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Este artigo estuda como as politicas ambientais devem responder de forma
6tima aos ciclos econdmicos no Brasil. Para isso utilizamos um modelo de ciclos
reais de negocios (RBC) com externalidades de poluicdo. Os resultados indicam
que o custo de mitigacdo de emissdes de carbono é mais baixo que o da poluicao
no Brasil, justificando a adocdo de politicas restritivas. Além disso, diante de
choques de produtividade, o comportamento 6timo é uma politica de mitigacao
pro-ciclica, onde o imposto e o teto de emissdes devem aumentar em periodos
de expansdo da economia e diminuir em periodos de crise. Também definimos
uma regra de decisdo para a dinamica da politica de mitigacao.

This paper studies how environmental policies should respond optimally to economic
cycles in Brazil. We use a real business cycle (RBC) model with pollution externalities
to address this question. The results indicate that the cost of mitigation of carbon
emissions is lower than the cost of pollution in Brazil, what supports the adoption
of restrictive policies. Also, facing productivity shocks, mitigation should be pro-
cyclical, where emission taxes and quotas rise in moments of expansion and fall in
periods of crisis. We also define a decision rule to the optimal path of mitigation.

1. INTRODUGAO

O Brasil é signatario de diversos acordos multilaterais no esforco global de reducdo dos gases de
efeito estufa (GEE), mesmo ndo tendo metas obrigatorias de mitigacdo de diéxido de carbono (CO,).
Porém, as politicas ambientais adotadas até o momento nao incluem o controle formal das emissoes,
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tais como impostos ou comércio de quotas. A preocupacdo com os efeitos das mudancas climaticas tem
levado alguns setores do governo a discutir a ado¢do de mecanismos tributarios para uma economia
de baixo carbono, sinalizando uma mudanga de atitude. Assim, analisar como tais politicas ambientais
devem responder de forma 6tima aos ciclos econdémicos no Brasil é essencial para auxiliar a adogdo e
formulacao dessas politicas.

Questoes ambientais como as emissoes antropogénicas de GEE estdo associadas a flutuacdes econd-
micas e choques de produtividade (Baumol & Oates, 1988). Recentemente, alguns estudos passaram a
empregar modelos estocasticos dindmicos de equilibrio geral através da estrutura béasica do modelo de
Ciclos Reais de Negocios (RBC), adicionando a poluicao como uma externalidade em seus modelos (Fis-
cher & Heutel, 2013). Entretanto, nenhum trabalho empregando tal metodologia foi feito para o Brasil.
Assim, o objetivo deste artigo é estudar politicas ambientais formais de controle de emissdo de CO, que
respondam de forma dinamica aos ciclos econémicos no Brasil. Mais especificamente, avaliamos:

(i) se as redugdes das externalidades geradas pelas emissoes de CO,, compensam o custo desta miti-
gacao;
(ii) como as politicas de imposto e quota de emissdes devem responder a choques de produtividade
na economia; e
(iii) qual a regra de decisdo 6tima que deve ser adotada para as politicas de mitigacdo.

Para isso utilizamos um modelo RBC com externalidades de polui¢do proposto por Heutel (2012), cali-
brado com dados da economia brasileira durante o periodo de 1980 a 2010.

Os principais resultados apontam para trés fatos. Primeiro, podemos concluir que é vantajoso adotar
politicas restritivas de emissdes, isto é, o custo da mitigacao é inferior ao impacto da poluicdo sobre
a producdo econdmica, de modo que, no equilibrio, ha uma taxa de imposto positiva que impde um
nivel de mitigacdo maior que zero. Em segundo lugar, o comportamento 6timo do governo implica em
uma politica de mitigacdo pro-ciclica. Durante os ciclos de expansdo, o nivel 6timo de emissdes deve
crescer, mas ndo na mesma magnitude que cresceria sem uma politica dindmica de impostos ou quotas.
Por esse motivo, tanto o imposto quanto o teto de emissdes devem aumentar em periodos de expansao
da economia e diminuir em periodos de crise. Por fim, um choque positivo de produtividade no modelo
utilizado, por um lado aumenta o custo de mitigacao, e por outro lado aumenta a demanda por mitigacao.
A trajetoria 6tima de mitigacdo é obtida através do aumento do imposto sobre as emissdes até o ponto
em que o custo de mitigacdo acaba anulando o aumento da demanda por mitigacao. Assim, o imposto
deve aumentar até o ponto em que a produtividade marginal do capital comeca a cair em relacdo ao seu
nivel de estado estacionario. A partir desse momento, o comportamento 6timo do governo é o de reduzir
o imposto para continuar equilibrando os custos de mitigacdo e emissao.

O artigo é o primeiro a estudar a adogdo de politicas ambientais dindmicas para o Brasil através de
um modelo de RBC com externalidade de poluicdo. Os resultados podem subsidiar as discussoes sobre
politicas de mitigacdo de externalidades no Brasil, além de contribuir com a literatura de crescimento
econdmico. Na secdo 2 discutimos alguns resultados da literatura para o Brasil e outros paises. Na se-
¢do 3 descrevemos o modelo utilizado. Os resultados sdo apresentados na secdo 4, onde calibramos os
parametros econdmicos e ambientais, e realizamos a simulacdo e a andlise de sensibilidade. Por fim, na
secdo 5 fazemos as consideracoes finais.

2. REVISAO DA LITERATURA

De acordo com o Painel Internacional sobre Mudangas Climaticas (IPCC), o avanco de emissdes antro-
pogénicas de gases do efeito estufa (GEE) é a causa dominante do aquecimento global.! Em resposta a
esta questao os governos em todo o mundo vém considerando medidas para reduzir o avanco de tais

1Ver, por exemplo, Hegerl et al. (2007) e Kaufmann e Stern (1997).
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emissdes.? Entretanto, ha grandes impasses envolvendo as solucées possiveis, pois politicas de mitiga-
¢do ancoradas no mercado, tais como impostos ou comércio de quotas, geram importantes repercussoes
econdmicas. Estas politicas ambientais tém sido amplamente estudadas para identificar seus impactos
econdmicos em diversos paises. Por outro lado, a integracdo da politica ambiental com as flutuacoes
econdmicas geralmente ndo esta presente nos paises que adotam tais mecanismos. Conforme desta-
cado por Baumol e Oates (1988), Tucker (1995) e Fischer e Springborn (2011), questdes ambientais tais
como a poluicdo por GEE estdo correlacionadas a flutua¢des econdmicas e choques de produtividade.

O Brasil, apesar de ndo ter metas obrigatorias de redugao de dioxido de carbono (CO,), assumiu o com-
promisso voluntario de reduzir suas emissoes até o ano de 2020, sendo signatario de diversos acordos
multilaterais para o esforco global de mitigacdo dos GEE. Ao contrario de outros paises, cuja queima de
combustiveis fosseis é a principal fonte de GEE, as emissoes brasileiras sdo originadas, principalmente,
em mudancas no uso da terra e florestas, com as queimadas e o desmatamento liderando este processo
(Brasil, 2009 ; Ministério da Ciéncia e Tecnologia, 2010 ; da Silva & Gurgel, 2012). As politicas adotadas
ndo incluem restricoes de emissoes, mas acoes alternativas ligadas a ampliacdo e eficiéncia da oferta de
fontes renovaveis de energia, pequenas hidroelétricas e biocombustiveis (Brasil, 2010).

