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PREFERENCIAS, CRESCIMENTO ENDOGENO
E SUSTENTABILIDADE

José Manuel Madeira Belbute (*)

1 — Introdugdo

Um dos temas relevantes na literatura sobre as interacgdes entre o siste-
ma econdmico e o sistema natural centra a sua atengdo na relagdo entre o
crescimento econémico e a qualidade ambiental. O problema consiste em pro-
curar ultrapassar a restrigdes que as leis da termodinémica representam para o
potencial de crescimento econémico, sem pdr em causa os equilibrios naturais,
fundamentais ao préprio sistema econdémico. Os trabalhos que abordam este
tema (1), apontam para dois resultados pouco agradaveis para as teses do cres-
cimento e que parecem comprovar as posicdes de H. Daly (1992) sobre o
«steady state». Em primeiro lugar, a inevitabilidade do estado estacionario. Uma
vez ajustada aos limites termodinamicos impostos pela natureza (2) e assegura-
da a consténcia do capital natural a longo prazo, a economia deve evidenciar
uma taxa de crescimento nula. Em segundo lugar, devido a acg&o conjugada
dos efeitos bem-estar, produtividade e assimilativo (Belbute, 1996), a caminhada
da economia para aquele «estado de repouso». far-se-a4 a ritmos mais lentos
do que os conseguidos quando se ignoram aquelas interacgdes. S6 assim, ar-
gumenta-se, sera possivel assegurar a sustentabilidade (econémica e ou ecolé-
gica) da viagem da humanidade a bordo desta verdadeira spaceship que, no
dizer de Boulding (1992), é o planeta Terra.

Nos udltimos anos surgiram estudos que libertam a analise dos rendimentos
decrescentes e que, incorporando actividades especialmente orientadas para o
tratamento da poluicdo (abatement activities), viabilizam a coexisténcia intertem-
poral entre as emissdes poluentes e o crescimento permanente da economia.
O crescimento econémico é, para além de equilibrado, também sustentavel no
sentido em que o indice de bem-estar evidencia uma trajectéria intertemporal
ndo decrescente.

(*) Departamento de Economia da Universidade de Evora.

(1) V., por exemplo, Belbute (1996), Pezzey e Krautkraemer (1994), Pezzey (1994),
Rubio (1994), Thavonen (1993), Krautkraemer (1985 e 1986), Asako (1980), Stephens (1974), entre
outros. )

(2) Ou seja, uma configuragdo de longo prazo na qual as trocas entre o sistema natural e o
sistema econdémico se pautam pelo equilibrio.
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Para além de se tratarem de problemas fundamentalmente centrados no
controlo da poluicdo [O. Tahvonen e S. Salo (1996) e O. Tahvonen e
C. Withgaten (1996)] onde o stock de poluigao é a variavel relevante, estas novas
abordagens tém ainda em comum uma hip6tese que é claramente irrealista e
gque consiste em assumir uma taxa de declinio da poluigdo linearmente cres-
cente com o stock de poluicdo [Marrewijk et al. (1993), Michel Rotillon (1996),
Vellinga (1994) e (1995), Musu e Lines (1995), efc.]. Sob esta hipétese, quanto
mais poluido estiver o capital natural, maior tendera a ser o seu potencial
assimilador.

O presente estudo retoma a preocupagdo geral enunciada no infcio mas
~ assume duas orientagbes distintas. Em primeiro lugar, utiliza o stock de capital
natural como variavel natural relevante e nao o sfock de poluicdo. O stock de
capital natural, A() é aqui entendido como o conjunto de bens fisicos e ener-
geticos disponiveis na natureza que sustentam toda a actividade fisiologica e
econdémica da humanidade. Nele estdo incluidos ndo apenas os tradicionais
recursos renovaveis e nao renovaveis, mas ainda 0s recursos semi-renovaveis
ou ambientais (a qualidade do solo, a capacidade natural de assimilagdo, os
sistema naturais de suporte a vida, os ecossistemas, a camada de ozono, as
zonas estuarinas, etc.). A sua capacidade de regeneragdo e assimilagcdo repro-
duz o padrdo dindmico dos recursos renovaveis e dos recursos ambientais e
ao ser introduzida no modelo assegura que, em principio, & possivel manter
indefinidamente um determinado nivel de stock de activos ambientais (3). O perigo
de extingdo de A(f) ndo é uma hipdtese explicitamente assumida, muito embo-
ra seja uma possibilidade potencial (4).

Tal opgéo justifica-se na medida em que ndo estamos preocupados com
a problematica do «controlo éptimo» do stock de poluicdo ao longo de uma
qualquer trajectéria optima de crescimento. A nossa primeira preocupacao esta
centrada na viabilidade e no caracter permanente do crescimento econdémico a
longo prazo, no quadro geral das interac¢des entre o sistema econémico e o
sistema natural (5) e onde: ’ :

a) A tecnologia produtiva prevalecente é convexa; e

(3) A hipétese de considerar «renovavel» o stock de activos ambientais &, sem duvida,
controversa. Segundo as leis da entropia, ndo é possivel o «ambiente» crescer sem limites. Em
primeiro lugar, porque nenhuma energia pode ser criada num sistema fechado e, depois, porque
num tal sistema, o volume de energia util tende a diminuir. Todavia a Terra é, do ponto de vista
energético, um sistema aberto, recebendo constantemente um fluxo de energia solar que ajuda a
compensar 08 seus proprios processos entropicos. Deste modo, e numa escala temporal’
suficientemente grande, o stock de activos ambientais pode -ser encarado como um recurso
renovavel. Para uma andlise mais detalhada deste problema veja-se Ayres, R. (1999) e Daly, H.
(1997).

(%) Do mesmo modo, ndo constitui preocupagdo neste trabalho a possibilidade de rivalidade
nos usos potenciais dos activos ambientais.

(5) Vide Belbute (1999).
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b) O capital natural desempenha trés fungdes econdmicas relevantes

 naguele processo interactivo: fonte directa de bem-estar (efeito bem-
-estar), factor produtivo [efeito produtividade (])] e capacidade de
assimilagdo de emissdes poluentes [efeito assimilativo (7)].

