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Introdução 
A produtividade de capital (inverso da razão 

capital/produto) é fator de vital importância para compreender as 
razões da estagnação do crescimento per capita brasileiro nas 
últimas décadas. Este tema, produtividade de capital no Brasil, foi 
objeto de análise detalhada na tese de doutorado de Aumara Feu 
(2004), publicada na e&e Nº 42 (Janeiro/Fevereiro 2004).  

A propósito, cabe destacar que o nível e o comportamento 
da produtividade do capital varia conforme a metodologia 
adotada  na construção da série de estoque de capital para o 
Brasil. O programa de análise macroeconômica Projetar_e da e&e, 
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Aumara Feu (2004), Hofman (1992, 2000), Morandi (1998) e 
Bacha e Bonnelli (2001) apresentaram estimativas diversas sobre 
este estoque, tendo em vista não haver, até 2003, série oficial 
sobre esta variável. A falta de dados históricos para um período 
considerável sobre a formação bruta de capital fixo a preços 
constantes também elevava os possíveis erros de estimativa no 
cálculo do estoque de capital e, conseqüentemente, na 
determinação da produtividade do capital. 

A Publicação “Estatísticas do Século XX” (IBGE (2003)) 
tornou disponível dados sobre o estoque de capital bruto e 
líquido, bem como dados sobre a formação bruta de capital fixo 
(FBKF) dividida por tipo de bem e por setor institucional. A FBKF é 
dividida por três tipos de bens: construções residenciais, 
construções não residenciais e máquinas e equipamentos de 1901 
(ou 1908) a 2000. A partir de 1947, os dados ainda são 
subdivididos em um quarto tipo de bem: outros, o qual neste 
trabalho é agrupado ao item máquinas e equipamentos. Quanto à 
divisão por setor institucional, a FBKF é subdividida em dois 
grupos: administração pública e famílias e empresas.  

A disponibilidade de dados sobre a formação bruta de 
capital fixo para a primeira metade do século permite melhorar a 
apuração do estoque de capital e, conseqüentemente, da 
produtividade de capital e possibilita avaliar seu comportamento 
(a partir de 1920) com grau de confiança aceitável mediante 
hipóteses sobre o estoque de investimentos no final do século 
XIX.  

O objetivo deste trabalho é reconstruir a série de estoque 
de capital e a da razão capital/produto (K/Y), inverso da 
produtividade do capital, segundo os novos dados da IBGE 
(1993). Visa também comparar as estimativas deste trabalho, 
segundo diversas metodologias, com a fornecida pelo IBGE, 
verificando qual a significância de variar a depreciação de acordo 
com a idade do capital e a contribuição por tipo de bem e por 
setor institucional na determinação do comportamento da razão 
capital/produto. 

Para isto, a Seção I descreve as metodologias utilizadas 
no cálculo do estoque de capital, a Seção II avalia os resultados 
do estoque de capital, segundo estas diversas metodologias, e 
compara com o estoque divulgado pelo IBGE (2003), a Seção III 
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mostra a depreciação decorrente do uso destas metodologias, a 
Seção IV calcula as séries das razões capital/produto, resultantes 
deste estoque, e, finalmente, a Seção V mostra a contribuição por 
tipo de bem e por setor institucional no comportamento da razão 
K/Y total. 

Seção I - Metodologia de apuração do estoque de capital  

Os diferentes métodos para apurar o estoque de capital 
estão descritos em Aumara Feu (2004). Dentre eles destacam-se: 

a)     método com taxa de depreciação constante sobre o 
estoque, presente na maioria dos modelos de crescimento, 
exógenos ou endógenos, onde se determina o estoque inicial e 
deprecia-se este estoque a uma taxa constante geométrica. 
Ressalta-se que quando se têm  dados sobre o estoque inicial por 
tipo de bem, pode-se utilizar taxas de depreciação diversas de 
acordo com o tipo de bem; 

b)      método de estoque permanente (MEP) [1], também 
denominado método de estoque perpétuo  – soma dos 
investimentos líquidos passados. A propósito, entende-se por 
investimento líquido o investimento bruto descontado da 
depreciação correspondente, determinada de acordo com a função 
de depreciação utilizada e do tempo de vida do tipo de bem. 

No primeiro método, a taxa de depreciação que incide 
sobre o estoque de capital é constante e exógena. Por outro lado, 
no segundo método, a taxa sobre o estoque de capital é 
endógena e varia de acordo com o histórico dos investimentos. 
Ou seja, neste último, a taxa de depreciação  sobre o 
investimento é fixa e como o estoque provém da soma dos 
investimentos líquidos passados, a taxa de depreciação sobre o 
estoque se altera na medida em que a proporção de investimento 
em relação ao produto interno bruto varia ao longo do tempo, 
modificando a idade do estoque de capital [2].  

O primeiro método é mais simples de ser computado e 
não necessita de informações sobre os investimentos passados. 
No entanto, ele é mais suscetível a erros na determinação do 
estoque inicial e pode subestimar ou superestimar o estoque por 
negligenciar o fato de que alterações na idade do capital afetam 
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o  desgaste do capital. A significância deste último erro dependerá 
da magnitude das alterações na taxa de investimento no período 
considerado.  

De forma a verificar alterações no estoque decorrentes da 
utilização destes métodos e de acordo com os novos dados de 
formação bruta de capital fixo fornecidos pelo IBGE (2003) [3], 
calculou-se, neste, trabalho, o estoque  de três formas: 

1. MEP com depreciação linear com defasagem – usando, de 
acordo com Aumara (2004), a defasagem de 10% do 
tempo de vida do capital, suposto igual ao fornecido pela 
OCDE (1999) por tipo de bem.  

2. MEP com depreciação linear – usando  os parâmetros de 
tempo de vida fornecidos pelo IBGE (2003).  

3. Método com taxa de depreciação geométrica constante 
sobre o estoque – usando taxa de depreciação 
“equivalente”[4] aos tempos de vida fornecidos pelo IBGE 
(2003), aplicada ao estoque de capital do ano anterior. 

Na primeira forma, os tempos de vidas utilizados são de 
48 anos para construção e 19 para máquinas e equipamentos, 
com defasagem de 2 anos para o início da depreciação para 
máquinas e equipamentos e de 5 anos para construções. 
Portanto, como se supõe que o  investimento é  agregado ao 
estoque de capital no ano seguinte ao de sua realização, um 
investimento no ano zero torna-se efetivo no ano um e começa, 
se a defasagem for de 5 anos, a ser sucatado no ano seis. 