Entretanto, La Rovere, Dubeux, Pereira Jr e Wills (2013) destaca que apds o ano de 2020, e se as metas
de mitigacdo forem satisfeitas, o Brasil estard em uma situacdo mais parecida com a dos paises indus-
trializados, demandando a adocdo de politicas tradicionais de controle sobre a queima de combustiveis
fosseis. Neste sentido, é importante destacar que ja surgem as primeiras discussdes em ambito federal
a respeito de politicas de mitigacdo de GEE. A Comissdo Mista Permanente sobre Mudancas Climaticas
do Senado Federal (CMMC) reuniu-se recentemente para debater os mecanismos financeiros e tributa-
rios para uma economia de baixo carbono.? Dessa forma, o estudo para o Brasil de como tais politicas
ambientais devem responder de forma 6tima aos ciclos econdmicos torna-se evidente.

Vasta literatura internacional sobre aquecimento global e politicas climaticas emprega a estrutura
de Equilibrio Geral Computéavel (CGE) para estudar choques nos custos de mitigacdo e nas emissdes.*
Atualmente, diversos trabalhos internacionais também investigam o efeito de choques tecnologicos, in-
tegrando os ciclos econémicos as questoes do aquecimento global. Geralmente, estudam-se politicas
ambientais estaticas, as quais incorporam as flutuacoes a fim de averiguar como estas respondem aos
choques. Ja outros autores, mesmo utilizando modelos dindmicos, ndo analisam choques de produtivi-
dade. Strand (1995) desenvolve um modelo de politica ambiental 6tima, com ciclos econdmicos gerados
através de mudancas estocasticas nos precos dos produtos. Bouman, Gautier e Hofkes (2000) desen-
volvem um modelo para encontrar o momento ideal para investir em reducdo de emissoes nos ciclos
econdmicos originados de choques de preferéncias. Hoel e Karp (2002) comparam os efeitos de impostos
e quotas de emissoes quando tanto o regulador como o poluidor tém informacdo assimétrica sobre os
custos de abatimento, sugerindo que os impostos sdo mais eficazes para o controle de GEE. Pizer (2002)
utiliza um modelo de CGE estocastico para avaliar diferentes politicas ambientais e encontra que uma
politica hibrida é mais eficiente que controles de preco ou quantidade separadamente. Kelly (2005) com-
para uma politica de impostos com uma politica de quotas em um cenario de equilibrio geral estatico
configurado com choques de produtividade no total dos fatores. Newell e Pizer (2003) concluem que,
para o problema dos GEE e mudanca climética, instrumentos baseados no preco (impostos) sdo superio-
res a politicas de quantidade, gerando um beneficio liquido esperado maior. Para Fell, MacKenzie e Pizer
(2012), a regulacdo baseada em politicas de quantidade, quando associada a atividade bancaria, permite

250bre formas de controle de GEE, ver Herzog, Baumert e Pershing (2006).
3Agéncia Senado, http:/fwww12.senado.gov.br/noticias/materias/2013/08/13/representante-da-fazenda-diz-taxas-sobre-emissao-
de-carbono-dependem-de-mais-estudos.

4pa silva e Gurgel (2012) destacam os trabalhos recentes de Viguier, Babiker e Reilly (2003), sobre os impactos do Protocolo de
Quioto na economia européia, Paltsev, Reilly, Jacoby e Tay (2004), na economia japonesa, Babiker, Reilly e Jacoby (2000), em paises
em desenvolvimento, Bernard, Paltsev, Reilly, Vielle e Viguier (2003), sobre o papel da Russia no Protocolo de Quioto, e Nordhaus
(2007) sobre a reducdo do aquecimento global através de abordagens alternativas.
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que as firmas mudem suas obrigacoes ao longo do tempo, respondendo a periodos de alta ou baixa nos
custos marginais.

No Brasil, a maioria dos trabalhos, utilizando Modelos de Avaliacdo Integrada (IAM), investiga os
impactos da reducdo de GEE sobre o setor econdmico e/ou o meio ambiente a partir de alternativas
de politicas (choques nos custos de mitigacao ou de emissdo). No entanto, ndo encontramos trabalhos
aplicados ao Brasil que calculem o efeito conjunto da mitigacdo e polui¢do. Encontrar a medida mais
vantajosa considerando apenas um destes aspectos pode resultar em uma politica sub-6tima.

Rocha (2003), com um modelo de equilibrio parcial, estimou o potencial do mercado de carbono
do Protocolo de Kyoto e a participa¢dao do Brasil neste mercado, considerando diversos cenarios. Lopes
(2003) utilizou um modelo CGE para analisar os impactos de politicas de mitigacao. Identificou que para
areducao de emissoes de CO, é necessaria a reducao do nivel de atividade econdémica. Tourinho, da Mota
e Alves (2003), com modelo semelhante, simularam choques de impostos no carbono e encontraram um
aumento nos pregos dos setores mais intensivos em emissoes, queda na producdo agregada e na renda.
Hilgemberg (2004) quantificou as emissoes de CO,, geradas no setor energético e, empregando um CGE
multi-regional, investigou os impactos econémicos de politicas de quantidade e de impostos sobre as
emissoes. Ferreira Filho e Rocha (2007), em modelo analogo, também identificaram os efeitos de medidas
de reducdo de emissoes. Feijo e Junior (2009) utilizaram um modelo CGE multi-pais para investigar os
possiveis impactos econdmicos e ambientais da adogao de politicas de mitigagdes de CO, previstas no
Protocolo de Kyoto. De Gouvello (2010) estimou custos de abatimento a partir de diferentes medidas de
mitigacdo, no entanto sem abordar impostos ou tetos de emissdes. Da Silva e Gurgel (2012) empregam
um modelo dindmico multi-pais, incorporando politicas de uso da terra e de reducdo de emissdes de
diversos poluentes, simulando também o mercado internacional de crédito de carbono. Faria e Haddad
(2013) utilizam um modelo CGE também com especificacdes do uso da terra, condicionando-o a choques
climaticos. Obtiveram resultados que indicam a diminuicdo do PIB, com intensidade dependente do
cenario climatico e do horizonte de tempo considerado.

Recentemente, alguns estudos passaram a empregar modelos DSGE (Dynamic Stochastic General Equi-
librium) através da estrutura basica dos Ciclos Econdmicos Reais (RBC), adicionando a polui¢dao nos seus
modelos. Sdo eles: Angelopoulos, Economides e Philippopoulos (2010), Fischer e Springborn (2011) e Heu-
tel (2012). A poluicdo é modelada de forma diferente nos trés trabalhos. Em Fischer e Springborn (2011),
a poluicdo é diretamente proporcional a quantidade empregada de um insumo intermediario (energia,
por exemplo); em Heutel (2012), as emissdes sdao um subproduto da producao, de modo que o produto
agregado esta diretamente correlacionado com as emissoes totais; em Angelopoulos et al. (2010), as emis-
sOes também sdo um subproduto da producdo, mas a mudanca na tecnologia de abatimento da polui¢ao
é estocastica, ndo dindmica (Fischer & Heutel, 2013). Dos trés artigos, apenas Heutel (2012) se preocupa
em encontrar a politica dindmica 6tima, além de incluir os danos da poluicdo na anélise de bem-estar.

Angelopoulos et al. (2010) utiliza a estrutura RBC, com duas importantes modifica¢oes, para compa-
rar o desempenho de trés politicas ambientais: impostos, teto de emissdes e um conjunto de politicas
denominado “Kyoto-like rules”, especificando regras para a velocidade de reducao das emissdes entre dois
periodos. Os autores consideram dois tipos de choques ex6genos: choques de produtividade e choques
narazao entre emissoes e produto, o qual reflete uma “incerteza ambiental”. Além disso, na modelagem
dos autores o abatimento da poluicdo s6 pode ser feito pelo governo, de modo que as receitas obtidas
com os impostos ou com o leildo de permissdes sdo utilizadas para este fim. Os autores encontram que a
politica de teto de emissdes é sempre a pior em todas as simulac¢des realizadas (Fischer & Heutel, 2013).

