Por investimento, tomaremos as séries da Formagdo Bruta de Capital Fixo (FBKF).

[9] Este procedimento é semelhante ao utilizado por Solow (1959) em um Modelo de Geracéo para o capital, onde o investimento €
tratado de acordo com sua geracdo (suaidade). A importancia de fazer a depreciagéo variar segundo aidade do capital na dindmica
do crescimento pode ser verificada no Capitulo 11. O usual, nos model os tedricos, € utilizar a depreciacdo geométrica, que possibilita
agregar diferentes geracOes de ativos, mas tem a desvantagem de nunca exaurir o ativo e de ndo permitir visualizar o efeito de
mudangas no comportamento do investimento na dindmica do crescimento. Como um dos objetivos deste trabalho é verificar a
evolucdo da quantidade investimento necessaria para crescer, deve-se calcular o envelhecimento do estoque de capital , suataxade
depreciacdo e a quantidade de investimento necesséria para repor o desgaste do capital. Cabe, adiantar, que, com os periodos
recessivos pelos quais o Brasil tem passado nas Ultimas décadas, seu estoque de capital envelheceu e, conseqlientemente, sua
depreciacdo aumentou ( veja Capitulo V).

[10] O tempo de vida ativa de um bem - tempo de defasagem mais tempo de sucatamento, ou sgja, tempo em que um ativo
permanece no estoque de capital — € estimado por diversas fontes. As usual mentes utilizadas séo as autoridades tributérias, a
contabilidade das empresas, as pesquisas estatisticas, 0s registros administrativos, os estudos de especiadistas e as estimativas de
outros paises. A maioria dos paises utiliza tempo de vida fixo para o calculo do estoque de capital, apesar de que na prética esta
ocorrendo na maioria das atividades o tempo de vida esta diminuindo o que seria explicado ou pela diminui¢éo do tempo de vida
dos ativos ou pelo aumento da por¢do de ativos com menor tempo de vida no estoque da atividade. Como exemplo de bens com
vidas menores, podemos citar agueles com componentes computadorizados, e como excegdo a OCDE(1993) menciona as estradas
rodoviarias e 0s avibes.

[11] Quanto ao tempo de sucatamento meédio do capital (h), € importante mencionar que, conforme analisado em exercicios em que
mudamos seu valor, quanto maior o h utilizado, maior sera atendéncia de crescimento e o nivel darazéo K/Y e menor serda
volatilidade desta razéo. O aumento de nivel e dainclinagdo positiva da tendéncia é explicado pelamaior evolugdo do estoque de
capital, pois quando se eleva h diminui-se a depreciacdo. Portanto, um estoque de capital com maior nivel e crescendo mais rgpido
para um determinado produto, determina umarazéo K/Y maior e com comportamento positivo mais acelerado. A menor volatilidade
darazéo por sua vez é explicada pela sua menor sensibilidade a mudancas conjunturais no investimento, dadaamaior permanéncia
destes investimentos na série. Portanto, quanto maior h, menos suscetivel € a depreciacdo a variages temporarias no comportamento
do investimento.

[12] Para maiores informagdes sobre as atividades, consulte OCDE(1999).

[13] Entre as séries a precos constantes e precos correntes, optamos por utilizar as séries a precos correntes. Primeiro, porque estas
abrangem um periodo mais longo no tempo; e, segundo, porgque evitam problemas que surgiriam caso adotassemos séries a precos
constantes com base fixa. A série a pregos constantes na base fixa tem problemas de consisténcia gerados quando se muda 0 ano
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base e, sendo um indice quantum, ignora mudancas de precos que refletem alteracdes na produtividade de ativos. O procedimento
por nos adotado, no entanto, ignora variagdes dos precos do investimento em relacdo as variagdes no preco do PIB, bem como as
diferencas nas variacOes dos pregos entre atividades.

[14] Cabe esclarecer que o total (TOT) e a soma dos seus componentes, muitas vezes, ndo batem. Segundo alSDB da OCDE, isto se

deve as diferentes fontes utilizadas para um mesmo pais, e, particularmente, quanto a séries com precos constantes pela mudanca de
base. Tendo em vista 0 exposto, normalizamos os dados das séries.