Né&o é facil modelizar a capacidade natural de regeneragédo e assimilagéo.
Num trabalho recente, P. Aghion e P. Howitt (1998) apresentam um modelo de
crescimento enddégeno do tipo AK no qual a variavel natural relevante é repre-
sentada pela diferenga entre a qualidade ambiental prevalecente em cada mo-
mento e o seu nivel mais elevado, um valor apenas alcangavel sem produgio.
Esta diferenga diminui ao ritmo constante da taxa maxima de regeneragdo e,
por isso, ndo é admitida a presenga de rendimentos decrescentes na «fungao
de produgéo natural». A sua conjugagdo com a hipdtese assumida para o fluxo
de emissdes é responsavel pelo resultado surpreendente a que chegam: o cres-
cimento ndo pode ser nem positivo nem constante a longo prazo, uma vez que
a sustentabilidade exige que a intensidade poluidora deva diminuir
assimptoticamente para 0. Como teremos ocasiao de verificar, a presenga de
um sector especialmente vocacionado para o tratamento de (pelo menos) parte
do fluxo de emissdes e a presenga de uma tecnologia de produgdo convexa
pode viabilizar a compatibilizagdo entre o crescimento éptimo (permanente) para
a economia e a sustentabilidade. ' _

O segundo vector estruturante do presente trabalho refere-se a influéncia
que as preferéncias ambientais podem exercer sobre a solugdo de equilibrio de
longo prazo, nomeadamente sobre o ritmo de crescimento econdmico e a qua-
lidade ambiental de equilibrio. Ao contrario do que é comum supor, a existén-
cia de um «caminho» equilibrado e sustentdvel ndo depende exclusivamente
dos parametros tecnoldgicos e biolégicos. Como veremos, a alteragdo na im-
portancia atribuida ao capital natural enquanto fonte directa de bem-estar (ou
se a autoridade econdmica evidenciar «preferéncias ambientais» divergentes das
patenteadas pela sociedade) pode alterar os ritmos de crescimento da econo-
mia, os niveis de qualidade ambiental que lhes estdo associados ou ainda os
niveis de bem-estar das sucessivas geragdes. Este aspecto reveste-se de par-
ticular relevancia, sobretudo pelas implicagbes gue podem resultar para o de-
senho e implementag&o de politicas publicas ambientais.

O estudo esta organizado do seguinte modo: a secgao 2 apresenta e cla-
rifica 0 modelo base. Na secgdo 3 é feito o estudo sobre a existéncia e as
caracteristicas da configuragdo de longo prazo, na secgcdo 4 é analisada a
estrutura din@mica que caracteriza a vizinhanga dos estados estacionarios en-

(6) Pela capacidade de influenciar directamente a produtividade geral do sistema econdmico.
(7) Pela capacidade em reintegrar no sistema natural o volume de matéria e energia
termodinamicamente desorganizada que o sistema econdmico, permanentemente, the envia.
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contrados, a secgéo 5 faz a andlise dos determinantes da taxa de crescimento
associada ao caminho de crescimento de equilibrio sustentavel e, finalmente, a
seccdo 6 conclui o trabalho.

2 — O modelo

Comegamos por assumir que o capital natural, A(f), possui atributos pro-
prios capazes de influenciar a avaliagdo que em cada momento a sociedade
faz sobre o estado da economia. Especificamente, o bem-estar depende nao
apenas do «tradicional» consumo de bens econdmicos C{{), como ainda do stock
de capital natural, prevalecente em cada momento. A utilidade instantanea
U [C(H.A(f] é uma fungéo aditivamente separavel (8) que admitimos revestir a
seguinte forma especifica:

ULC(®),A(D] = In[C(O] + @In[A(f)] -(1)

onde a elasticidade intertemporal de substituicdo € unitaria para ambos os ar-
gumentos. O parametro f da ideia da importancia que a sociedade atribui ao
capital natural no seu bem-estar. Quanto maior (menor) for este parametro, maior
(menor) a relevancia que a qualidade ambiental assume na avaliagdo do bem-
-estar. ’

Supomos ainda que esta- economia produz um Gnico bem homogéneo que
pode ser canalizado para consumo C(t), para acumulagéo de novo capital eco-
némico K(f) e ou, finalmente, para o desenvolvimento e implementacéo de ac-
tividades especialmente destinadas ao tratamento da poluicéo gerada (abatement
activities), D(f). Formalmente (9):

K = Y(§ - C( - D(O) 2

O bem homogéneo € produzido pela utilizagdo conjunta stock de capital
econdmico e pelo sfock de capital natural. No primeiro caso, o capital econé-
mico sera aqui entendido «a la Rebelo» (1991), incluindo ndo apenas o stock
de capital fisico como ainda o sfock de capital humano. Especificamente, assu-

(8) A hipétese de uma fungao aditivamente separavel significa que o beneficio marginal
proveniente do consumo € independente do contexto ambiental em que ocorre. E evidente que
esta é uma hipotese simplificadora. E possivel encontrar exemplos de como diferentes contextos
de qualidade ambiental geram «valores» diferentes ac consumo. A opg&o por uma fungdo com
estas caracteristicas encontra justificagdo na necessidade de simplificar a estrutura analitica do
modelo proposto. Contudo, esta simplificagdo ndo é incompativel com a hipétese tradicional de
trade-off entre consumo e a disponibilidade de activos ambientais nem pde em causa o objectivo
prosseguido neste trabaltho.

(%) A taxa de depreciagdo do stock de capital econdmico é assumida como sendo nula uma
vez que esta hipétese ndo altera qualitativamente os resultados finais.
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me-se uma tecnologia convexa na produgdo que impde rendimentos constan-
tes no que diz respeito a este stock de capital. No segl._grido caso, assume-se
gue a economia sera tanto mais produtiva quanto melhor a sua qualidade
ambiental:

V(9 = FIKIDA(D] = BK(DA(t)® _ ©))

em que B > O representa o pardmetro constante de produtividade e ¢ > 0.
Aforma especifica desta fungdo de produgdo obriga que o ritmo de’ evolugdo
da economia consistente com o caminho de crescimento equilibrado dependa
do nivel de activos ambientais prevalecente em cada momento e dos quocien-
tes x=C/Ke z=DK : gk=gc=gD=K7K=ﬁ c—x—z Para que o ritmo de
evolugédo da economia seja constante e igual para todas as variaveis economi-
cas € necessario que o stock de capital natural se encontre em «repousg».
Dito de outro modo, a tendéncia de crescimento de longo prazo s6 sera cons-
tante enquanto for possivel assegurar a constancia do stock de capital natural.
Daqui resulta também que a unica fonte potencial de crescimento para a eco-
nomia € constituida pelo stock de capital econémico.