Nas duas últimas formas, a vida útil estimada é de 50 
anos nas construções residenciais, de 40 anos nas construções 
não residenciais e de 20 anos para máquinas e equipamentos. 
Nestas formas, a defasagem padrão é de um ano. Ou seja, o 
investimento é realizado no ano zero, torna-se produtivo no ano 
um e começa a ser depreciado no ano dois. 

Considerados estes tempos de vida, o cálculo do estoque 
de capital é dado: 

a) no  método do estoque permanente por: 
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                  (1) 

onde o capital (K) em t é dado pela soma dos bens investidos (I), 
ainda em processo de sucatamento, menos a depreciação destes 
bens, conforme o seu tempo de vida. Ou seja, dados o tempo de 
vida (v) por tipo de capital (i) e o período de defasagem (m), 
exógenos ao modelo, calcula-se a taxa de depreciação sobre o 
bem de capital (di) como sendo (1/(vi-mi)) [5].  

A quantidade de anos em que a depreciação deve incidir 
(t-1-r) é dada pela diferença entre o ano anterior (t-1) e a data 
em que foi realizado o investimento (r), enquanto a taxa de 
depreciação acumulada, variando para cada bem de capital de 
acordo com seu tempo de vida, é calculada multiplicando d por t-
r. 

Estimado o valor do estoque de capital K no ano t e no 
ano t-1  a taxa de  depreciação incidente no ano t sobre o 

estoque, , é dada por: 

                         (2) 

Portanto, de acordo com as equações 1 e 2, como o estoque 
de capital é função do histórico dos investimentos no MEP, a 

taxa de depreciação, , é endógena, dependendo dos 
tempos de vida considerados (v), da composição  do capital e 
da variação do investimento ao longo do tempo. 

b) no método com taxa de depreciação constante sobre o 
estoque: 

           

onde a taxa de depreciação que incide sobre o estoque do ano 
é exógena.  Como o IBGE (2003) supõe tempos de vida 
diferentes por tipo de bem, a taxa de depreciação será 
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diferente, apesar de constante, de acordo com o estoque por 
tipo de bem.  
Por sua vez, a  taxa de depreciação do estoque total,  será a 
divisão entre a soma das depreciações correspondentes por 

tipo de estoque ( ), pela soma dos estoques( ). 
Logo, também na terceira forma, a taxa de depreciação sobre 
o estoque total será função da composição do mesmo.  

Quanto à taxa de depreciação sobre estoque, esta foi 
estimada levando-se em conta a taxa de crescimento dos 
investimentos, e denominada de taxa de depreciação 
“equivalente”. O Anexo 2 mostra que a taxa de depreciação 
“equivalente” para um bem com tempo de vida (v) e cujo 
investimento cresceu no período considerado à  taxa g é : 

             (3) 

onde c é uma constante tal que  

Neste trabalho, foram consideradas as taxas 
“equivalentes” mostradas na Tabela 1, onde, também, são 
indicados os tempos de vida e as taxas de crescimento do 
investimento no período (1901/2000 para construções e 
1908/2000 para máquinas e equipamentos) 

Tabela 1 – Taxas “equivalentes” por tipo de bem 

  
Construção 
Residencial 

Construção não 
Residencial 

Máquinas e 
Equipamentos 

Tempo de vida (anos) 50 40 20 
Crescimento anual do 
Investimento 6,6% 6,3% 5,3% 
Taxa “equivalente” de 
depreciação anual 2,7% 3,6% 8,2% 
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Seção II - Avaliação do Estoque 

Nesta seção, são apresentados os resultados das 
estimativas do estoque de capital das três formas descritas na 
seção anterior, comparando estes resultados aos dados sobre 
estoque fornecidos pelo IBGE (2003). Cabe lembrar que, no 
método de estoque permanente  com depreciação linear e  no 
método com taxa de depreciação geométrica constante sobre o 
estoque de capital, as taxas foram estimadas considerando 
tempos de vida por tipo de bem iguais aos usados pelo IBGE 
(2003). Portanto, é de se esperar que os resultados sejam 
similares. 

Foram estimados os estoques de capital de 1901 a 2000 
nas três formas, considerando, de acordo com o descrito abaixo, 
que a série seja confiável (com erros pouco significativos) a partir 
do ano de 1920. No caso do MEP, foi necessário extrapolar os 
investimentos nos anos anteriores aos dados disponíveis por um 
tempo equivalente ao da vida por tipo de bem. Por exemplo, 
estimou-se os investimentos de bens residenciais a partir de 1850 
para se obter o estoque desse tipo de bem em 1901. 

Para estimar, os investimentos anteriores, considerou-se 
uma taxa constante de crescimento do investimento, igual à 
média verificada na primeira metade do século XX para o 
conjunto de investimentos. A participação nos investimentos foi 
tomada como a média dos anos disponíveis, anteriores às Contas 
Nacionais (1908 a 1946). 

Deve-se lembrar que a influência dos dados estimados de 
investimento passado decresce rapidamente. Estes dados 
representariam 13% e 0,6% do estoque, respectivamente em 
1920 e em 1940. Como conseqüência, nestas datas a avaliação 
do estoque de capital (e da razão capital produto (K/Y)) sofre 
pouca influência da escolha dos valores anteriores. 

Além disto, usou-se um método iterativo, descrito abaixo, 
que permite, a partir do comportamento da curva de K/Y, obter 
estimativas do estoque inicial de capital. As duas metodologias 
conduziram a resultados semelhantes para os primeiros anos da 
série e, praticamente, coincidentes a partir de 1920.  
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O método iterativo para estimar o estoque inicial começa 
ao se determinar uma razão K/Y preliminar para o ano zero 

. Esta, multiplicada pelo produto do ano zero, gera o 

estoque de capital preliminar para este ano .  

 

Desta forma, segundo a taxa de depreciação considerada 
constrói-se a série de estoque de capital segundo a equação 2. Ou 
seja, o estoque de capital no ano 1 é dado por: 

 

Portanto, repetindo o procedimento acima, sucessivamente 
para os anos seguintes, tem-se a estimativa do comportamento 
do estoque capital e da razão K/Y. Na aplicação da metodologia, o 
valor inicial de K/Y é escolhido iterativamente minimizando a 
variação dos valores iniciais da razão K/Y, ficando estes 
aproximadamente constantes. 

Os valores totais dos estoques estão apresentados nas 
tabelas anexas A1.1, A1.2 e A1.3 para as três metodologias. Na 
tabela 2, são mostrados os resultados para o estoque total em 
milhões de reais de 1999, calculados neste trabalho e os 
fornecidos pelo IBGE (2003). 