[15]v=m+h=19+5

[16] Informamos que o primeiro ano fornecido € 1900(Brasil); 1947(EUA); 1948(Canada e Inglaterra); 1949(Austrélia e Noruega);
1950(Dinamarca e Finlandia e Suécia); 1952 (Francae Italia); 1953(Bélgica) e 1955(Japao).

[17] Do investimento realizado em 1950 (ano em que existem dados de investimento total disponiveis para a maioria dos paises,

vejaNota de Rodapé 14), restaria 35,8% sobrevivente em 1970 e 8,4% em 1990. Como exercicio calculamos paraaAustraliao
peso dos investimentos anteriores a 1951 no estoque de capital de 1970 e 1990, achando 9% e 0,6%, respectivamente.

[18] As sériesdo PIB a preco de mercado de 1990 para cada pais foram completadas usando os indices de crescimento do PIB
fornecidos pela OCDE (1995).

[19] A excecdo da Dinamarca, que, como alSDB ndo forneceu as vidas médias deste pais, foi utilizada a proporcéo de maguinas e

equipamentos, calculada com as médias das vidas médias dos outros paises. Cabe mencionar que o0 desvio padrao para a proporcao
de méquinas e equipamentos por atividade nos outros paises, afora a Dinamarca, € bem pequeno, ficando abaixo de 0,03 em todas as
atividades, excetuando a atividade servicos da administracgo publica ndo-mercantis onde ele € 0,098.

[20] Ressaltamos que esta série esta dividida em tréstipos de bens: bens de construgdo, maquinas e equipamentos e outr os.
Como em Alvim et alii (1996), Hofman(1992) e M orandi(2001), o item outros sera incor porado ao item maquinas e
equipamentos, tendo em vista representar no maximo 6,3% do total da FBKF durante o periodo analisado.

[21] Excetuando os Paises Baixos (pois os dados por atividade, por estando incompletos, diferiam muito do somatério) e a
Alemanha (dada a descontinuidade de sua série com a unificacdo da Alemanha Ocidental com a Oriental). Os periodos fornecidos
pela | SDB estdo descriminados por pais e por atividade no OCDE(1999).

[22] As séries em moeda nacional, a pregos de 1990, foram convertidas para dolar dos EUA pelataxa de cambio fornecida pela
ISDB.

[23] O estoque de capital e o produto utilizados dependem da razdo (agregada, total ou por atividade) que estd sendo estimada.
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[24] Anos abrangidos por todos 0s paises em suas séries de dados.

[25] Os paises, Bélgica e Itdlia, ndo possuem dados sobre o produto na atividade INF, incorporado em grande parte (90%) na

atividade SSO, e sobre o produto e a FBKF na atividade MIN, incorporados na atividade MAN. Esta diferenca deve-se diferencas no
sistema de desagregacado por atividade utilizados por estes paises — Nomenclature des Activités dans les Communautés Européennes
(NACE) — em relacdo ao sistema utilizado pela maioria dos paises — International Standard Industrial Classification (19 C).Néo
incluimos, portanto, no calculo das médias da atividade SSO e INF e no célculo darazdo K/Y na OCDE, os paises, Bélgicae Itdlia
O tratamento dado ao computo da razdo da atividade SSO nestes paises sera visto adiante.

[26] A atividade OUT n&o € mencionada, umavez que sb existem dados completos sobre ela em um pais, Finlandia. A razéo
calculada para esta atividade na Finlandiafoi de 1,4, em 1970, ede 2,3, em 1994.

[27] Osdados paraaatividade MIN na Bélgica e naltdlia, estdo incorporados na atividade MAN.
[28] No calculo da participacdo do produto das atividades no produto do total, retiramos dois paises, Bélgicae Itdia.

[29] O peso de cada atividade narazéo K/Y total corresponde aos termos da Equacéo (2), depois de dividida pelarazéo
capital/produto (v).

[30] Utilizamos a média ponderada por estarmos tratando da razéo K/Y paraa OCDE, onde 0 estoque e 0 produto de cada pais tém
pesos diferentes no cdmputo da razéo.