O sector produtivo &, todavia, responsavel pela emissédo de poluentes que
afectam a gqualidade ambiental e perturbam a capacidade regenerativa do capi-
tal natural. O fluxo de emissbes & assumido como proporcional ao stock de
capital econdmico. Porém, nem todo o fluxo de emissdes poluentes atinge o
capital natural. O sistema econémico possui a tecnologia necessaria ao trata-
mento de, pelo menos, parte da poluigdo gerada, reduzindo-se, desta forma, o
impacte negativo das emissbes sobre a qualidade ambiental. Para esse efeito,
a sociedade canaliza parte do seu rendimento para aquelas actividades. For-
malmente, o fluxo liquido de polui¢do que chega ao sistema natural pode ser
escrito do seguinte modo (19):

P9 = p [K(0,D(9] 4

com py> 0 e pp< 0. Especificamente, o fluxo de poluicdo que afecta o capital
natural é fungdo homogénea de grau O face a K{t) e a D(t). Dito de outro modo,
o fluxo liquido de poluicdo é proporcional ao quociente D(f)/K(t) e cujas elasti-
cidades de face a K{(t) e D(t) sdo iguais mas de sinal contrario:

K(9

p IK(0,D(0] = (D—(t)

y

= Z(B)7 (5)

com y> 0.

(19) Um dos corolarios mais relevantes da segunda lei da termodindmica assegura que
qualquer processamento de matéria e energia necessita de mais inputs energéticos do que aqueles
que consegue gerar como oulput. Isto é, qualquer processamento, bioldégico ou industrial, néo
consegue ser 100% eficiente. Mesmo que o sistema econdmico se transformasse no sentido de
reciclar e tratar todos os residuos por si produzidos, nunca conseguiria reduzir a poluicio a 0.
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Enquanto o quociente D(t)/K(f) permanecer inalterado, o fluxo de poluigéo
que chega ao sistema natural sera também. constante.” Esta é uma condigdo
fundamental para assegurar, por seu turno, que o stock de capital natural per-
manecga constante enquanto a produgdo, o0 consumo e as despesas- de trata-
mento da poluigdo crescem ao longo do tempo a uma taxa constante.

Resta-nos clarificar o0 comportamento do sfock de activos ambientais. A sua
taxa natural de regeneragdo (ou taxa de crescimento natural) é modelizada de
forma a depender exclusivamente do nivel de capital natural prevalecente em
cada momento, A(t) = N[A(D], revelando as seguintes regularidades matemati-
cas:

N3 Ay>0: N(Ay) = 0, para 0 < A< Ay, = N [AD)] > O;
iFA>0, com 0<A<Ay:

A>0¢ A F} y N, {:} 0
> <

dA(f)

__2N[A |
///)%:NMKO, VA:0<A<Ay.

Ou seja, com poluicdo nula, o stock de capital natural (ou a qualidade
ambiental) atinge o seu valor maximo em A,,. Este ¢ o mais elevado volume
de activos ambientais que pode permanecer intacto apenas com a contribui¢do
dos processos regenerativos naturais. Devido as leis da entropia, o influxo cons-
tante de energia (solar) recebido pelo capital natural ndo permite que este cresca
permanentemente. Na margem, & medida que os ecossistemas se tornam mais
«ficos», maior & a dificuldade que encontram para incrementar ainda mais a
qualidade ambiental ja alcangada (Smulders, 1995).

FIGURA 1

e

‘_A*M \ A

Funcio de produgéo natural
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Em resultado da dindmica interactiva entre o sistema econdmico e 0 siste-
ma natural, a actividade econdémica necessita usar a natureza como absorvente
dos seus residuos acelerando, com isso, 0s processos entropicos. Uma vez gque
o influxo energético recebido pelo capital natural € insuficiente para compensar
a entropia gerada, Ay ndo pode ser «sustentado» e, a longo prazo, a constan-
cia do stock de capital natural s6 pode ser mantida se, para um dado nivel de
poluicdo, o capital natural atingir um volume que permita assegurar P(t)=N[A(t)].
Por outras palavras, NJA(t)] pode ser entendida como a capacidade assimilativa
do patriménio natural. Esta capacidade de assimilagao tende a crescer quando
a riqueza ambiental é ainda insipiente (para A < Zﬁ mas tende a diminuir quando
A(f) se torna suficientemente relevante (para A > A_) Nesta fase, grande parte
da funcdo regenerativa ¢ usada no rejuvenescimento natural e apenas uma pe-
quena parcela fica disponivel para a tarefa de absorcéo das emissdes poluentes.
Em resumo, a taxa liquida de regeneragdo do capital natural é dada pela dife-
renga entre a taxa natural de regeneragdo e o fluxo perturbador de emissdes
poluentes provocado pelo sistema econdmico. Esquematicamente:

A = MA(D] - PIK(9,D() = NTA®] - 2 (6)

3 — Crescimento econémico equilibrado e sustentavel

O problema de optimizagdo intertemporal que se coloca a esta sociedade é

definido pela fungdo utilidade intertemporal V[C(0),A(0)] = max. p f wU(C,A)e— atalt
' 0

onde 3 representa a taxa pura de preferéncia pelo tempo, sujeita as relagdes
sitock-fluxo nas suas formas diferenciais e relativas aos dois bens de capital,
K=fK)-C—-D e A=NA)-p(K,D) e para K(0)=K, e A(0)=A, De acordo
como principio de maximo de Pontryiagin, os niveis optimos de consumo e
de despesas canalizadas para actividades de tratamento das emissdes devem
verificar:

M) k1 o
aD A Py

em que A(t) e u(f) constituem as varidveis de co-estado associadas as
duas variaveis de estado — K{(t) e A(t)— envolvidas neste problema de con-
trolo optimo. A estratégia optima para a sociedade consiste na igualizagdo
dos beneficios marginais resultantes do consumo e das despesas de trata-
mento das emissbes aos custos marginais, medidos pelas redugées na pou-
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panca: C=¢ (l) com cA <0, e D= d(u,CK) com dA < O (ou, de forma equiva- .
lente, dC>O) d >0, dg¢>0 (1),

O nivel optlmo para as despesa de tratamento das emissbtes € uma fun-
cédo decrescente do valor dual do consumo e uma fungdo crescente quer valor
dual do activo ambiental quer do stock de capital econdémico. Os dois primeiros
efeitos envolvem escolhas intertemporais entre esforgo para reduzir o impacte
negativo da poluicdo sobre o patrimonio natural e os valores futuros quer do
consumo (substituigdo intertemporal) quer do capital natural (compiementaridade
intertemporal). A transferéncia de consumo do presente para o futuro permite
menor fluxo de emissbes no presente e, com isso, menor a necessidade de
canalizar rendimento para as actividades de tratamento das emissdes. Inversa-
mente, se a sociedade desejar um maior nivel de qualidade ambiental no futu-
ro devera desenvolver um esforgo de tratamento superior, canalizando mais
rendimento para aquelas actividades. O terceiro efeito capta o efeito poluicao
associado a acumulagdo de capital econdmico; um aumento neste tipo de ca-
pital fara aumentar os niveis de emiés()es, exigindo, por isso, um maior esforgo
da sociedade para reduzir 0s estragos ambientais.