O IBGE (2003) apresenta os dados de estoque 
líquido e bruto, estimados respectivamente pela taxa 
geométrica e pelo MEP, considerando os mesmos tempos 
de vida para os dois estoques. Os resultados mostram 
valores do estoque bruto e líquido significativamente 
diferentes. Segundo a definição de OCDE (2001), o estoque 
bruto é maior por em seu computo o desgaste ocorrer 
somente no último ano de vida do capital (depreciação com 
morte súbita). E usual tomar-se o estoque de capital 
líquido para analisar a capacidade de gerar produto. Por 
essa razão, este trabalho se atém a comparar os estoques 
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líquidos calculados segundo diversas metodologias. Além 
disto, a publicação do IBGE não descreve claramente a 
metodologia utilizada no computo dos estoques de capital 
que constam no CD anexo à publicação. Isto prejudica uma 
eventual comparação de resultados que inclua o estoque 
bruto de capital.  

Tabela 2: Comparação, para diversas metodologias, do estoque 
total de bens de capital fixo em milhões de R$ de 1999 em anos 
selecionados 

  
Estoque de Capital Líquido 

Estoque de 
capital 
Bruto 

  Taxa 
Geométrica 
Constante 

sobre o 
estoque 

(1) 

MEP 
Depreciação 

Linear  
(1) 

MEP 
Depreciação 
Linear com 
Defasagem 

 (1) 

Taxa 
Geométrica

 (2) 

Estoque 
Permanente

  (2) 

1950  125 123 131 153 209 
1960  295 300 318 345 469 
1970  572 584 621 694 946 
1980  1479 1526 1628 1756 2345 
1990  2262 2313 2490 2538 3736 
1995  2479 2478 2698 2818 4238 
2000  2829 2777 3054 3186 4802 

                Fonte: (1) este trabalho, (2) CD anexo a Estatísticas do Século XX (IBGE) 
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Figura 1: Estoques de capital estimados pelo IBGE (2003) e, neste 
trabalho, por três métodos. Os tempos de vida no MEP com depreciação 
linear com defasagem são: 48 construção e 19 para máquinas e 
equipamentos, com defasagem de 5 e 2 anos respectivamente. Nos outros 
casos, são 50 anos para construções residenciais, 40 anos para construções 
não residenciais e 20 anos para máquinas e equipamentos.  

Pode-se observar que os valores do estoque de capital 
líquido, baseados nos parâmetros de Aumara Feu (2004) - que 
serão considerados como os de referência para este trabalho, 
apresentam resultados similares aos do IBGE (2003).  

Seção III - Taxas de Depreciação nas três metodologias 

Conforme mencionado, anteriormente, a taxa de 
depreciação é obtida, no método de estoque permanente pela 
equação (1) e (2), sendo função dos investimentos passados e do 
tempo de vida considerado. Por outro lado, no caso do método 
com taxa de depreciação constante sobre o estoque do ano 
anterior, a taxa de depreciação “equivalente” (equação (3)) é 
função das taxas históricas de crescimento do investimento por 
tipo de bem. 

A seguir, os valores obtidos usando-se o MEP são 
comparados com os  da “taxa equivalente” para os vários tipos de 
bem [7]. Os valores do crescimento anual do investimento foram 
obtidos a partir do ajuste exponencial, agrupando bens públicos e 
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privados. Por exemplo, o ajuste dos dados máquinas e 
equipamentos para determinar o crescimento anual foi feito para 
o conjunto de bens e a “taxa equivalente” utilizada é a mesma 
para bens públicos ou privados. 

No conjunto de gráficos da Figura 2 são apresentados  os 

valores da taxa de depreciação, , por tipo de bem e da 
depreciação sobre o estoque total, obtidos pelo MEP e pela taxa 
“equivalente” correspondente.  

 

 

Figura 2 (Continua) 
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Figura 2 (continuação): Taxas de depreciação anuais por tipo de 
bem e total, calculadas pelo MEP e as taxas de depreciação “equivalentes” 
correspondentes (taxa constante sobre o estoque que reproduz, 
aproximadamente, a depreciação calculada a partir do MEP) 

Pode-se observar que não obstante a boa concordância 
entre as séries de estoque de capital, calculadas pelo MEP ou pelo 
método com taxa “equivalente” constante sobre o estoque (Figura 
1), as taxas anuais de depreciação variam significativamente ao 
longo do período (Figura 2), dependendo do método utilizado.  
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Esta variação nas taxas de depreciação por tipo de capital se deve 
a alterações na idade média do estoque de capital, provocada por 
variações na taxa de investimento ao longo do tempo.  

A taxa de depreciação total “equivalente” varia segundo a 
composição do capital, enquanto a taxa de depreciação total pelo 
MEP varia segundo a composição e segundo a idade do capital. 
Portanto, a taxa pelo MEP se torna menor quando a taxa de 
investimento cresce, diminuindo a idade do capital e o desgaste 
anual. Os coeficientes de variação das taxas de depreciação pelo 
MEP em relação às taxa de depreciação “equivalente” são 3,4%, 
7,4%, 9,1% e 6,9%, respectivamente para construções 
residenciais, construções não residenciais, máquinas e 
equipamentos e total. Estes demonstram que o investimento em 
máquinas e equipamentos e em bens de construção não 
residencial varia consideravelmente ao longo do tempo, afetando 
a taxa de depreciação destes tipos de bem. 

Para o item máquinas e equipamentos, por exemplo, 
observa-se que, no início dos anos oitenta, devido ao grande 
investimento neste tipo de bem na década anterior, era 
necessário repor 7% deste estoque para manter a mesma 
capacidade de produção. Por outro lado, em meados da década de 
noventa, com a queda do investimento na década anterior, já era 
necessário repor 10% deste estoque para manter constante a 
capacidade de produzir.  

Quando se compara, ainda, a taxa de depreciação total 
pelos dois métodos, observa-se que a variação da taxa de 
depreciação “equivalente”, decorrente de modificações na 
composição do estoque por tipo de bem, é menor que a da taxa 
de depreciação pelo MEP. Nesta última, as variações decorrem 
não somente de  alterações na composição mas, principalmente, 
como  indicado em Aumara Feu (2004), de alterações na idade 
média do estoque. 