[31] Lembramos o caso particular da Bélgica e da Italia onde a variacdo positiva na participacéo no PIB na atividade INF € sentida
naatividade SSO, dado que esta Ultima incorporaamaior parte da atividade INF (veja nota de rodapé 24).

[32] Distinguimos nestes paises, a Bélgica e a ltdlia, que dada a desagregacao dos seus dados ser diferente dos outros paises, possui,

na atividade MAN (MAN + MIN), umamaior variagdo positiva darazdo K/Y, e umamaior variagdo negativa, com ciclo positivo,
na SSO (SSO + INF), que segue de perto o comportamento da atividade INF.
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Nossa metodologia usa a avaliagcdo da energia equivalente em cada setor a partir da
evolucao dos coeficientes energia/produto. A distribuicdo do consumo em energia
equivalente pelas diversas fontes de energia finais possibilita a projecdo do consumo de
energia final (usando os coeficientes que refletem a eficiéncia relativa dos energéticos)
para cada setor.

O uso dos coeficientes de emisséo relativos as diversas fontes de energia final e as
hipoteses de distribuicdo de fontes priméarias e de eficiéncia no processo de transformacgao
(principalmente na geracéo de eletricidade) permitem obter os coeficientes de emissao por
setor.

a) Razéo Energia Equivalente / Produto Setorial

Na Figura 15 ,esta indicada a razdo Energia Equivalente / Produto Setorial para os
principais setores consumidores de energia. Os valores sdao apresentados em quilo
equivalente de petréleo KEP. A razdo de usarmos a mesma unidade normalmente usada
para expressar a energia equivalente é o de nao introduzir uma unidade nova, conforme
exposto anteriormente. Deve-se entender, nesse caso, que 1 KEP = 10,8 Mcal

corresponde, aproximadamente, a 1,167 m3 de gas natural seco (equivaléncia BEN/MME) a
uma temperatura de 20 °C e a pressao de 1 atmosfera.

Na Figura 15, também, apresentamos os valores correspondentes ao uso de energia
equivalente extrapolado para o setor. A projecado baseia-se em um valor estimado para
2020 e é feita mediante uma curva de segundo grau ajustada ao comportamento histérico,
acoplando-se o valor projetado com o ultimo dado disponivel com ajuda de uma curva
integrada de Poisson. A constante de tempo da curva de Poisson pode ser escolhida pelo
cenarista. E possivel intervir nos anos intermediarios como sera mostrado em anexo a este
trabalho.

A conveniéncia de trabalharmos a precos constantes fica patente na Figura 16 e na Figura
17, onde sdo comparados os valores a precos correntes e a pregos constantes.[1]
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Energia Equivalente por Produto

06 - — 30
S
w0 Secundario P J\/\ AGROPEC.

0.5 25
) ——COMERC E
e OUTR.
= 04 - — 20
E /\/\/ ——EMERGETICO
E
% 0.3 - = 15
= INDUSTRIA
7]
]
£ 02 10
o ——TRANSPORTE
-

0.1 05

]
l:ll:l 1 1 1 1 1 -
1970 1975 1950 19585 1900 1995 2000

Figura15: Valores daraz&o energia equivalente por produto (precos constantes) para os
principais setores de demanda.

Energia Equivalente por Produto a Pregcos Constantes
para o Setor Agropecuario
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Figura 16: Valores histéricos e projetados para a razéo energia equivaente/ produto setorial
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(apregos constantes) para o Brasil

Energia Equivalente por Produto a Pregos Constantes
para o Setor Agropecuario
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Figura 17: Vaores historicos e projetados de energia equivalente/ produto para o Setor
Agropecuario no Brasil a precos correntes e constantes. Nota-se a regularidade e constancia
dessa razéo a precos constantes.