No que diz respeito ao bem de consumo corrente, é apenas visivel o tra-
dicional efeito intertemporal associado a substituicdo entre consumo presente e
consumo futuro.

A solucdo éptima deve evoluir ao longo do tempo de acordo com o se-
guinte sistema de equagdes diferenciais nao lineares:

A P
Z=(5-f)-X 9
7005 ©)
“ Uy
_=(5—NA)+PDfA+PD_— (10)
m Ue
K= BKA- C—D | (11)
'K Y
=N(A —(—) 12
(A 5 | (12)
lim AHed K(f) =0 ; lrim uedAh=0 (13)
t— e -3 o0
. . . 7 A 1 u P,
(1) Pelo teorema da func@o implicita, & possivel demostrar que CA=T, c?A:— o ( O )< 0
cC . 213} c
de § . lr'[ = Pe \2 [Ugc G Ppk d=u PE-
ou, de forma equivalente, dp =~y A P %= oy e d,=Ug v
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para valores conhecidos de K(0) = Ky e A(Q) = A,. As duas primeiras equagées
mostram as arbitragens intertemporais para os dois stocks. A primeira mostra a
condicdo usual aos: modelos de crescimento, com a adaptagédo resultante da
presenga do fluxo poluidor: os ganhos de capital mais o produto marginal so-

Py
cial do capital (o termo fK———) deve igualar a taxa de preferéncia pelo tem-

po. A segunda equagéo &, baswamente a regra de Hotelling, enquanto a ter-
ceira e a guarta reproduzem o comportamento dinamico dos dois activos. Fi-
nalmente, a Ultima expressdo mostra as condigGes de transversalidade. Note-
-se que, usando as condi¢des de primeira ordem (7) e (8), as duas primeiras
equagdes podem ser transformadas de modo a gerarem o padréo de evolugdo
do consumo e das despesas em abatement activities, respectivamente, c=cC

(-9~ 2o B ofpar g2 (1] (2] ot oo

—(y+1) . ; ; i
(7) Rt :l Nelas, ¢é visivel que o produto marginal social do capital (o termo

BAc— z em ambas) sera constante [e positivo desde que z* < (A *)9] no esta-
do estacionario. Ou seja, ndo existem custos crescentes associados as activi-
dades de tratamento das emissbes poluentes uma vez que estas asseguram
que o fluxo de poluicdo se manterd constante.

Usando, de novo, x= C/K e z= D/K e assumindo que as autoridades eco-

nomicas tém liberdade para fixar o nivel inicial de consumo de tal modo que

x(0) = K(O; =Xx"=§(12), o sistema inicial pode ser facilmente transformado no

seguinte sistema dindmico de dimensdo 2:

‘;‘E‘TF"W[‘S Ny— (BoAT + g8A ~1)yz -+ 1] (14)

A=N(A)-z7 (15)

Por defini¢do, o estado estaciondrio ocorre quando se atingem valores para
X, Z € A de tal modo que quando x=x*, z=z" e A= A" se tera X=z=A=0. -
Isto significa que, se existir, 0 «estado estacionario» impde que todas as varia-
veis econdmicas (C, K e D) devam evoluir 2 mesma taxa g= (A" ) —x"-z* =
(A")o—6-2z*. Ou seja, o «estado estacionario» consiste numa trajectéria optima
de crescimento equilibrado para C, K e D segundo uma taxa constante, de longo
prazo e igual para todas elas. Este crescimento permanente e perpétuo das
varidveis econdémicas é ainda compativel com o «repouso» do stock de capital
natural. Isto é possivel porque o fluxo liquido de poluicdo é mantido constante
por acgéo do esforgo de tratamento da poIUigéo gerada e a um nivel compa-

(*2) Em rigor, esta condlgao € necessdria para assegurar que o quociente C/K convma para
o seu valor estaciondrio de longo prazo.

3
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tivel com a capacidade natural de regeneragdo: [N(A")]-/r= Z*. Neste sentido,
o crescimento econdmico para além de equilibrado serd também sustentavel
na medida em que viabiliza uma trajectéria temporal sempre ndo decrescente
para o bem-estar, sem redugdo do stock de capital natural (13). Finalmente, é
importante notar que a taxa de crescimento compativel com a trajectéria sus-
tentavel apenas sera positiva se o valor estacionario de equilibrio para z verifi-
car z* < 2(A) = BAc— 6. Dit'o de outra maneira, a solugdo estaciondaria pode exi-

. D .
gir valores para z*= -] de tal forma elevados que a taxa de crescimento

associada a esta trajectéria de equilibrio seja negativa.

Devido as caracteristicas das relagdes funcionais envolvidas no problema,
ndo é possivel assegurar a existéncia de apenas um Unico estado estacionario,
(x*,z*,A*), ou mesmo a sua existéncia. Todavia, se existir, terd, necessariamen-
te de satisfazer o seguinte par de equagdes definidas no espago (z,A):

4
. (BoA™ + SgA )y | v+ .
ZIZ=0= I:TIVA% >OVA.NA<5 (17)

1
RS
Z)| qo= [N_M)_}’ >0VA>0 (18)
— 1)BA — gSA™" o1 _ g5A1 .
Para - Loto— 1)P: il 5 — (PoATT~ 04T , Z=0 serd sempre uma
A Nox 5-N

fungdo decrescente em A (14). Quando a qualidgde ambiental é baixa, os bene-
ficios associados aos seus servigos produtivos e de bem-estar [numerador de
(17)] séo grandes €, por isso, a predisposigdo para aceitar emissdes poluentes
é reduzida. Na margem, & medida que a qualidade ambiental aumenta, aque-
les beneficios vdo sendo sucessivamente menores, criando, assim, condigbes
para aceitar aumentos_nas emissoes poluentes. Consequentemente, o valor de
Z que assegura %=% tende a diminuir & medida que A aumenta. Por outro
lado, repare-se que sendo positivos os beneficios associados a fungdo produ-
tiva e de bem-estar do capital natural, o denominador de (17) deve ser também

(13) Com U= u(C, A), ter-se-a g,= % = Euc% + £ya -'2—, onde g¢c e £y, representam as elas-
ticidades da utilidade face, respectivamente, ao consumo e ao capital natural. Se a economia se
encontrar na trajectéria de crescimento sustentavel, o capital natural estara em repouso pelo que
a evolucdo do indice de bem-estar reproduz apenas o padréo evolutivo do consumo.. Sendo este
positivo e constante, o indice de bem-estar evidenciara a trajectéria ndo decrescente e constante
ao longo do tempo exigida pelo critério de Sustentabilidade. Para mais pormenores sobre a nogdo
de Sustentabilidade, veja-se Daly (1992) e Pearce e outros (1990-b).