Fischer e Springborn (2011) utilizam um modelo RBC onde seu elemento estocastico ndo deriva de
choques de custos de reducdo de emissoes, mas de choques de produtividade do total de fatores. Os
autores comparam o desempenho de diferentes politicas estaticas (impostos sobre emissoes, teto de
emissdo e metas de intensidade), mas ainda sem buscarem a politica dindmica 6tima. Eles encontram
que, para os EUA, a meta de intensidade é a politica de menor custo esperado (decorrente da mitigacao e
do menor impacto na volatilidade das variaveis econdmicas); um resultado que condiciona as emissoes
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a variarem numa proporcao fixa do produto. A vantagem das metas de intensidade sobre as demais
politicas advém de sua habilidade de adaptacdo as flutuacoes econémicas (Fischer & Heutel, 2013).

Heutel (2012), também através de um modelo RBC, incluindo uma externalidade advinda do estoque
acumulado de poluicdo, com o elemento estocastico derivado de choques de produtividade, analisa poli-
ticas de impostos e teto de emissoes. O objetivo do autor é encontrar o comportamento 6timo dindmico
destas politicas, sujeitas aos choques de produtividade, comparando desempenho de politicas dinami-
cas e estaticas. Em suas conclusdes encontrou que para os EUA as duas politicas devem ser pro-ciclicas:
a taxa de imposto e o teto das emissOes aumentam nos ciclos de expansdo e diminuem nas recessoes.
Um aumento na taxa de imposto significa o fortalecimento da politica ambiental, ao passo que uma ele-
vacdo no teto das emissdes implica no enfraquecimento da politica, isto é, mais emissdes sdo permitidas.
Ambos resultados sdo consistentes, uma vez que a politica 6tima permite que as emissdes aumentem
(diminuam) durante os ciclos de expansdo (recessdo), mas ndo tanto quanto se ndo houvesse nenhuma
politica ambiental (Fischer & Heutel, 2013). O autor também discute qualitativamente as duas politicas,
sugerindo que em termos de policy pode ser mais facil aumentar o teto das emissoes do que a taxa de
imposto durante uma expansdo econdmica.

3. METODOLOGIA

0 modelo utilizado baseia-se em Heutel (2012) e consiste na simulacdo e avaliacdo de choques per-
sistentes de produtividade em uma economia estilizada do tipo RBC, que inclui uma externalidade por
poluicdo. Os modelos sdo estruturados em um contexto de equilibrio geral dinadmico e estocastico (DSGE),
contendo politicas de mitigacdo de emissoes de €O, por queima de combustivel fossil. A partir das si-
mulacdes encontramos o comportamento da politica dindmica que melhor responde aos choques tecno-
légicos.

No modelo, as decisoes sao descentralizadas entre firmas competitivas, individuos maximizadores
de utilidade, e um governo benevolente. Os agentes possuem perfeita simetria de informacao e otimi-
zam suas escolhas em resposta a politica governamental de teto ou de impostos de emissdes, com o
objetivo de maximizar a utilidade total do consumidor, por sua vez sujeita aos efeitos negativos do esto-
que de poluicdo. Utilizamos um agente representativo para os consumidores, tornando suas condicoes
econdmicas e suas preferéncias homogéneas. Para as decisdes do setor produtivo, utilizamos uma firma
representativa (relegando distingoes entre setores produtivos), com o comportamento competitivo de
concorréncia perfeita. Na funcao de producgao, consideramos somente o capital como fator produtivo,
visto que o objetivo do artigo ndo é focar nas flutuagoes do mercado de trabalho.

Analisamos duas medidas de controle de CO.,: restricdo de quantidade e impostos sobre emissoes.
Apesar da estrutura das restricoes serem diferentes, Heutel (2012) demonstra que as condicoes de pri-
meira ordem dos dois modelos sdo equivalentes no caso em que ha perfeita simetria de informacao.

Supondo que o governo impde uma taxa de imposto, 7;, sobre as emissoes, e;, das firmas. O consu-
midor representativo escolhe a cada periodo o nivel apropriado de consumo, ¢;, e investimento, 7;. Sua
funcdo utilidade, do tipo CRRA, depende apenas do consumo,

G’
1—¢’
onde ¢ é o coeficiente de aversdo ao risco. O consumidor é o proprietario do fator de produgao capital, k;,
e o aluga para a firma representativa a taxa de juros de mercado, r;. Também recebe renda pelo lucro da
firma, 7;, por ser o proprietario do capital. Supomos que o governo retorna todo o imposto arrecadado
das firmas para o consumidor. Entdo, a renda total do consumidor é r.k,_; + 7;¢; + 77;, onde k;_; é 0

capital alugado a firma no periodo anterior. Como a lei de movimento do capital segue a dinamica usual
dos modelos RBC, k; = (1 — 0)k;_; + i;, onde 6 é a taxa de depreciacdo do capital, entdo a restricdo

Uley) =
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orcamentaria do consumidor é dada por:
Ct Srtkt,1 +Ttet+7lt_kt+(1 _6)kt,1. (1)

O problema de maximizacdo do consumidor é

max Z/St Ul(cy),

Ctrlt

sujeito a (1), onde j3 € o fator de desconto intertemporal. As condigbes de primeira ordem deste problema
nos ddo a equacdo de Euler que descreve a atitude 6tima de consumo intertemporal do consumidor:

U'(c;) = BE, U’ (1) - [1141 + (1 =0)], ()

que nos da a condicdo de que a taxa marginal de substituicdo de consumo intertemporal deve ser equi-
valente a taxa de juros sobre o capital descontada a depreciacao.
O estoque de poluicdo existente no ambiente, x;, diminui a uma taxa linear e possui persisténcia
igual a #. Sua dindmica é dada por
Xp =X e e, 3)

onde ¢;°" =¢;/\V é a emissdo corrente de €O, noresto do mundo, com ¥ igual a propor¢ao das emissoes

domeésticas em relagdo ao total das emissoes antropogénicas mundiais — propor¢ao assumida como
constante, de forma que as emissdes internacionais e;°" ndo sdo afetadas por choques de produtividade

domésticos. Ja as emissdes domésticas sao funcao do total da producdo e do nivel de mitigacdo:
er = (1—p)h(vr), 4)

onde y; € [0,1] é a fragdo das emissdes reduzidas pela politica ambiental no periodo ¢, e h(y;) = ytl 4
é a funcdo isoeldstica que relaciona as emissdes com o produto, onde (1 —y) = &e,y € aelasticidade das
emissdes em relacao ao produto.

A firma representativa possui uma tecnologia de produgio dada por a;f (k;_;), sendo uma fungio
do estoque de produtividade corrente, 4;, e do estoque de capital acumulado até o ltimo periodo, k;_; .
Definimos f (k) = k%, onde « é participacdo do capital no produto. O choque de produtividade evolui
de acordo com um processo de Markov, Ina; = plna;_; + €;, onde p é o pardmetro de persisténcia do
choque e € é um ruido branco normalmente distribuido.