Logo, conforme o exposto: o uso do método com taxa 
constante sobre o estoque faz com que não se possa detectar 
variações na taxa de depreciação decorrentes de alterações na 
idade do capital e estimar alterações na quantidade de 
investimento necessária para repor o desgaste do capital.  
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Seção IV - A Produtividade de Capital ou o Seu Inverso: a 
Razão K/Y 

Nesta seção, são mostradas as razões K/Y (Figura 3), 
calculadas segundo a divisão dos estoques mostrados na Seção II 
(Figura 1) pelo PIB em valores reais de 1999. Como era de se 
esperar, dado o comportamento dos estoques, nota-se que as 
razões K/Y não diferem substancialmente independentemente da 
metodologia utilizada no cálculo do estoque. 

É importante notar que, usando o MEP com depreciação 
linear e o da “taxa equivalente”, ambos considerando os mesmos 
tempos de vida por tipo de bem, tanto o nível como a tendência 
das séries da razão são similares. Este fato sinaliza que o uso da 
“taxa equivalente” sobre o estoque, metodologia simplificada, não 
gera erros substanciais na estimativa da razão K/Y, desde que o 
nível do estoque inicial tenha sido determinado a contento. 

Quanto às séries utilizando o estoque calculado pelo MEP 
com depreciação linear com defasagem e o estoque líquido 
fornecido pelo IBGE (2003), estas são similares na tendência, 
sendo o comportamento da razão K/Y pelo IBGE (2003) mais 
suave do que a razão pelo MEP (variação de 61,3% e 81,3% no 
período, respectivamente). A razão K/Y inicial do IBGE é 17% 
superior que a calculada pelo MEP, convergindo na década de 80 
(quando a depreciação calculada pelo MEP cai) para o mesmo 
valor, e voltando a ficar superior em 4% no final do período. 

A diferença entre as séries se deve aos diferentes tempos 
de vida considerados e, principalmente, dada à função de 
depreciação considerada em cada metodologia. Como não se tem 
informação completa sobre como o IBGE determinou a taxa de 
depreciação geométrica utilizada em seus cálculos, nem sobre se 
esta taxa é utilizada sobre o estoque ou sobre o investimento 
(como no MEP), pode-se apenas inferir que a metodologia do 
IBGE (2003) pode estar superestimando o estoque inicial do 
capital, tendo em vista que este é consideravelmente superior ao 
calculado neste trabalho segundo duas metodologias (descritas na 
Seção II) MEP e método interativo.  

No geral, a tendência das séries, independente da 
metodologia utilizada no cálculo do estoque, é crescente e indica 
uma mudança de patamar ocorrida entre 1970 e 1985. Pode-se 
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dizer que o nível da razão K/Y teria passado de 2 para  3. Ou 
seja, no final do período seria necessário 50% a mais de capital 
do que no meio do século para se gerar uma unidade do produto. 

 

Figura 3: Comparação da razão capital/produto usando-se diversas 
metodologias.  

Como o comportamento previsto teoricamente para a 
razão K/Y é constante no estado estacionário, esta mudança de 
nível pode indicar que o país tenha saído de um estado 
estacionário para outro neste período. Segundo Aumara Feu 
(2004), o país teria sofrido um choque na produtividade marginal 
do capital no período, o qual poderia advir da incorporação de 
tecnologia dos países de fronteira, abundantes no fator trabalho, 
durante o processo de industrialização e modernização da 
agricultura. 

Por fim cabe, destacar que esta mudança de nível é 
relevante por elevar a quantidade de investimento necessária 
para crescer, bem como por alterar a participação do capital na 
renda. Segundo o modelo de Solow com tecnologia Harrod-Domar 
e função CES (Constant-Elasticity-of-Substitution) a participação 
do capital no produto (o share do capital) variou de 65% a 53% 
[8], diminuindo ao longo do tempo devido ao crescimento da 
razão Capital / Produto (K/Y) - ou a queda na produtividade de 
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capital (Y/K). Ainda segundo este modelo, considerando o 
crescimento tecnológico e o crescimento da população ocupada 
constantes e iguais a média de 1994 a 2002, 0,62% e 2,34% 
respectivamente, a taxa de investimento do período, 19,3%,  
geraria um crescimento de 3,8% na década de 70 e de 2,6% 
atualmente. Portanto, a evolução da razão K/Y no período 
diminuiu a participação do capital na contabilidade do 
crescimento, bem como a possibilidade de crescimento da 
economia brasileira. 

Seção V - Produtividade de Capital por Tipo de Bem e por 
Setor Institucional na Primeira Metade do Século XX. 

Os dados disponíveis pelo IBGE (2003) permitem, 
também, avaliar o estoque de capital por tipo de bem: 
construção, residencial e não residencial, máquina e 
equipamentos e outros [9], bem como por setor institucional: 
empresas e famílias e administração.  

Calculou-se o estoque pelo MEP com depreciação linear 
com defasagem e pelo método com depreciação constante sobre 
o estoque, observando-se nível e comportamento similar entre as 
séries. No que se segue, os resultados apresentados são os 
obtidos pelo MEP. 

Na Figura 4, mostra-se a evolução do estoque de capital 
por tipo de bem entre 1920 e 2003. É interessante (ou desolador) 
observar que o estoque de máquinas e equipamentos permanece 
praticamente constante desde 1980. Na verdade, ele decresceu 
até 1994, quando chegou a cair 16% em relação a 1983, e voltou 
a crescer, a partir de então, atingindo em 2002 o mesmo nível 
observado em 1983. 

 Em termos de estoque per capita de máquinas e 
equipamentos a queda em relação a 1983 chegou a 31% (1994) 
e, em 2003, o estoque era 24% inferior ao de 1983. 
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Figura 4: O gráfico do estoque de capital por tipo de bens mostra que o de 
máquinas e equipamentos está praticamente estacionado desde 1983. 

Quanto à participação dos diversos tipos de bem no 
estoque de capital, esta é mostrada na Figura 5. Surpreendente é 
observar a tendência decrescente da participação de máquinas e 
equipamentos no estoque de capital ao longo do período. 
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Figura 5: Participação no estoque por tipo de bem. 

Os resultados da razão K/Y para o período 1920 a 2003 
[10] por tipo de bem (i) estão indicados na Figura 6, onde: 

; 

a razão K/Y total é composta pela soma dos estoques por 
tipo de bem divididos pelo PIB. 
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Figura 6: Evolução da razão capital/produto total e por tipo de bem entre 
1920 e 2003. 

A razão capital / produto, mostrada na Figura 6, indica a 
existência de um patamar em torno de 1,6 até o final da II Guerra 
Mundial e de dois outros patamares, já anteriormente 
mencionados, de valor aproximado de 2 até início da década de 
70 e de 3 a partir da década de 80. Cabe lembrar que o pós 
guerra, assim como o pós primeiro choque de petróleo (1973), 
corresponderam a abundância de recursos externos para compra 
de bens de capital resultantes respectivamente dos créditos de 
guerra e da disponibilidade de petrodólares. 