(1% A inclinagdo de z=0 é dada pela seguinte expressao:

dz| __z (1 [ofo-1)pA-odA) | N )
dAlz=0 y+1\ A (BoA! + pSA™Y) 5-N,

304



Esrupos pe Economia, voL. xix, N° 3, VErAO 1999

positivo; N, < 6. Daqui resulta que o valor do capital natural que permite a ve-
rificacdo de (17) seja sempre superior ao resultado, bem conhecido da literatu-
ra sobre exploragao: de recursos renovaveis, segundo qual o nivel 6ptimo para
0 stock de recurso deve ser aquele que assegure que, na margem, a taxa de
desconto iguale a capacidade natural de regeneragdo. Por esta raz&o, o estado
estaciondrio, se existir, sera caracterizado por um nivel de equilibrio para o capital
natural sempre superior ao que ocorreria se este nao desempenhasse fungbes
produtivas e de bem-estar.

Por outro lado, A=0 sera uma fungéo em forma de U (15). Quando a ca-
pacidade natural de assimilagdo e regeneragdo é crescente, 0 aumento das
emissdes «sustentaveis» & compativel com maior qualidade ambiental. Porém
quando a capacidade natural de regeneragéo e assimilagdo é decrescente com A,
niveis adicionais de emissbes «sustentaveis» tenderdo a delapidar o stock de
capital natural.

Deste modo, do ponto de vista estritamente grafico, se 2=0 cruzar A 0
fa-lo-a sempre de «cima para baixo» em um ou dois pontos.

Quando T’ 5\—‘ < 0 0 modelo gera uma Unica «solugdo estacio-
z=0

naria» de longo prazo, mdependentemente de A* < A ou de A* > A.
Quando # a_z{ . > 0, a economia dispde, sempre, de duas «solugbes
dA |z=0 0A |A=0
estaciondrias» de longo prazo, as quais correspondem ritmos de crescimento e
valores dptimos de capital natural diferentes. E a taxa de desconto d determina
a existéncia de zero, um ou dois estados estacionarios (6). No caso limite, a
taxa de desconto pode ser tdo elevada que todo o stock de capital econdmico
& consumido rapidamente tornando, por isso, invidvel qualquer solugéo de lon-
go prazo a esta economia.

(15) Tendo em conta que N(A) > 0 V 0 <A < Ay e as propriedades assumidas para a
capacidade regenerativa dos activos ambientais, ter-se-a, seguramente:
} 0

dz z Ny |>
= — =r 0 sse N
dA |i=0 v MA) L} A {

(16) Com efeito, para um dado valor da taxa de desconto, tem uma assimptota vertical para
valores de A = A : Ny(As) = 6. Quanto mais paciente (impaciente) for a sociedade, maior (menor)
serd o valor de Az e, por isso, 0 ramo mais inclinado de z=0 tende a deslocar-se para a direita
permitindo, desta forma, o aparecimento de um Unico estado estacionario de longo prazo. Porém,

vV IA

m i inal d (‘ 7+ o, ) 5 indeterminado o que significa
é
em rigor, o sinal de seo (y+1) (BoA+ 60) (5-N)) que sig

que qualquer alteragio da taxa de desconto fara «rodar» =0 no ponto em que A=A : fi, =
= — UpN, De uma maneira geral:

' > >
9z . =0 sse Aq=rA
38 |z=0 | < <
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FIGURA 2

A taxa de desconto é responsavel peio aparecimento de zero, uma ou duas solugbes
estacionarias de lfongo prazo. Neste caso, 8, < 8; < 8, e 0 < 6 < 1

4 — Estabilidade local e «dinamica de transicao»

‘A anélise efectuada na secg¢éo anterior mostra a possibilidade de apareci-
mento de dois «estados estaciondrios». Em ambos 0s casos, se a situagdo
concreta das economias coincidir com qualquer deles, havera a garantia de que
pode evoluir de acordo com a tendéncia de longo prazo de forma sustentada.
Deste ponto de vista, as duas trajectérias de crescimento equilibrado tém a
mesma relevancia. Porém, o que as diferencia ndo sdo apenas os valores de
equilibrio para o stock de capital natural (A*) e para nivel global de emissbes
poluentes [P* = (Z*)1]. A taxa de crescimento de equilibrio de longo prazo e a
capacidade de convergéncia para esta taxa quando a economia se encontra
fora.das configuragbes de longo prazo sio diferentes em cada uma das duas
possiveis trajectérias de crescimento sustentavel.

Uma vez que a taxa de crescimento consistente com a trajectéria de cres-
cimento de equilibrioc depende do valor estacionario para o stock de activos
naturais:

* * 1
g=PBA)e—- - NA") -+ (19)
torna-se entédo claro que a ecocnomia dispbe, potencialmente, de duas trajecto-
rias de crescimento equilibrado as quais est@o associadas taxas de crescimen-

to de longo prazo diferentes. A mais elevada corresponde a configuragdo de
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longo prazo para a qual a riqueza ambiental é superior ndo sé porque, na
margem, a produtividade do capital € maior [o termo B(A*)e de g(.)], mas tam-
bém porque o fluxo de poluigdo sustentavel que lhe esta associado indicia um
valor superior para o stock de capital.