A poluicdo ambiental x; diminui o bem-estar social, e a medida que a renda da economia aumenta,
mais recursos sdo gastos em tecnologia de abatimento, z; = y;g(y;), onde g’(p;) > 0. Neste modelo o
efeito negativo da poluicdo ndo é incluido diretamente na funcdo utilidade, mas na funcdo de produgao,
que afeta indiretamente a utilidade por meio do consumo. Como discutido por Nordhaus (2007), ao
contrario de poluentes convencionais que afetam diretamente a satde, é esperado que o di6xido de
carbono afete as possibilidades de producdo da economia. Assim, o produto é afetado negativamente
pelo estoque de poluicdo corrente, x;, e o total do produto é dado por

v = (1 =d(x¢))asf (ki-q), (5)

onde d(x;) € [0,1] e d’(x;) > 0, representando a funcdo perda do produto potencial devido & poluicéo.
Esta funcéo perda é definida como uma funcdo quadratica, d(x;) = dy + d; x + dox>.

Os custos de abatimento z; sdo incorridos pela firma, correspondentes a uma externalidade negativa,
que surge devido a firma ndo considerar o impacto de suas emissoes no estoque de poluicdo x(x;_1, ;).

Normalizando o prego do produto e do abatimento em 1, o termo g(p) =6, ;4?2 representa a proporc¢ao do
produto gasto com redugdes, que é cada vez maior a medida que a mitigagdo aumenta. Temos g”’(y;) > 0,
91 >0 e 92 >1.
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Assim, a funcdo que descreve o lucro da firma é dada por:
T =Y — e — 1k 1 — 24 (6)

A firma maximiza seu lucro escolhendo o nivel apropriado de capital e abatimento, definindo o pro-
duto marginal do capital igual a taxa de juros do capital,

Pkl
AT

e, também, o produto marginal do abatimento igual ao seu preco (normalizado em 1),

(1=t = ) 1) = gty @)

Th(ye) = 18 (4e)- (8)

Entdo o governo benevolente escolhe a taxa 6tima de imposto, 7;, maximizando a utilidade total
esperada descontada do consumidor, dada as restricoes do comportamento maximizador de lucro da
firma e as restricoes do comportamento maximizador de renda do consumidor. O governo considera os
efeitos de t; sobre o bem-estar social, dado as escolhas da firma e do consumidor. Assim, o problema do
governo é:

max ZﬁtU(ct) sujeito a
ct.keye T

U'(c;) = BE U'(crs1) - [1e41 + (1 =0)]

k) Ny
rt—ytm[l (1 = p)h' (e) — g(pe)]

Th(y;) = ytg’(#t)
¢y = riki_1 + e + 70 — ki + (1 = 9)k;_q
T =Y — Ty — 1k — 2

er = (1= ps)h(ys)
Xy =X +ep+ e

z; = 1:8(pe)
Ve = (L—=d(x;))as f (ke—q)-

O nivel de mitigacdo no periodo dependera somente de 7; e y;, enquanto que ¢; e z; dependerdo
somente de y; e ;. Assim teremos y; = u(7;,v:), e; = e(Tr, V1), 2 = 2(T1, V1), € 1p = (T, Vp kiq)-
Logo, o problema do governo benevolente sera escolher, para cada periodo, os niveis de t;, v;, k; e
X; que maximizem c;. A solucdo deste problema é obtida por aproximacao linear das equacoes, via
log-linearizacgao, e com a utilizagdo o algoritmo de Anderson e Moore (1985) (AMA).

Supondo que a politica ambiental do governo é a imposicdo de restricao de quantidade de emissdes,
a estrutura do modelo difere em algumas equagées. Fazendo ¢, igual ao nivel de CO,, que a firma pode
emitir, entdo o seu lucro sera dado por

T =Y — 1k — 24, (6)

pois ndo ha o pagamento de impostos. E como ha apenas uma firma representativa, esta politica equivale
ao esquema cap-and-trade ordinario; contudo, a firma ndo paga pela permissao de emissao (a firma é
unica). O problema de otimizagdo restringida da firma é a maximizacdo de 7y, sujeitaa (1 —p;)h(y;) = g;
e z; = 1;g(p;), onde g, é o teto de emissdo imposto pelo governo. O comportamento maximizador da
firma define o produto marginal do capital igual a taxa de juros do capital, que neste caso sera um pouco
diferente do problema com imposto,

'k,
= 9 LK 1 ) = (1= ) 0)meg ) ()] (7)
flke—p)
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O nivel de emissao 6timo é igual ao maximo permitido pela politica ambiental,

gr = (1 = pp)h(yy)- )

Considerando perfeita simetria de informacdo, o problema do governo benevolente com politica am-
biental de restricao de emissoes tem as mesmas equacdes de primeira ordem do problema com imposto
sobre as emissoes, conforme demonstrado por Heutel (2012). Assim, qualquer solucdo para a politica de
quantidades é também a solucdo para a politica de impostos.

4. RESULTADOS

Para solucionarmos o modelo realizamos a calibra¢ao dos parametros de interesse. A estimacdo dos
parametros ndo é realizada devido a presenca de externalidade no modelo, sendo que neste caso a alo-
cacdo 6tima pode ndo coincidir com os resultados do equilibrio competitivo.

Na secdo 4.1 estimamos a elasticidade das emissdes em relagdo ao produto para o Brasil, compa-
rando os resultados com dados de outros paises desenvolvidos e emergentes. Nas subsecoes 4.2 e 4.3
descrevemos a estratégia para obtencao dos parametros econémicos e ambientais, respectivamente. Os
parametros sdo calculados com base na periodicidade trimestral com excecao da elasticidade das emis-
sOes em relacdo ao produto, em que utilizamos dados anuais devido a restricao dos dados.

Apos a calibragem e solu¢do do modelo, realizamos uma série de simulagoes na ??, onde observamos
as funcoes de impulso resposta e o impacto de diversos choques nas variaveis de interesse. Por fim, na
Andlise de sensibilidade fazemos a analise de sensibilidade dos parametros.

4.1. Elasticidade das emissoes em relagcao ao produto

Para investigarmos a relagao entre ciclos economicos e emissoes de CO,, utilizamos a série de emis-
soes de dioxido de carbono referente a queima de combustivel fossil (s6lido, liquido e gasoso) no Brasil,
disponibilizada pelo Carbon Dioxide Information Analysis Center (CDIAC) do Departamento de Energia
dos EUA (DOE). Para a série do produto real utilizamos o produto interno bruto corrente em reais, de-
flacionado pelo deflator implicito, e obtido através do sistema de séries temporais do Banco Central do
Brasil. Ambas as séries estdo em periodicidade anual.

Na Figura 1 observamos a primeira diferenca do logaritmo do PIB e das emissGes entre os anos de
1980 a 2010. Ambas as séries aumentaram em cerca de 75% nos 30 anos analisados. A evolugdo das
emissoes acompanha o nivel de producao, com correlacdo de 0,758. Ha diferencas mais significativas
somente em meados da década de 1990 e no inicio da década de 2000. No periodo de 1980 até 1994 a
correlacdo é igual a 0,89, enquanto que de 1994 a 2000 a correlacdo cai para 0,611.

Ambas as séries do PIB e das emissOes sdo estacionarias em primeira diferenca, conforme teste de
Dickey-Fuller aumentado. Obtemos a elasticidade das emissdes em relacdo ao produto, &, através
de uma regressao linear. Utilizando a primeira diferenca para tornar as séries estacionarias, obtemos a
elasticidade de 1,07. Também utilizamos trés outros métodos para estacionarizar as séries: média movel,
polindmio e filtro Hodrick-Prescott (HP). Os resultados das regressoes sdo exibidos na Tabela 1.