Ressalta-se que a extensão do início da série para 1920 é 
importante por tornar mais clara a mudança de patamar da série 
entre meados da década de 70 e meados da década de 80.  

A Figura 6 também mostra a evolução das contribuições 
por tipo de bem: máquinas e equipamentos (+outros) e 
construção. A contribuição do primeiro grupo de bens tem 
oscilado em torno de um patamar próximo a 0,5. No período da 
crise de trinta e da II Grande Guerra, houve queda da 
contribuição das máquinas e equipamentos a qual se recuperou 
no pós-guerra.  
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Com o crescimento econômico na década de 70, a 
contribuição do estoque de máquinas e equipamentos relativo ao 
PIB se elevou, confirmando a maior participação do investimento 
em máquinas e equipamentos no crescimento, demonstrada por 
De Long e Summers (1991, 1993) em uma análise cross section. 
Por outro lado, a partir de 1983 foi iniciado processo de queda no 
estoque de máquinas e equipamentos em relação ao PIB, época 
em que houve também progressiva “desindustrialização” da 
economia brasileira.  

Na figura 7, em outra desagregação, com a razão 
capital/produto dividida por construções residenciais e não 
residenciais e separando o item outros, pode-se observar a maior 
contribuição do tipo de bem construções não residenciais, no 
comportamento crescente da razão K/Y total. Ressalta-se ainda a 
queda da contribuição do item máquinas e equipamentos (sem 
outros), estando, inclusive, abaixo da verificada na década de 
sessenta. A contribuição da participação das construções 
residenciais comporta-se como o esperado, ou seja, aumenta em 
períodos de baixo crescimento, uma vez que a necessidade de 
residências é menos elástica a variações no crescimento 
econômico. 

 

Figura 7: Contribuição, por tipo de bem, à razão Capital/Produto. 
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Por fim, apurou-se a contribuição por tipo de setor 
institucional no comportamento da razão capital/produto, 
mostrada na Figura 8. 

 

Figura 8: Contribuição, por setor institucional, à razão K/Y. 

Pode-se observar que o grosso do aumento da razão K/Y 
(perda da produtividade de capital) se deu no setor institucional: 
empresas e famílias.  Mais exatamente, entre 1973 e 1984 houve 
o aumento de praticamente 50% na razão capital / produto 
inteiramente devido ao agregado empresas e famílias. Ressalta-se 
que as empresas estatais estão incluídas neste setor institucional.  

A propósito, no capítulo Contas Nacionais (Eustáquio Reis 
et allii) da publicação do IBGE, mostra-se que a participação das 
empresas estatais se elevou a partir de 1973. Ou seja, muito 
embora o setor público, em sua administração direta, não tenha 
sido responsável pela queda da produtividade de capital o mesmo 
não pode se dizer sobre as empresas sob controle do Estado. Em 
trabalho posterior, seria interessante levantar os dados de 
estoque de capital onde a contribuição das empresas estatais 
esteja explícita. 
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Conclusões 

As estimativas analisadas neste trabalho sobre o estoque 
de capital brasileiro, segundo os novos dados fornecidos pelo 
IBGE (2003), coincidem em apontar substancial queda da 
produtividade do capital entre o meio da década de setenta e o 
meio da de oitenta. Esta queda corresponde a um crescimento da 
razão K/Y, a qual muda de nível de 2 para 3 [11], parecendo 
indicar que a economia brasileira saiu de um estado estacionário 
para outro. Segundo Aumara Feu (2004), esta mudança coincide 
com um choque na produtividade marginal do capital, observado 
na década de 70. 

Ressalta-se que com esta queda na produtividade do 
capital, segundo cálculos baseados no modelo de Solow, com 
função de produção CES e tecnologia Harrod-Neutra, a taxa de 
investimento como proporção do produto de 19,3% capaz de 
gerar, ceteris paribus, crescimento de 3,8% na década de 70 
passa a gerar crescimento esperado de 2,6% na primeira década 
do século XXI. 

Na verdade, os valores da razão K/Y de 1920 a 2003 
sugerem duas mudanças de nível da série no período. De uma 
maneira esquemática, pode-se falar sobre três patamares: o 
primeiro até o início do pós-segunda guerra (1947), o segundo 
entre 1955 e 1973 e o terceiro de 1983 até o último ano apurado 
(2003). Em números aproximados, pode-se falar de patamares de 
1,6, 2,0 e 3,0 ou de produtividades de capital de  0,63, 0,50 e 
0,33.  

Quanto às diversas metodologias utilizadas destaca-se 
que o estoque inicial do IBGE (2003) em 1950 é 
significativamente superior ao calculado neste trabalho segundo 
duas metodologias, processo iterativo e método de estoque 
permanente, bem como segundo diversas funções de 
depreciação: linear, linear com defasagem e a resultante de uma 
taxa constante sobre o estoque por tipo de bem.  

Salienta-se também que a depreciação no método de 
estoque permanente variou, no período, de 3,4 a 4,3%, conforme 
a idade do capital, com coeficiente de variação sobre a taxa 
constante de 7%. Este resultado mostra que, apesar dos diversos 
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resultados para o estoque serem similares, quando se quer 
mensurar a quantidade de investimento necessária para repor o 
desgaste do capital e para crescer, esta pode variar 
significativamente conforme o método utilizado.  

A queda da produtividade do capital observada entre início 
da década de 70 e 80 corresponde à elevação do estoque sem o 
correspondente crescimento do produto. Este crescimento do 
estoque, quando decomposto por tipo de bem, se deveu 
principalmente à contribuição das construções não residenciais. 
Houve, também, elevação da contribuição do estoque de 
máquinas e equipamentos à época, no entanto este aumento se 
reverte a partir de 1983.  

A propósito, o estoque de capital de máquinas e 
equipamentos se manteve praticamente constante em valor real 
nas últimas duas décadas, com participação decrescente no 
estoque total. A queda da participação deste tipo de bem como 
fator de produção pode estar associada não só ao aumento de sua 
produtividade, mas também com a “desindustrialização” do Brasil 
nas últimas décadas. Com efeito, os números sugerem que temos 
mais galpões e menos máquinas. 