Este resultado permite ainda tecer algumas considera¢des sobre diferen-
¢as de ritmo de crescimento de longo prazo entre duas economias com os
mesmos parametros produtivos, ecoldgicos e de preferéncias mas com niveis
diferentes de capital natural (ou qualidade ambiental). No pressuposto de que
ambas se encontram nas respectivas configuragées de longo prazo, a que
possuir um stock de activos ambientais mais elevado tendera ndo s6 a crescer
a um ritmo superior como registara também valores sempre superiores para as
restantes vanaveus

Todavia, é necessario ter presente que a taxa de crescimento consistente
com a trajectéria de crescimento equilibrado depende dos valores de A e z (e
este, por seu turno, do préprio A) que sdo determinados endogenamente e cons-
tantes apenas quando a economia se encontra naquela trajectéria de -equilibrio.
Importa, por isso, compreender 0 que sucede quando a economia evidencia
valores de «partida» n&o coincidentes com as exigidas no «estado estaciona-
rio», nomeadamente no que diz respeito a eventual convergéncia da taxa de
crescimento para o seu valor de tendéncia de longo prazo. Esse estudo sera
conduzido a partir do sistema dindmico de dimensdo 2 da secc¢do anterior, de
cuja linearizagdo em torno do estado estaciondrio se obtém o seguinte jaco-
biano (17):

—_ z* — — *) -7+ 1 El * o-1 _a_ *y a
J= 6 NA' (7+1){ NA'A' yz*) ( A Po (A ) +A' o5 (A”) )]’ (20)
y(z*yr+) . » Ny.
Os valores proprios ¢ a ele associados s&0 ¢, , = ( ) + \/[r (V- 4|J|)

em que o trago, t{J), e o determinante, |J|, séo, rrespectlvamente:

W)= , (21)

= (6- NN L{ - { 2 e

(17} A topologia deveria ser analisada a partir do sistema de dindmico (3x3). Porém, os trés
valores proprios associados a este sistema sdo os valores proprios do sistema (2x2) e >0 relativo
a variavel x. Em todo o caso, o que importa salientar é que a caracteristica atractiva ou repulsiva
dos estados estacionarios ndo se modifica.
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Com 7(J)=4§ > 0, a dindmica local dos estados estacionarios dependera
do sinal do determinante, que, por seu turmno, depende da relagéo entre as in-
clinagdes de Z=0 e A=0:

[ {j 0 sse | (23)

Quando |J| < 0, as «variedades» locais estavel e instavel sdo de dimen-

sd0 1 e os valores proprios associados ao jacobiano s&o, respectivamente,
1 1/, - R

0= ?5— ((S)Z—M) " 0;¢ = 21 *((g)z— IJl) *. 5. Por ouras palavras, quan-

do existem duas «solugbés estacionarias» de longo prazo, apenas para aquela

cujo-valor de equilibrio do stock de activos ambientais é mais elevado ou quan-
do existe apenas uma Unica «solugdo estacionaria», a topologia que |he esta

associada revela a instabilidade tipica ads ponto-sela. Ou seja, para estas «so-

lugBes estaciondrias», existe apenas uma Unica «trajectéria estavel» capaz de

fazer convergir a economia para os seus valores de tendéhcia. Dito de outro

modo, se a ecoriomia se encontrar fora da sua trajectdria de crescimento de .
equilibrio, a unica possibilidade que tem de poder convergir, consiste em os -
valores iniciais serem compativeis com 0s éxigidos pelé Unica trajectéria esta-

vel. Em particular, o fluxo de emissdes poluentes deveré estar ajustado ao ni-

vel estritamente necessario (mas Senjpre inferior a capacidade'na_tural de assi-

milagdo) para poder viabilizar uma solugéo de equilibrio de longo prazo. Se for -
excessivam_enté elevado (por insuficiéncia de abaftement activities ou excessiva

acumulagéo de capital e¢ondmico) hao é possivel asseéura? a convergéncia para

a trajectdria de crescimento de equilibrio sustentavel.

Uma vez ajustado o fluxo de poluigdo ao valor compativel com a trajecto-
ria de convergéncia, a fase de transigdo (de convergéncia) para -0 caso parti-
cular de A(0) = A, < A* é caracterizada pelo continué aumento do fluxo de emis-
sBes (18),.mas sempre em valor inferior & capacidade natural de absorcdo e a
taxas cada vez mais reduzidas. Por esse motivo o capital natural pode crescer
em direcgéo -ao seu valor de equilibrio A*. Por outro lado, a partir de (19), é
também claro que durante esta fase transitéria o ritmo de evolugio econémica
é inferior ao ritmo. compativel com o caminho de crescimento equilibrado.

Quando existem duas «solugdes estacio_r]érias»,’a que estiver associada a
uma menor qualidade -ambiental é instavel no sentido em que se a economia

(18) Repare-se que o aumento do fluxo de poluigdo se deve ao facto de que nesta fase de

z2_D_K_,
z D K .
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se encontrar na sua vizinhanca ndo convergira para trajectdria de crescimento
de equilibrio (19). Apenas quando os valores iniciais coincidem com esta solu-
cdo estacionaria, a economia tem possibilidade de se encontrar no caminho de
equilibrio sustentavel de longo prazo. Os dois diagramas de fase da figura 3
ilustram o que acabamos de dizer:

FIGURA 3

a) b)

Diagrama de fases quando o modelo gera: a) duas solugdes estaciondrias (E, € um ponto-sela
e E, é um n6 instavel; e by apenas uma solugdo estaciondria (E, é um ponto-sela)

Em resumo, o modelo apresentado apenas prevé taxas de crescimento
de longo prazo constantes se e quando se encontrar na trajectoria estivel,
convergente para a trajectdria ndo limitada de C, K e D. Em particular, um
pais muito industrializado e com um elevado nivel de emissdes . poluentes
dificilmente convergira para uma configuragdo de longo prazo sustentavel. Por
outro lado, a possibilidade potencial de aparecimento de dois valores de equi-
librio para o stock de capital natural ndo suscita a tradicional questdo da sua
escolha na medida em que, neste caso, uma das solugdes serd sempre re-
pulsiva em relagdo a estados iniciais na sua vizinhanga, enquanto outra pos-
sui capacidade para fazer convergir para si a economia, ainda que sob con-
digdes muito restritivas. ' :

. . 5\? . . . -
(19) Neste caso, o determinante verifica 0 < IJI <(—) e evidencia as propriedades tipicas de

instabilidade associadas a um nd instavel. Os valores proprios associados ao jacobiano s3o reais,
positivos e de valor diferente:

: Y/ ; 1
¢;=—5——((—5-)2— IJI) 2>0 e <P1'=—;s—+((—s—)2— |JI) 2<8
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5 — Determinantes da taxa de crescimento de equilibrio de longo prazo