A vantagem do método da diferenca é a eliminacdo da tendéncia estocastica ao invés da tendéncia
deterministica. O filtro HP, semelhante a uma média moével, estima a tendéncia suavizando a série ao
eliminar as variacoes de alta frequéncia, com o parametro A indicando qual a frequéncia destas varia-
¢Oes. Porém este parametro é calibrado com o objetivo de calcular os ciclos econdémicos na diferenca da
série original e suavizada (especialmente nos modelos RBC). A suavizacao da série das emissoes, com o
mesmo valor de A usado para os ciclos, pode nao ser a correta. Por estes motivos, e considerando que
as diferencas nas estimativas dos diferentes métodos ndo sdo significativas, utilizaremos o parametro
estimado através da primeira diferenca das séries, onde 5” =1,07,0quenos da y = -0,07.

60 RBE Rio de Janeifto v.69n.1/p.53-73 Jan-Mar 2015



r b e Ciclos Econoémicos e Emissdo de CO2 no Brasil

Figura 1. Variacdo das emissdes de Co, e do produto real.
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Os resultados indicam que o Brasil tem elasticidade perto de um, de modo que em um ciclo de ex-
pansdo as emissdes aumentam em uma propor¢ao quase idéntica ao da producdo. Este valor é particu-
larmente diferente de outros paises, que em sua maioria tém emissdes inelasticas ao produto (&,,, <1).
A Tabela 2 apresenta as elasticidade do Brasil e de outros paises selecionados.

Ao comparar a elasticidade do Brasil com a de outros paises, tanto desenvolvidos como em desen-
volvimento, observamos que o custo ambiental durante a expansdo é maior no Brasil, assim como o
custo marginal de reducdo das emissoes, caso mantenhamos iguais as demais caracteristicas entre os
paises. Intuitivamente, diminuir o nivel de emissdes quando elas ja sdo proporcionalmente baixas é
mais caro do que diminuir quando elas sdo intensivas (elasticidade alta). Note que, no modelo utilizado,
er=(1—py)h(yy)=(1- yt)yf . Mantendo o nivel do produto constante, 7, tomamos a primeira derivada
de ¢; em relagao a y;, obtendo ¢, = —375 . A derivada negativa indica que o aumento do nivel de mitiga-
¢do causa diminui¢do das emissoes. Quanto maior a elasticidade &, ,,, maior a diminui¢do das emissoes
diante de uma varia¢do positiva do nivel de mitigacao. Equivalentemente, quanto maior &, ,, menor
o nivel de p; necessério para atingir um dado nivel de e;, implicando um menor custo de abatimento,
z; = yg(p;), onde g’(p;) > 0. Assim, dado 9, quando &, , aumenta, z; diminui.

Os custos de mitigacdo de GEE sdo relativamente pequenos no Brasil, conforme da Silva e Gurgel
(2012). Principalmente devido ao baixo custo de reducao de emissoes provenientes do uso da terra, na
qual o Brasil é intensivo. O custo marginal de redugdo de CO,, relativo a energia também & baixo, en-
tretanto o quantum de emissoes por queima de combustivel fossil é relativamente pequeno no Brasil,
representando 1,25% do total destas emissdes mundiais, enquanto que o EUA, por exemplo, é responsa-
vel por 25% desse total (dados do CDIAC relativos a 2010). A diferenca das elasticidades (maior no Brasil)
esta na intensidade das emissdes para cada unidade de produto.

Tabela 1. Elasticidade das emissdes em relacdo ao produto

Média

movel Polinémio  Filtro HP

12 Diferenca

Elasticidade &, , 1,070 0,994" 1,055 1,047"
Erro padrdo 0,136 0,121 0,091 0,108

Notas: Regressao por MQO com erros padrdes robustos. A média mével refere-se
a 3 periodos. O polindmio é de ordem 3; e o pardmetro A do filtro HP é igual a
100. *p-valor<0,01.

RBE Rio de Janeiro v.69n.1/p.53-73 Jan-Mar 2015 61




. o . U
Ricardo A. Leal, Regis A. Ely, Julia G.Z. Uhr e Daniel de Abreu P. Uhr

Tabela 2. Elasticidade das emissdes em relacao ao produto — Paises selecionados.

12 Diferenca Média Mével Filtro HP
Brasil 1,070 0,994 1,047
(0,136)* ((),121)* (0,108)*
Turquia 0,960 1,027 0,839
(0,101)* (0,101)" (0,087)"
Chile 0,910 0,938 1,200
(0,220)* (0,223)* (0,199)*
India 0,863 0,912 0,580
(0,087)" (0,085)" (0,255)*
Africa do Sul 0,628 0,644 0,538
(0,245)** (0,173)* (0,223)**
China 0,616 0,618 0,857
(0,097)* (0,094)* (0,326)*’k
Australia 0,553 0,546 0,460
(0,144)* (0,131)* (0,237)***
Estados Unidos 0,441 0,412 0,908
(0,083)* (0,067)* (0,126)*
Canada 0,351 0,394 0,521
(0,160)** (0,153)** (0,236)**

Notas: Regressdo por MQO com erros padrdes robustos. A média movel refere-se a 3 perio-
dos e o pardmetro A do filtro HP é igual a 100. *p-valor < 0,01; ** p-valor < 0,05;
*** p-valor < 0,10.

4.2. Parametros econéomicos

Para a calibragem dos parametros econdmicos do nosso modelo seguimos os valores utilizados na
literatura recente para o Brasil, principalmente os de Souza-Sobrinho (2011) e Kanczuk (2004).

O parametro « da fungdo de produgdo f (k) = k%, que representa a participagdo do fator de produgao
capital é igual a 0,40. A taxa de depreciacdo do estoque de capital 6 é igual a 0,025 e o choque de
produtividade tem a persisténcia de p = 0,95 e desvio padrdao o, = 0,0095, este tltimo obtido em
Kanczuk (2004). Quanto aos parametros para o consumidor representativo, o coeficiente de aversdo ao
risco ¢ € igual a 2, e a taxa de desconto intertemporal j3 € igual a 0,98.

4.3. Parametros ambientais

Os pardmetros ambientais foram obtidos por meio de diversas fontes. A persisténcia #; do estoque
de CO,, parametro quimico que depende da meia-vida do gas na atmosfera, foi calculada com base
no estudo de Reilly (1992), que estimou a meia-vida de 83 anos. Calculando a persisténcia em termos
trimestrais para os 83 anos, obtemos # = 0,9979. A propor¢ao das emissoes domésticas em relagdo ao
total das emissdes de diéxido de carbono (antropogénicas) no globo foi obtida com base nos dados do
CDIAC, referente as emissoes no ano de 2010, tomando a razdo entre as emissdes doméstica e a soma
de todas as emissodes. O valor obtido foi @ = 0,0125, ou seja, a emissdo mundial foi igual a 80 vezes
a emissdo do Brasil naquele ano. Assumimos que este valor se mantém constante durante o periodo
analisado.
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A externalidade negativa sofrida pela firma devido aos custos de abatimento z; equivale a funcao
g(p) =6, ;4?2 multiplicada pelo produto. Os parametros dessa funcdo sdo definidos em Nordhaus (2010),
no modelo RICE-2010. O pardmetro 6, varia no tempo e é especifico para cada pais ou regido, enquanto
que o parametro 6, é uma constante. Utilizamos o valor de 2,80 para 6,, e 0,0418 para ;. O Gltimo
valor é referente a Ameérica Latina para o ano de 2015.