Finalmente, quanto à contribuição por setor institucional 
na elevação do estoque e na queda da produtividade de capital, a 
administração pública teve participação no que poderia ser 
chamado de “primeiro choque de queda de produtividade de 
capital” mas não no segundo. Por outro lado, a participação das 
estatais merece ser analisada já que houve, segundo a publicação 
do IBGE, substancial aumento dos investimentos de estatais 
centrado em 1976. Ou seja, a perda na produtividade de capital 
não está ligada à administração pública, mas pode estar ligada à 
ação das estatais. 

Anexo 1: Resultados para estoque de capital no Brasil por 
três métodos  
http://ecen.com/eee43/eee43p/an1_prdcap_secxx.htm 

Anexo 2: Taxa de depreciação do estoque de capital 
equivalente a um tempo de depreciação linear N  
(redação preliminar). 
http://ecen.com/eee43/eee43p/an2_prdcap_secxx.htm 
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Notas: 

[1] Utilizado por Raymond Goldsmith (1951), pela primeira vez, e dentre outros 
autores,  por Hofman (2000), por Ferreira, Isler e  Pessoa (2003) e Aumara Feu 
(2004), a qual  detalha a aplicação deste método. 
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[2] Em Aumara Feu (2004), observou-se que a taxa de depreciação sobre o estoque 
de capital no Brasil variou entre 3,4 e 4,3% de 1950 a 2001, devido a alterações na 
idade e na composição do estoque capital. A autora mostra ainda que o peso de 
variações na idade, decorrente de alterações na taxa de investimento do país ao 
longo do período, foi maior do que o peso de variações na composição do estoque 
de capital na modificação da taxa de depreciação ao longo do tempo. 
 
[3] Os valores para os anos anteriores do IBGE (2003) são, em parte, fruto de um 
trabalho de recomposição das contas nacionais conduzido pelo Instituto Brasileiro 
de Economia - IBRE/FGV. 
 
[4] A taxa de depreciação “equivalente” foi calculada neste trabalho tendo em vista 
que o IBGE utiliza taxas de depreciações geométricas correspondentes aos tempos 
de vida fornecidos por tipo de bem, mas não cita quais são as taxas utilizadas.  
 
[5] Para simplificar a notação, não se mostra o subscrito i nas fórmulas. 
 
[6]  A propósito, a série estimada pelo grupo de pesquisa IPEA/IBGE ao longo dos 
últimos anos tem se aproximado dos nossos. Ou seja, a série publicada por IBGE 
(2003), com depreciação geométrica, se aproxima mais da calculada por Aumara 
Feu (2004 e anteriores), do que a série estimada em Morandi (1998) e Morandi, 
Zygielszyper e Reis (2000), com o MEP com taxa de depreciação fixa. 
 
[7] Por setor institucional: administração pública e famílias e empresas, foram 
aplicados as mesmas taxas de depreciação. 
 
[8] A metodologia e os dados utilizados no computo da contabilidade do 
crescimento segundo este modelo estão descritos em Aumara Feu (2004). 
[9] O estoque para o item outros foi estimado considerando o mesmo tempo de vida 
do item máquinas e equipamentos, sendo apresentado ora separadamente ora em 
conjunto com este último. 
 
[10] Foram usados para os anos posteriores a 2000 os dados disponíveis pelo IBGE 
no Sistema de Contas Nacionais Trimestrais. 
 
[11] Valores aproximados de K/Y 
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Texto para Discussão: 

Balanço de Carbono: 
Bases para o cálculo da emissão de gases 
de efeito estufa. 

Omar Campos Ferreira.   
omar@ecen.com 

O cálculo da emissão de gases de efeito estufa relacionada 
com o uso de energia baseia-se nas massas dos combustíveis 
consumidos e em coeficientes de emissão específicos, 
encontrados em publicações técnicas. As unidades práticas de 
medida das quantidades de combustíveis líquidos e gasosos 
comercializados são os respectivos volumes e densidades e os 
combustíveis são caracterizados por propriedades que garantam a 
sua adequação a cada tipo de uso. Um conjunto dessas 
propriedades constitui a especificação técnica formulada por 
órgãos de normalização e de fiscalização do mercado. Assim, a 
Agência Nacional do Petróleo, que substituiu o Departamento 
Nacional de Combustíveis, edita periodicamente as especificações 
para os combustíveis de sua área de atuação. No caso da 
gasolina, por exemplo, as propriedades relevantes são o poder 
calorífico, a densidade, o número de octano, o teor de enxofre, a 
curva de destilação, etc... Essas propriedades são, em geral, 
dependentes da estrutura molecular dos componentes do 
combustível, que é, na maioria dos casos, uma ou mais misturas 
de hidrocarbonetos, eventualmente aditivada para corrigir 
pequenos desvios de especificação. 

A emissão específica de gases de efeito estufa depende do teor de 
carbono do combustível, de forma que o cálculo da emissão pelo 
conjunto dos combustíveis deve ter em conta não apenas os 
teores de carbono dos hidrocarbonetos presentes, mas também 
as diferentes misturas que satisfazem as especificações. É, pois, 
aparente que a descrição detalhada das fontes de gases de efeito 
estufa é uma tarefa árdua, felizmente dispensável quando se 
deseja apenas calcular o montante de carbono emitido. Este 
trabalho trata do problema de cálculo do teor de carbono dos 
combustíveis derivados do petróleo, já que o gás natural e o 
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carvão mineral, que também são importantes fontes de emissão, 
são substâncias mais simples, para as quais basta considerar as 
impurezas, em sua maioria não combustíveis.    

Derivados do petróleo. 

O petróleo se desdobra, pelas operações de refino, 
craqueamento e reforma, em uma ampla gama de combustíveis 
para uso nos diferentes setores da economia. Em certa medida, a 
composição do óleo bruto determina a estrutura do refino, de vez 
que a economia de processo prioriza os produtos de menor custo. 
Assim, a maioria dos derivados é obtida pela destilação 
fracionada, que separa os produtos por grupos destinados aos 
diferentes usos.  

A destilação separa os diferentes componentes conforme 
a tensão de vapor ou, em outros termos, conforme a temperatura 
de vaporização. Assim, ao longo da coluna de destilação, o perfil 
de temperatura determina o perfil de composição da mistura. Não 
há, portanto, alteração das estruturas moleculares, mas apenas o 
enriquecimento da mistura em determinados hidrocarbonetos 
conforme a temperatura reinante em cada ponto. Já no 
craqueamento, a estrutura molecular é modificada: um 
hidrocarboneto pesado é quebrado em hidrocarbonetos mais 
leves, ocorrendo freqüentemente a alteração das ligações 
químicas, de ligação simples para ligações duplas ou triplas. 
Finalmente, na reforma, moléculas de outros elementos são 
introduzidas na estrutura original, como no caso da 
hidrogenação.    