O facto de a taxa de crescimento de longo prazo que equilibra o S|stema
(9) — (12) ser endogenamente determinada e constante apenas quando a eco-
nomia se encontra na trajectdria de equilibrio tem como resultado a sua depen-
déncia face aos parametros do modelo e, por isso, sensivel as suas modifica-
¢des. Qualquer alteragdo desses pardmetros afecta ndo so a taxa de crescimento
como ainda o nivel das variaveis envolvidas, sobretudo no que diz respeito ao
fluxo de poluicdo e ao stock de capital de equilibrio:

9=9(B8810) = FAY)e —6— NA) T (24)

Tomando como referéncia (17) e (18) e usando o teorema da fungéo impli-
cita, é possivel verificar que a taxa de crescimento de Iohgo prazo reage no
sentido indicado no quadro n.2 1 em resposta a variagbes- posmvas de cada -
um dos parametros:

QUADRO N.2°1

Impacte de alteragdes positivas nos parametros sobre a taxa
de crescimento de longo prazo

Dois estados Um estado
estaciondrios © estaciondrio
Parafhetros
A*<A | A*>A | A*<A | A*>A

§) + + + “+
TecnolOgiCOS ...covevevvrerrererrerereanan eeerenee e neaan . o + + + +
. Y - - -] -
e o e 3 - - - -
) - ~ + -

O impacte dos pdarametros tecnoldgicos sobre a taxa de crescimento de
equilibrio reflecte a influéncia positiva que a acumulagido de capital desempe-
nha enquanto fonte indutora do crescimento ao longo da trajectéria de equili-
brio. Em particular, o potencial de crescimento econémico tende a acompa-
nhar.as melhorias, permanentes, do nivel tecnolégico B, assim como da
intensificagio da relevancia do capital natural sobre a produgdo o. Em ambos
0S casos, a produtividade marginal e a produtividade média do capital econdmico
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aumenta, alterando, deste modo, a taxa de poupanga [s* = (1 — IT/‘\S*)—") =

= (1 - 7) (20).. Inversamente, quanto maior for a elasticidade da poluigéo

face ao- stock de capital v, maiores impactes ambientais negativos estardo as-
sociados a este Ultimo e, por isso, para um dado valor do stock de capital
econémico, maior a parcela do rendimento que deverd ser canalizada para
actividades de tratamento da poluigdo para assegurar a sustentabilidade. Por
esse motivo, o ritmo de crescimento econémico esta inversamente relaciona-
do com este parametro.

- No que diz respeito aos parametros relatlvos as preferéncias, o impacte da
taxa de desconto é consistente com os Tesultados tradicionais neste tipo de
formaliza¢do. Taxas de actualizagdo & mais elevadas representam menor pre-
disposigao para poupar, dando, por isso, origem a uma menor acumulagéo de
capital economico. Deste modo, a taxa de crescimento de-longo prazo tende a
ser tanto mais reduzida quanto mais impacienté for a sociedade face ao futuro.

" Todavia, a taxa de desconto é ainda responsavel pelo aparecimento de um
resultado pQuco usual para este tipo de modelos, sobretudo num contexto em
que o capital natural assume especial relevancia no bem-estar. Em regra, a
uma taxa de desconto elevada reflecte menor preocupagdo com as geragdes
futuras, estando, por isso, associada a uma menor qualidade ambiental (Belbute,
1998). Nem sempre isso se verifica neste estudo.

Num contexto ambiental pouco rico (A* < A), mas em que os activos natu-
rais s&o muito valorizados como fonte de bem-estar, uma atitude de maior im-
paciéncia intertemporal pode colocar a economia numa trajectoria de longo pra-
zo com um fluxo de emissGes poluentes mais elevado. Uma vez que, nesta
fase, a capacidade de assimilagdo é crescente com A, o novo nivel sustentavel
de emissdes pode ser compatibilizado com melhorias na qualidade ambiental.
Todavia, se a qualidade ambiental for grande (A* > A) a mesma alteragéo nas
preferéncias intertemporais e a elevada relevancia que A exerce sobre o bem-
-estar imp&em a intensificagdo do esforgo no tratamento das emissdes poluentes.
Uma vez que a capacidade de assimilagéo €&, neste contexto; decrescente com
A, a gqualidade ambiental pode aumentar quando a sociedade se torna mais -
impaciente.

Analisemos, finalmente, o parametro que reflecte a importancia atribuida aos
activos ambientais enquanto fonte directa de bem-estar, ¢. Para um determina-
do nivel de activos ambientais e de stock de capital, quanto mais relevante para
.0 bem-estar for a qualidade ambiental, maior sera a exigéncia para o tratamen-
to da poluicdo e, consequentemente, para a redugdo do fluxo de emissbes

(29).Repare-se que a taxa de poupanga depende dos mesmos parametros que afectam a
taxa de crescimento de equilibrio.
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poluentes que tém como destino directo o sistema natural. Graficamente, sem-
pre que ¢ aumentar, Z=0 deslocar-se-a para a direita (21). O efeito final sobre
a taxa de crescimento, o valor do capital natural e o nivel de emissdes poluentes
compativeis com a trajectéria de equilibrio Sustentavel, depende do numero de
solugbes de equilibrio e da qualidade ambiental associada a cada uma delas.
Porém, a importancia atribuida ao capital natural sobre o bem-estar pode ser
de tal modo insignificante que ndo sera possivel a economia convergir para
gualquer caminho de equilibrio sustentavel. A figura 4 ilustra o que acabamos
de referir.

FIGURA 4

- Influéncia da importancia atribuida ao capital natural sobre o
indice de bem-estar-nas solugdes de longo prazo. Neste exem-
plo, ¢, < ¢y < ¢,. No limite, a relevancia do ambiente sobre o bem-
-estar pode ser tao reduzida que a economia nao dispde de qual-

quer solugdo de longo prazo

Quando existem duas solucBes estaciondrias, a taxa de crescimento de equi-
librio tende a reduzir-se & medida que aumenta a relevancia do capital natural
sobre o bem-estar. Inversamente, uma sociedade que atribui pouca importancia
aos activos ambientais no seu bem-estar tende a crescer mais rapidamente,
mas aceita niveis de emissdes mais elevados. Porém, o efeito sobre o valor de
equilibrio do capital natural depende da localizagdo da solugédo estacionaria. Para
baixos niveis de qualidade ambiental, A* < A, a conjugacdo da redugédo das
emissdes poluentes nao tratadas induzida pela mudanga das preferéncias (pela
canalizagdo de uma maior parcela da riqueza para as actividades de tratamen-
to) com o facto de, nesta fase, a capacidade de regeneragéo e assimilagéo ser