A razéo energia equivalente/ produto do setor agropecuario é notavelmente “bem
comportada” a precos constantes. Este valor, ndo obstante aos profundas mudancas na
tecnologia e na participagdo dos energéticos, é praticamente constante ao longo dos 30
anos da série. O valor a precos correntes ndo mostra igual regularidade no comportamento
mas, como ja assinalamos, isto se deve fundamentalmente a variagfes de precos dos
produtos agropecuarios frente aos demais produtos que compdem o PIB. Como a
participacdo do Setor Agropecuério, é supostamente declinante a precos correntes
(baseando-se em paises e estados da Federacdo mais desenvolvidos) e o consumo de
energia equivalente é crescente no setor, a razao energia equivalente/ produto resulta
crescente a precgos correntes para o Setor Agropecuario.

b) Projecdo da Energia Equivalente e Final para o Setor Agropecuario

A partir da participacdo dos setores (a precos constantes) no PIB e do valor do PIB
fornecido (também a precos constantes) pelo médulo macroeconémico [M1] € possivel

obter o produto do setor (participacdo % x PIB em US$94) projetado para cada ano.

A Figura 18 mostra o valor da evolucédo do produto e da energia equivalente a precgos
constantes. Os valores histdricos refletem uma elevacao de patamar da curva energia
equivalente/produto, mostrada na Figura 16, a partir de 1986.
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Figura 18: Evolucéo historica e projecéo da atividade econdmica e do produto para o Setor
Agropecuario

c) Participacao dos Energéticos em Energia Equivalente

A participacao dos energéticos na Agricultura, como ja adiantamos, foi bastante
significativa nos ultimos 30 anos. Na Figura 19, mostramos a evolucéo histdrica dessa
participacdo expressa em energia equivalente.

Deve-se distinguir, para fins de projecédo, aqueles energéticos (ou fontes energéticas)
usados [M2] para geracao de calor (lenha, 6leo combustivel, GLP e, eventualmente, gas
natural) daqueles usados para forca motriz (fundamentalmente diesel) A eletricidade é
usada para: gera¢do motriz estacionaria (onde tende a predominar); geracéo de calor
(dependendo do preco e da disponibilidade de energia limpa); e, iluminacdo, onde a
energia € imbativel, quando disponivel.

O uso de dados de avaliagdo de energia equivalente em outros paises para o setor
agropecuario pode ajudar na tarefa de projetar a distribuicdo de energia no setor para o
horizonte 2020. Podem ser especialmente Uteis os dados referentes aos paises mais
desenvolvidos. Deve, no entanto, ser levada em conta a extensdo dos paises objeto da
comparacgdo ja que esta condiciona os métodos de producdo.

Dos balancos energéticos, retiramos os dados de base utilizados para obter a
participacao da energia final. Usamos dados publicados pela OCDE, para seus paises
membros , e para os que néo a integram [M3] . O ano escolhido foi o de 1996 para o qual
dispomos de dados desagregados para os paises da OCDE. Os dados econdémicos para 0s
macro-setores estao disponiveis em outras fontes, em particular os relatorios anuais do
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Figura 19: Participago historica dos energéticos no Setor Agropecuario para o Brasil

A comparacdo de dados energéticos de diversos paises, publicados pela OCDE e
convertidos para energia equivalente, apresenta alguns problemas para a orientacéo de
nossa escolha para o futuro. Os critérios de alocacdo ao Setor Agropecuario devem diferir
substancialmente.

Na Figura 20,0s dados de participacao dos diferentes energéticos, para o ano de 1995,
mostram claras discrepancias dos critérios para alocar eletricidade cuja utilizacdo aparece
como nula em paises como os EUA e Bélgica. Para os derivados de petrdleo, existem
também diferencas substanciais de participacdo que devem indicar critérios
substancialmente diversos de alocacao.

Na Figura 21, é mostrada a extrapola¢ao da participacdo considerada para o setor, nesta
“rodada” inicial, com a eletricidade atingindo cerca de 30% no final do periodo. Supde-se
uma reducdo da aplicacdo da biomassa e um incremento de derivados de petréleo,
dominantemente diesel para os préximos anos.

Para avaliacdo de tendéncia, usou-se um quadro (mostrado na Tabela 7 ), fornecido para
cada setor pelo programa utilizado, em que sédo apresentados: a)o grafico; b) as
participacdes histdoricas em anos selecionados; e, ¢) as participacdes, minima, maxima e
média de cada energético, agrupadas por energia primaria e de origem (exceto
eletricidade).
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Figura 20: Participacdo do energéticos em uso no Setor Agropecuario. As aocagdes nos
diversos paises ndo obedecem ao mesmo critério o que faz que segjam nulas, em alguns
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