A fungdo perda do produto potencial d(x;) é uma funcdo quadratica com pardmetros calibrados em
Nordhaus (2010). Para obter a propor¢ao do dano, o autor considera um complexo ciclo do carbono, in-
cluindo as temperaturas dos oceanos e superficie, elevacao do nivel do mar e concentracao de diéxido
de carbono na atmosfera e oceanos. No modelo, as fun¢des perda foram calibradas e calculadas indivi-
dualmente para cada pais ou grupo de paises, incluindo-as na dindmica global, sendo o Brasil inserido
no grupo da América Latina. Utilizando a calibracdo para este grupo e empregando-a como proxy para
o Brasil, simulamos os danos ao produto relacionando-os as concentragoes de CO, na atmosfera que
vao de 787 GtC (gigatons de carbono), o nivel de 2005, a cerca de 2.000 GtC. A Tabela 3 contém os valo-
res calibrados para os coeficientes d; da func¢do quadratica, assim como os valores de todos os demais
parametros utilizados no modelo.

Tabela 3. Valores calibrados dos parametros do modelo

Variavel Simbolo Valor
Taxa de desconto intertemporal p 0,98
Coeficiente de aversdo ao risco ¢ 2
Participacdo do capital na func¢do de producdo a 0,4
Taxa de depreciacdo do capital 0 0,025
Persisténcia do choque de produtividade o) 0,95
Desvio padrao do choque IID de produtividade O 0,0095
Elasticidade das emissoes em relacdo ao produto ég,y 1,07
Persisténcia da poluicdo na atmosfera 1 0,9979
Proporgao das emissdes domésticas O 0,0125
Coeficiente da func¢do de custo de mitigacao 0 0,0418
Expoente da funcado de custo de mitigacdao 0, 2,8
Intercepto da funcdo dano da poluicdao doy -2,97 x1073
Coeficiente 1 da funcdo dano da poluicao dq -2,16 x107®
Coeficiente 2 da fun¢do dano da poluicao d, 926 x107°

4.4. Simulacoes

Solucionamos o modelo atribuindo aos pardmetros os valores constantes na Tabela 3 e realizamos
simulacdes de choques de produtividade para observarmos o comportamento das variaveis econémicas
e ambientais. Os valores do estado estacionario do modelo estdo descritos na Tabela 4.

Observamos que no estado estacionario o impacto da poluicao sobre a produgdo é maior que o custo
de mitigacdo, pois ha uma taxa de imposto positiva que impde um nivel de mitigacdo maior que zero.
Assim, através do calculo simultaneo dos custos de mitigacdo e de poluicdo, podemos concluir que para
o Brasil é vantajoso adotar politicas restritivas de emissoes.

Para investigar a dindmica das variaveis diante de choques tecnoldgicos, inicialmente produzimos
um choque positivo de 1% no estoque de produtividade a; (que equivale a 1,052 x o,) e captamos
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Tabela 4. Valores do estado estacionario

Variavel Valor | Variavel Valor
Produto Vss  4,1537 | Emissoes: €ss 4,2562
Consumo Css  3,2398 | Nivel mitigagdo  pis 0,0725
Investimento g 0,9138 | Gasto c/ abatim. zg 0,00011
Taxa juros Tss 0,0454 | Taxa imposto Tgs 0,00094
Capital ¢ss 36,5509 | Estq. poluicdao Xss 8.107,10

por meio de funcdes impulso-resposta o desvio proporcional das demais variaveis em relacdo aos seus
valores de estado estacionario em um horizonte de 80 periodos (trimestres). Na Figura 2 observamos o
impacto deste choque nas variaveis econémicas do modelo.

Dada uma variagdo de 1% em a,, a produtividade decai a uma taxa p = 0,95. Observamos com-
portamento semelhante do produto, y;, e do produto marginal do capital, r;. A diminui¢do do produto
acompanha o declinio da produtividade, mas é mais lento do que esta em razao do crescimento do es-
toque de capital k;, que tem rapida expansdo inicial devido ao aumento do investimento. Ja o produto
marginal do capital tem um decréscimo mais acelerado. O choque de produtividade faz com que a acumu-
lacdo de capital na economia aumente a taxas crescentes até o 20° semestre, enquanto que o COnsumo
cresce até o ponto em que o aumento do capital é menor do que o aumento do produto (17° trimestre).

A Figura 3 imprime as trajetdrias das variaveis ambientais e de politica. Com o aumento da produti-
vidade e da produgdo, ocorre um incremento nas emissoes de CO,, ¢;. O comportamento das emisses
é pro-ciclico e acompanha a expansao inicial do produto e o seu posterior declinio. Para o caso de uma
politica de teto de emissdes, na trajetéria 6tima, o nivel de emissdo e; é igual ao teto g, definido pelo
governo.

A curva de estoque de poluicdo, x;, que depende das emissdes, apresenta uma magnitude menor,
mas mais persistente. Apos os 80 periodos, o nivel de emissao ja caiu para cerca de 20% de seu aumento
inicial, no entanto o estoque de poluicdo s6 atingira seu maximo no 101° trimestre, retornando para a
metade do seu valor maximo somente no 442° periodo ou 85° ano — dois anos além do estimado para
a meia-vida do poluente. O fato desta taxa de decaimento ser muito baixa, com # = 0,9979, faz com
que as emissoes de um dado trimestre tenham um impacto muito pequeno no estoque de polui¢ao do

Figura 2. Respostas ao impulso de +1% em a,_; — Variaveis econdmicas.
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mesmo periodo, mas uma persisténcia que perdurara por varias décadas. Os danos destes estoques de
poluicdo futuros sdo contabilizados na utilidade total descontada do consumidor, a fim de se obter a
trajetéria 6tima das variaveis de controle.

Do aumento da producdo e da renda decorre um acréscimo na demanda por ambiente limpo, visto
que este € um bem normal, fazendo com que um maior nivel de mitigagdo, y;, seja demandado (efeito
renda). Por outro lado, o aumento da produtividade marginal do capital induz maiores investimentos,
que representam um custo de oportunidade para os gastos com reducdo de emissoes, fazendo com que
os agentes demandem menos mitigacdo (efeito preco). Para o caso do Brasil, um choque de produtividade
gera um aumento no nivel 6timo de mitigagdo, y;, conforme a Figura 3. Assim, no ciclo de expansdo
da economia, o efeito renda da demanda por mitigacao é mais intenso do que o efeito preco. O compor-
tamento maximizador dos agentes resulta em um aumento das mitigacoes em periodos de expansao.
Dessa forma, o comportamento 6timo seria uma politica de mitigacdo pré-ciclica, onde o imposto e o
teto de emissdes devem aumentar em periodos de expansao da economia e diminuir em periodos de
crise.

O choque de produtividade afeta o custo de mitigacdo, fazendo com o custo marginal de mitigacdo
seja mais alto durante as expansoes. Porém, o estoque de capital responde positivamente ao choque de
produtividade, sendo que um nivel mais alto de capital aumenta as emissdes. Assim, sem o aumento do
imposto durante os ciclos de expansao, as emissoes iriam crescer mais do que o 6timo. Isso ndo significa
que as emissoes ndo devam aumentar durante o periodo de expansdo, mas sim que este aumento nao
deve ser tdo grande quanto seria no caso de um politica com taxa de imposto constante. Por esse motivo,
a politica de quota de emissoes deve ser flexibilizada durante as expansoes, ou seja, o teto de emissoes
deve ser aumentado. Esse fato faz com que a politica de quotas seja politicamente menos custosa, pois
o aumento de impostos durante o periodo de expansdo tende a ser aceito com mais dificuldade pelos
individuos do que uma flexibilizagdo no teto de emissoes.