(21)Defactod—z‘ =iz>0‘v’¢;yez>0.
ag 3.0 v+1
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crescente com A justifica que o critério de sustentabilidade seja verificado com
a reducéo do. stock de capital natural. Inversamente, quando a dotacdo inicial
de capital natural é elevada (caso em que A* > /_\—) 0 incremento nas preocu-
pacdes ambientais provoca um aumento_no valor de -equilibrio de A em
consequéncia da redugdo das emissdes ndo tratadas. O mesmo tipo de
fendmeno ocorre quando existe apenas uma Unica solugdo estacionaria de ele-
vada dotagdo ambiental e que, por isso, a capacidade de assimilagcéo é, na
margem, decrescente. Em ambos os casos, o0 elevado ‘valor que a qualidade
ambiental assume para o bem-estar torna éptimo crescer mais lentamente, dis-
por de uma qualidade ambiental superior e sacrificar capacidade de absorgéo.

Os dois graficos da figura 5 ilustram dos.dois casos analisados:

FIGURA 5

z(A)

AlteracOes nas trajectorias de crescimento de equilibrio sustentavel
em resultado de modifica¢gdes na relevancia atribuida ao capital
nafural enquanto fonte directa de bem-estar. Neste caso, ¢, > ¢,

Todavia, os parametros econdmicos e biolégicos podem assumir caracte-
risticas tais que viabilizam apenas uma Unica solugdo de equilibrio sustentavel
quando o0s niveis de qualidade ambiental sdo muito reduzidos. Neste caso, ainda
existe margem para que os investimentos na melhoria da qualidade ambiental
incrementem a capacidade natural de regeneracéo e assimilagdo. Quando isto

-ocorre, reduz-se a necessidade de canalizar recursos para 0 incremento as
despesas destinadas a implementacdo de actividades de tratamento da polui-
¢éao, canalizando-os para a acumulacdo de capital fisica 0 que, em ultima ins-
tancia, permite acelerar o ritmo de crescimento econdmico. O resuftado final,-
conhecido como win-win, consiste num aumento da taxa de crescimento com-
pativel com a trajectéria de crescimento de equilibrio sustentavel, a melhoria
da qual'idade ambiental e o aumento do fluxo de emissGes poluentes.
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Figura 6

z(A)

A solugdo win-win sé é possivel quando a taxa natural de regeneragao
e assimilagdo é crescente com o nivel de activos ambientais

6 — Conclusao

O modelo usado neste estudo apresenta uma abordagem alternativa a
tematica da relagéo entre o crescimento econémico e o ambiente, particular-
mente no que diz respeito A consideragdo de uma tecnologia produtiva que
permite o aparecimento de rendimentos constantes, a introdugdo explicita de
uma funcéo regenerativa que leva em linha de conta as leis naturais da entropia
€ a consideragdo do efeito bem-estar atribuido ao capital natural.

Em primeiro lugar, a formulagao adoptada mostra que o pessimismo de
Daly sobre a necessidade do estado estacionario para assegurar a sustenta-
bilidade apenas faz sentido num contexto em que a tecnologia produtiva exibe
rendimentos decrescentes face ao capital econdmico e em que ndo existe uma
tecnologia especialmente vocacionada para o tratamento das emissdes poluentes.
Com uma formulagdo simplificada, demonstramos que com uma tecnologia pro-
dutiva evidenciando rendimentos constantes relativamente ao capital econdémico
e assegurando a existéncia de sistemas de tratamento das emissdes poluentes,
é possivel imprimir & economia um crescimento constante e permanenie sem
com isso ameagar os limites termodinamicos impostos pela natureza.

Em segundo lugar, o trabalho mostra que num contexto em que a dinami-
ca regenerativa e assimilativa do capital natural evidencia rendimentos decres-
centes como reflexo das leis naturais da entropia pode surgir mais do que uma
configuragéo de equilibrio sustentavel. Quando isso sucede, a que tiver asso-
ciada maior qualidade ambiental ndo apenas possibilitara um ritmo de cresci-
mento de equilibrio superior como ainda sera estavel, nao obstante a trajectdria
convergente para si seja Unica. Se a economia ndo se encontrar no caminho
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de equilibrio sustentavel, apenas podera convergir para ele se, para um dado
valor inicial de capital econémico, o fluxo inicial de polui¢do se encontrar ajus-
tado ao exigido na Unica trajectéria convergente. Dito de outro modo, a trajec-
toria convergente para o caminho de crescimento de equilibrio sustentavel de-
pende, crucialmente, das condigdes iniciais (efeito de histeresis), nomeadamente
do fluxo inicial de emissbes poluentes. ,

O trabalho desenvolve ainda um tema raramente explicitado mas relevante
para a concepgdo de politicas publicas ambientais e para os seus efeitos sobre
o padriao evolutivo da economia. Independentemente dos valores assumidos
pelos parametros econdmicos e bioldgicos, a alteragdo das preferéncias no
sentido de atribuir maior relevancia ao capital natural enquanto fonte directa de
bem-estar altera ndo apenas o ritmo de evolugdo da economia, a qualidade
ambiental como, finalmente, o nivel de bem-estar proporcionado as sucessivas
geragdes. Em patrticular, uma sociedade que valoriza o capital natural enquanto
fonte directa de bem-estar aceita sacrificar 0 seu crescimento econémico e na
capacidade natural de absorcdo para poder usufruir de maior qualidade ambiental
e permitir maior bem-estar aos seus sucessores. :

Porém, sdo também possiveis situagdes win-win num quadro em que a qua-
lidade ambiental é reduzia e em que ainda existe margem para incrementar a
capacidade natural de absorgéo. Neste caso, uma politica de investimento orien-
tada para a melhoria- da qualidade ambiental, ndo sé impulsiona essa gualida-
de ambiental como ainda a capacidade natural de absorgéo, os niveis susten-
taveis de poluigdo, a produtividade do capital econémico e, por via disso, a
prépria taxa de crescimento da trajectéria de equilibrio sustentado.

Finalmente, o estudo mostra também que é possivel ndo existir qualquer
caminho de crescimento de equilibrio sustentdvel quando a sociedade se reve-
la demasiado impaciente face ao futuro e ou quando atribui pouca relevancia
. ao capital natural enquanto fonte de bem-estar.
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