Em todas as operações acima descritas, o número de 
átomos de cada elemento é conservado, o que isenta o balanço 
elementar de perturbações induzidas por elas. Desta forma, a 
massa de carbono se mantém constante nas transformações, 
quaisquer que sejam as propriedades físicas dos combustíveis, 
fornecendo uma informação importante para o cálculo da perda 
de combustível na transformação ou da adição de substâncias 
estranhas, como a água, com o propósito de se aumentar o 
volume do produto. 

O cálculo do carbono total contido no petróleo pode ser elaborado 
com base na diferença entre os poderes caloríficos superior e 
inferior, que podem ser determinados com o uso de um 
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calorímetro de fluxo, no qual a água de combustão é recolhida e 
pesada. De acordo com a definição usual, a diferença é devida à 
vaporização da água de combustão, que não é recuperada nos 
processos abertos (por exemplo, em motores de combustão 
interna). Usando os poderes caloríficos do petróleo consumido no 
Brasil, fornecidos pelo Balanço Energético Nacional de 2002 (ano 
base 2001), e desprezando a contribuição de impurezas para a 
formação de água (como o H2S), calculamos em 0,130 o teor de 
hidrogênio contido; a menos das impurezas (enxofre entre 0,0005 
e 0,05), o método fornece o teor de carbono = 0,870, resultado 
concordante, dentro da incerteza mencionada, com os dados do 
Handbook of Chemical´s Engineer, McGraw Chemical Engineering 
Series, 1973, para óleo de baixo teor de enxofre (0,867).  

Para os derivados do petróleo, é possível usar as 
especificações para obter o teor  provável de carbono. A título de 
comparação, elaboramos o cálculo para a gasolina automotiva 
(sem álcool) pelos dois caminhos, conforme descrito a seguir. 

 1 – Partindo dos poderes caloríficos: 

                        PCS = 11.220 kcal/kg                                   PCI 

= 10.550 kcal/kg. 

PCS – PCI = 670 kcal/kg 

Massa de água formada: m = 670 kcal/kg / 540 kcal/kg = 1,24 

kg água / kg gasolina. 

Massa de hidrogênio/kg gasolina = 1,24/9 = 0,140 kg hidrogênio / kg 
gasolina 
Teor de hidrogênio = 0,149 = 14,9%. 

2 – Partindo das especificações da gasolina e determinando a 
composição provável por grupos de hidrocarbonetos: 

As propriedades relevantes são: 

-          Poder calorífico superior 11.220 kcal/kg. 
-          Densidade = 0,742. 
-          Limites para aromáticos: 0 – 40%. 
-          Limites para olefínicos:   0 – 20% 
-          Ponto inicial de ebulição: 30 a 40 °C. 
-          Ponto final de ebulição:   190 a 215 °C. 
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Para este cálculo, listamos os hidrocarbonetos parafínicos 
(alcanos) com pontos de ebulição dentro da curva especificada e 
os hidrocarbonetos cíclicos (aromáticos) mais abundantes, 
apresentados na tabela a seguir. Dos olefínicos, apenas o penteno 
tem listadas, nos manuais consultados, as propriedades 
necessárias ao cálculo e, como os olefínicos são minoritários na 
especificação, deixamos de incluir o penteno que, de resto, tem 
PCS e densidade próximos aos dos hidrocarbonetos parafínicos. 
Os dois grupos de hidrocarbonetos estão representados, nas 
equações, pelos valores médios do poder calorífico e da 
densidade, procedimento que se justifica pelo desconhecimento 
de sua distribuição na gasolina. 

Cíclicos Fórmula Fração H PCS P Ebul. °C kg/litro 
Benzeno C6H6 0,077 9999 80 0,879 
Tolueno C7H8 0,087 10142 111 0,866 

Paraxileno C8H10 0,094 10250 140 0,867 
Etilbenzen C8H10 0,094 10277 136 0,867 

      40668 média=10167 kcal/kg 
        dens. 0,87 

  

Alcanos Fórmula fração H PCS kcal/kg P Ebul. °C kg/litro
n pentano C5H12 0,167 11626  36,3 0,546 
i pentano "    11606 28  
n hexano C6 H14 0,163 11547  69 0,659 
i hexano "    11532 60,2  

n heptano C7 H16 0,16 11490  98,4 0,679 
i heptano "    11477 90  
n octano C8 H18 0,158 11447  126 0,703 
i octano "    11436 99,3  

n nonano C9 H20 0,156 11414 150,5 0,718 
n decano C10 H22 0,155 11387 174 0,73 

n undecan C11 H24 0,154 11365 194,5 0,741 
dodecano C12 H26 0,153 11346 214,5 0.751 

  média 11453   
0,691+ 
/-0,066 

  dispersão 96,5 0,0084   
  fr. H 0,158 0,032   
  fr. C 0,842     
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Observa-se que os hidrocarbonetos parafínicos são 
representados pelo octano e os aromáticos pelo tolueno. 

De posse dos valores médios das propriedades PCS e 
densidade, montamos o sistema de duas equações suficientes 
para a determinação da participação dos dois grupos de 
hidrocarbonetos: 

                        11.450 x + 10.170 (1-x) = 11.220 

                           0,691 x + 0,870 (1-x) = 0,742 

cuja solução é: x = 0,75 (proporção de hidrocarbonetos 
parafínicos).  

Finalmente, calculamos a fração de hidrogênio na gasolina como: 

                        F = 0,75 x 0,158 + 0,25 x 0,09 = 0,141. 

A diferença entre os dois resultados é de cerca de 6%, o 
que nos parece adequado ao cálculo da emissão de gases de 
efeito estufa, em face da incerteza maior do efeito dos 
sumidouros de carbono atmosférico.  
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Transcrição de Artigo no “Correio Braziliense” de 19/04/2004. 

O Brasil e o Protocolo Adicional ao Acordo 
de Salvaguardas. 

Carlos Feu Alvim(*) 
cfeu@ecen.com 

O Brasil parece ser a "bola de vez" no mecanismo de 
pressão internacional para a assinatura do Protocolo Adicional ao 
Acordo de Salvaguardas que visa dar mais poderes a Agência 
Internacional de Energia Atômica (AIEA) em suas inspeções a 
atividades nucleares.  

Recentemente, Líbia e Irã concordaram em assinar o 
Protocolo como meio de reduzir as suspeitas de estarem 
conduzindo programas ilegais, visando fabricação de armamentos 
nucleares. 