Para obter a trajetdria 6tima de mitigacdo, o imposto sobre as emissoes deve aumentar até o ponto em
que o aumento da produtividade marginal do capital (indutora do efeito preco) seja revertido para uma
variacdo negativa em relacdo ao seu nivel de estado estacionario. Este ponto se da no 17° trimestre apds
o choque de produtividade, conforme Figura 2. Neste momento, o comportamento 6timo do governo é
reduzir o imposto para continuar equilibrando os custos de mitigacdo e emissao.

Como esperado, com o aumento do nivel de mitigacdo, a parcela do produto destinada ao pagamento
de reducoes, z;, também aumenta. Um choque tecnologico de 1% em relacdo ao estado estacionario
provoca o imediato ajuste de 2% no custo de reducao de emissao de CO,. Este valor é relativamente

Figura 3. Respostas ao impulso de +1% em a,_; — Variaveis ambientais e de politica.
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alto em relacdo a outras economias devido a elevada elasticidade das emissdes em relacdo ao produto
no Brasil — para os Estados Unidos, Heutel (2012) encontra o valor de cerca de 1,4.

Na Figura 4 simulamos um conjunto de choques aleatérios de produtividade distribuidos em 100
trimestres. Observamos que a trajetéria das emissdes é semelhante a do produto, com intensidade de
varia¢des quase idénticas. Isto se da devido a elasticidade das emissdes em relacdo ao produto no Brasil
ser proxima da unidade.

A trajetoéria do capital segue as variacoes da tecnologia, mas como é uma variavel de estoque, tem
um comportamento diferente do produto e das emissoes, apresentando uma trajetéria mais suave. Nesta
simulacdo, apesar das diversas variacoes negativas do produto e das emissoes em relacdo aos valores do
estado estacionario, o nivel de capital manteve-se acima deste valor na maior parte do periodo, devido
principalmente a grande expansdo inicial (trimestres 7 a 28) e o consequente acimulo de capital. O
coeficiente de variacdo do capital foi de 0,99, enquanto o da produtividade, 4;, foi de 5,56 (com desvio-
padrao de 0,0186), notavelmente maior que o do capital.

Quanto as variaveis de politica, a taxa de imposto, 7;, acompanha de perto o nivel das emissdes,
mas em uma trajetoria mais suave que esta, com coeficiente de variacao igual a 1,27. Isto ocorre porque
a variacdo inicial das emissdes é maior que a variacdo inicial do imposto, porém, posteriormente, 0s
desvios no imposto sdo maiores que nas emissoes. Nas trajetorias de equilibrio, a varidncia do imposto
é também menor do que a do produto.

Quando considerada uma politica de quotas, a trajetoéria do teto fixado pelo governo equivale a
politica de emissoes. Entretanto, conforme destacado anteriormente, em um ciclo de expansao, enquanto
a taxa de imposto precisa ser elevada, potencialmente causando insatisfacdo no setor produtivo, na
politica de quotas o aumento do teto de emissdes pode gerar menor grau de insatisfacdo relativa. Esta
pode ser uma possivel vantagem a politica de quotas.

4.5. Analise de sensibilidade

Nesta secdo realizamos a andlise de sensibilidade, que nos da4 uma medida de como os resultados
mudariam caso os parametros do modelo fossem calibrados com diferentes valores. Também simulamos
valores correspondentes aos calibrados para outros paises, a fim de comparar e situar o Brasil no contexto
internacional.

Na Figura 5 observamos a sensibilidade do estoque de poluicdo e da parcela de poluicdo mitigada em
relacdo ao parametro da elasticidade das emissdes. Quanto mais baixa a elasticidade, menor o estoque
de poluicdo. A linha continua representa a trajetéria de x; calibrada para o Brasil, dado um choque de

Figura 4. Simulacdo de choques aleatoérios em a;.
55% -
4,0%
2,5%

1,0%

-0,5%

Desvio Proporcional do SS

-2,0%

-3,5%

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90 95

66 RBE Rio de Janeifto v.69n.1/p.53-73 Jan-Mar 2015



r b e Ciclos Econoémicos e Emissdo de CO2 no Brasil

produtividade de 1%. Calculando para o valor do estado estacionario, com esse choque de 1%, o estoque
de poluicdao tem um pequeno aumento de 8.107 GtC para 8.113 GtC ao final do 25° ano. Se o Brasil poluisse
com uma intensidade igual a da China, com elasticidade préxima a 0,6, entdo o estoque de poluicao
passaria para 8.111 GtC, uma mudanca pequena considerando a grande diferenca na elasticidade.

Também notamos que a parcela de poluicdo mitigada é bastante sensivel ao valor da elasticidade. Ao
calibrarmos este valor para 0,2 vemos que a resposta 6tima ao choque de produtividade é uma diminui-
cdo do nivel de mitigacdo. E 0 caso em que os custos marginais de mitigacdo sdo maiores que os custos
marginais da poluicdo. Nesse cendrio as mitigacdes seriam contra-ciclicas — ainda haveria redugao de
emissoes, mas o nivel de mitigacdo diminuiria diante de uma expansao econdmica, pois o efeito preco
seria maior que o efeito renda. Valores baixos da elasticidade sdo mais comuns em paises desenvolvidos,
conforme a Tabela 2.

Analisando a Figura 6 vemos que a taxa de imposto, T, & pouco sensivel as alteracoes na elasticidade.
O governo altera a taxa frente as expectativas de variacdo do estoque de polui¢cdo para maximizar a
utilidade do consumidor. Porém, a elasticidade do imposto em relacdo a esta expectativa é pequena —
curtas variagoes na taxa de imposto ja alteram suficientemente o nivel de mitigacao, pois y; é bastante
sensivel a T;.

Quanto aos custos de abatimento, z;, sua sensibilidade em relacdo a elasticidade é semelhante a
do nivel de mitigacdo. Porém, seu comportamento sera sempre pro-ciclico, pois o ambiente limpo é um
bem normal e o gasto com reducdo de emissdes sempre aumentara diante da expansao da renda. Mas
podemos observar na Figura 6 que quanto menor a intensidade da polui¢do, menor sera a externalidade
imposta a firma nos ciclos de expansdo. Em termos de formulacdo de politica, isso demonstra o beneficio
da evolugao da tecnologia da queima de combustivel fossil, que pode fazer com que obtenhamos essa
baixa intensidade de poluicao.

A andlise de sensibilidade referente aos parametros da tecnologia de mitigacdo, na Figura 7, nos
indica que o modelo é pouco sensivel a alteragdes no parametro 6, no entanto, o modelo é bastante
sensivel a alteragdes no parametro 6,, que é o expoente do nivel de mitigacdo y; na funcdo g(p). Essa
diferenca de sensibilidade se deve ao fato de que 6, define a convexidade da funcdo g(u), e quando
esta tende para 1, a sensibilidade do modelo tende para o infinito. Porém, no caso base, assim como em
Nordhaus (2010), este parametro é constante e igual a 2,8.

Em relacdo aos parametros da preferéncia do consumidor, analisamos a sensibilidade do modelo a
alteragbes em ¢, o coeficiente de aversdo ao risco do consumidor. Na Figura 8, observamos que diante
do choque positivo de produtividade, quanto maior a aversao ao risco, mais suave a distribuicdo do
consumo no tempo. Se a aversao é baixa, o consumo é relativamente maior no curto prazo e menor no

Figura 5. Respostas ao impulso de 1% em a,-; — sensibilidade de x e y relativaa &, ;
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Figura 6. Respostas ao impulso de 1% em a;-; — sensibilidade de 7 e z relativaa ¢, ;.
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Figura 7. Respostas ao impulso de 1% em a;_; — sensibilidade de y relativaa 6, e 0,.
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médio prazo. Isso implica em menor poupangca e investimento no curto prazo. Ja o impacto da mudanca
do coeficiente de aversdo ao risco nas emissoes é pequeno, sendo que esta sofre variacdo significativa
apenas no medio prazo, entretanto valores mais baixos de ¢ definem niveis de mitigagdo menos intensos
em todos os periodos.

Quanto aos parametros de poluicdo, também simulamos calibragoes diferentes para a funcdo dano da
poluicdo. Utilizamos cenarios de danos incorridos em outros 5 paises/regides calculados por Nordhaus
(2010). Estimamos os parametros da forma reduzida d(x;) = dy + d;x + d,x?. Os resultados dessas
estimacoes estdo na Tabela 5.

Na Figura 9, relacionamos os danos da polui¢do com as concentragdes de CO, na atmosfera, que vao
de 787 GtC a cerca de 2.000 GtC. Apesar da pequena diferenca, os danos causados a Ameérica Latina sdao
maiores que aos Estados Unidos e Russia, entretanto, muito menos intensos que na Europa e na Africa.
As diferencas ocorrem devido a fatores geograficos, ambientais e econdmicos. Na Ruassia, por exemplo,
os danos causados pelo estoque de poluicdo sao menores devido ao baixo impacto relativo da elevacdao
da temperatura naquela regido, o contrario do que ocorre na Africa. Na Europa, o principal impacto é
causado pela elevacado do nivel do mar. Estes calculos baseiam-se no modelo RICE-2010, empregado no
trabalho de Nordhaus (2010).
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Figura 8. Respostas ao impulso de 1% em a;_; — sensibilidade de c e e relativa a ¢.
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Analisando as respostas de y; e 7; ao choque positivo de produtividade para diferentes configura-
¢oes da funcdo dano, observamos que os resultados pouco diferem em relacao aos paises/regides. Ocorre
variacdo significativa apenas na taxa de imposto, quando alteramos substancialmente o parametro que
multiplica o estoque de poluicdo, x;. Com a variacdo desse parametro, aumenta a parcela da producao
perdida devido a poluicdo; os agentes reotimizam suas escolhas para todos os periodos e alteram os
niveis de mitigacdo para evitar o aumento do dano e a perda de utilidade. Para aumentar as mitigacoes
o governo intensifica os impostos; os custos de mitigacdo aumentam, mas os danos de polui¢ao dimi-
nuem. No equilibrio, produto, emissdes, consumo e utilidade mantém-se praticamente idénticos, mas
os impostos tém que aumentar bastante para neutralizar a diferenca na funcao.

Por Gltimo, investigando o parametro quimico 7, que representa a persisténcia do CO, na atmosfera,
simulamos alteragoes nesta taxa para identificarmos o impacto no modelo da caracteristica peculiar
deste poluente: seu baixo declinio. Se a persisténcia for igual a zero, entdo o poluente é volatil e, ap6s
um trimestre, ji reagiu com outros componentes e ndo se encontra mais na atmosfera. Este caso, 1 = 0,
corresponde, por exemplo, a meia-vida do di6xido de enxofre (SO,) e dos oxidos de nitrogénio (NOy), que
sdo prejudiciais ao organismo humano, mas altamente volateis. Porém, quanto menor a taxa de declinio
(maior a persisténcia), mais dispersa no tempo sera a poluicao e mais distante sera o seu pico de maximo.
Com poluentes de baixa persisténcia na atmosfera, a poluigdo e seus danos a produgao sao mais intensos
no curto prazo, implicando em maior nivel de mitigacdo e custo de abatimento neste periodo — também
maior sera o imposto necessario para atingir este nivel de mitigacdo.

Tabela 5. Coeficientes das funcdes de dano da poluicdo d(x)

Paises dy dq dy

América Latina —2,97E-3 —-2,16 E-6 9,26 E-9
EUA —1,03E-3 —6,25E-6 1,06 E-8
Europa 2,35 E-3 —1,60 E-5 1,90 E-8
Rissia —1,62 E-3 —3,59 E-6 7,95 E-9
india —9,99 E-3 9,02 E-6 1,16 E-8
Africa -1,13E-3 —1,33E-5 2,56 E-8

Nota: Regressdes via MQO. A regido da Europa exclui os paises da Eurésia.
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Figura 9. Estoque de poluicdo (x) e danos ao produto (d).
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5. CONSIDERACOES FINAIS

Neste artigo discutimos a adogdo de politicas ambientais dindmicas no Brasil que respondam de
forma 6tima a choques de produtividade em uma economia estilizada do tipo RBC com externalidades
de poluicdo. O calibragem deste modelo para o Brasil possibilitou avaliarmos simultaneamente o custo
de mitigagdo e o impacto da emissao de CO,, no produto, de modo a responder se o custo da adogao de
politicas ambientais restritivas compensa os impactos da externalidade negativa gerada pela poluicdo.
Também analisamos como deveria ser o comportamento de uma politica dinamica de mitigacao de CO,,
definindo regras para o aumento ou diminui¢do do imposto ou teto de emissoes, além da realizacdo de
diversas simulacées e a analise de sensibilidade dos parametros do modelo.

Os resultados nos indicam que o equilibrio 6timo é uma taxa de imposto positiva que tenha um
carater dindmico, aumentando em periodos de expansdo econdmica, e diminuindo em periodos de crise.
Entretanto, o aumento da taxa de imposto em periodos de expansao nao deve ser tao grande a ponto
de reduzir o nivel de emissdes. E natural que se permita um nivel de emissdes maior ap6s um choque
positivo de produtividade. Isso faz com que, equivalentemente, a politica de teto deva ser flexibilizada
apos este choque. Assim, ambas as politicas tem um carater pro-ciclico.

Se por um lado um choque positivo de produtividade leva a uma maior demanda por ambiente limpo,
por outro lado, este choque aumenta a remunerac¢do do capital, que é o custo de oportunidade de se
investir em politicas de mitigacdo. Para o caso do Brasil, vimos que o primeiro efeito domina o segundo,
de modo que devemos aumentar a taxa de imposto ap6s o choque. Porém, no momento em que a taxa
de remuneracdo do capital comecar a variar negativamente, isso implica que a produtividade marginal
do capital esta caindo, de modo que a imposicdo da aliquota de imposto comeca a penalizar a producao
além do ponto 6timo, e entdo o imposto deve comecar a cair. Esta é a regra 6tima para a definicdo da
politica dindmica.

O artigo traz os primeiros resultados sobre a adocdo de politicas ambientais dindmicas no Brasil
através de um modelo de ciclo reais de negdcios. Esta contribuicdo é importante para dar suporte as for-
mulacdes de politicas ptblicas e as discussdes da comissao mista sobre mudancas climaticas do Senado
Federal. A consideracdo do impacto das politicas ambientais adotadas nos ciclos econémicos é essencial
para a analise de custo-beneficio destas politicas.

No modelo adotado nédo ha diferenca quantitativa entre as politicas de imposto e de quotas devido
a presenca de informacdo simétrica, conforme demonstrado por Heutel (2012). Na pratica, ha uma van-
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tagem qualitativa para a politica de quotas, pois durante ciclos de expansao, é politicamente menos
custoso flexibilizar tetos de emissdo do que aumentar os impostos sobre emissdo. A avaliacao de qual
politica poderia trazer um nivel maior de bem-estar necessita a utiliza¢dao de um modelo com informacao
assimétrica, que é um importante topico para pesquisa futuras.
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