Nada parece justificar a inclusão do Brasil nessa lista de 
países.já que não pesa atualmente sobre o Brasil nenhuma 
suspeita fundamentada de atividades ilícitas na área nuclear que 
pudessem levar a uma aceitação, sem discussão, do Protocolo.  

O Protocolo é o instrumento legal para que a AIEA aplique 
o que foi chamado “salvaguardas fortalecidas” visando evitar 
novos programas clandestinos como os do Iraque (antes da 
primeira invasão) e da Coréia do Norte. Fundamentalmente o 
Protocolo assegura à AIEA maiores informações e maior facilidade 
de acesso.  

Nos artigos do NY Times e do Washington Post que 
levantaram o assunto do Protocolo Adicional (motivo) aparece 
junto com um pretexto baseado nas salvaguardas vigentes. O 
pretexto é a retirada dos painéis que cobrem as centrífugas que 
estão sendo instaladas na fábrica de combustível da estatal 
Indústrias Nucleares Brasileiras (INB) em Resende. 

A história desses painéis é até curiosa. Previamente à 
assinatura do Acordo de Salvaguardas com o Brasil, a AIEA 
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concordou, que as centrífugas que fazem o enriquecimento 
fossem cobertas com um painel, pois para as salvaguardas o 
importante são as tubulações e o material que entra e sai delas. 

Na descrição do diretor do projeto (Contra-Almirante 
Othon) seria aplicado o conceito do (antigo) mictório masculino 
francês que deixava ver as pernas e a parte superior do cidadão, 
mas tapava o essencial. 

No início o painel era deste tipo. Foi a partir de uma 
tentativa de um inspetor da AIEA de olhar por baixo da saia 
(painel) que a Marinha decidiu cobrir não mais o essencial mas o 
todo. 

Foi a ABACC (Agência Brasileiro-Argentina que coordena 
as inspeções mútuas) que desenvolveu inicialmente um método 
para aplicar salvaguardas nucleares com esses painéis, já que 
existe a possibilidade que eles possam conter cilindros onde o 
material enriquecido e o empobrecido estariam sendo 
armazenados.  

O sistema envolve medições de emissão e transmissão de 
radiações gama ou de nêutrons dentro da usina e inspeções não 
anunciadas. A AIEA, técnicos argentinos e americanos 
colaboraram na elaboração do método que está aplicado há 
alguns anos nas instalações da Marinha. 

Por que a AIEA, então, não aceita que o mesmo processo 
seja aplicado em Resende? Do ponto de vista formal a AIEA tem 
uma certa razão já que sua aplicação em uma usina comercial 
não estava prevista.  

Por outro lado, as centrífugas que foram para Resende 
estariam sendo instaladas na Usina de Demonstração da Marinha 
(USIDE) onde o processo já está aprovado. Por que a AIEA estaria 
dificultando esta transferência sendo que é tremendamente mais 
complicado inspecionar uma instalação militar que uma civil? 

Surgiu recentemente uma possível explicação para esta 
resistência que pode se configurar como o verdadeiro motivo da 
pressão atual: é a idéia do Presidente Bush, mencionada em um 
artigo anterior do NY Times e no próprio artigo do Washington 
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Post, de se instalar uma nova política de não proliferação que 
limitaria o acesso ao enriquecimento de urânio a países que já 
dominam o ciclo nuclear. Um critério para estabelecer esta 
distinção poderia ser o de possuir ou não uma usina comercial.  

É interesse para o Brasil desarmar rapidamente o pretexto 
para pressões internacionais. Facilitaria a aceitação do método, na 
atual etapa, se o Brasil garantisse que ele estaria limitado à 
capacidade de enriquecimento total já acordada para sua 
aplicação (laboratórios da Marinha e USIDE). Existem certamente 
soluções inventivas que poderiam ser aceitas pela AIEA para o 
restante da usina de Resende. 

Quanto à adesão do Brasil ao Protocolo Adicional - 
objetivo explícito da atual pressão internacional –, está na hora 
de discutir com a sociedade o assunto, para evitar que sejamos 
atropelados. Não é hora nem de bravatas nem de submissão. 

(*) Doutor em Física (60 anos), foi durante mais de dez anos o 
secretário brasileiro da ABACC. 

  
Anexos da e&e: 
O Brasil e o Protocolo Adicional ao Acordo de Salvaguardas.: 

Informações sobre as Salvaquardas Nucleares e o 
Protocolo Adicional 

Uma das funções da Agência Internacional de Energia - 
AIEA é garantir que os materiais e as atividades nucleares de um 
país sejam exclusivamente para fins pacíficos. Para isso a Agência 
assina com os países (ou conjunto de países) um acordo de 
Salvaguardas Nucleares.  

Os países que assinam tais acordos são, de maneira geral, 
signatários de um outro acordo em que renunciam ao uso e posse 
de armas nucleares [1].  

Na grande maioria dos países, este acordo é o TNP. O 
Brasil sempre considerou esse acordo discriminatório e preferiu, 
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juntamente com a Argentina, assinar um acordo bilateral onde 
basicamente os mesmos compromissos eram assumidos.  

Com base nesse acordo Brasil, Argentina, ABACC e AIEA 
assinaram em Dezembro de 1991, um acordo de Salvaguardas 
denominado Quadripartite. Esse mesmo acordo de salvaguardas 
foi usado para atender ao TNP quando Argentina e posteriormente 
o Brasil resolveram ratificá-lo.  

Quando foram descobertos os programas clandestinos do 
Iraque e da Coréia do Norte, não obstante serem esses países 
signatários do TNP e ter em vigor um Acordo de Salvaguardas 
com AIEA o sistema de salvaguardas existente foi contestado.  

Sob liderança dos EUA a Assembléia da AIEA resolveu 
adotar medidas que foram chamadas de “fortalecimento de 
salvaguardas”. Algumas medidas puderam ser adotadas de 
imediato porque se entendeu que a AIEA já tinha mandato para 
tanto, outras ficaram pendendo da aceitação pelos países de um 
Protocolo Adicional cujo modelo foi aprovado pela AIEA em 
1997.  

Esse modelo deveria ser adaptado a cada tipo de acordo. 
No caso de Brasil e Argentina já existe uma minuta pronta para o 
protocolo adicional ao Quadripartite. Para colocá-lo em vigor as 
partes teriam que assinar o Protocolo que só entra em vigor 
depois da ratificação do Congresso dos dois países e dos órgãos 
diretores das agências. 

A diferença entre o novo tipo de “salvaguardas 
fortalecidas” e o precedente pode-se resumir no seguinte: 
anteriormente, os países declaravam seus materiais 
(essencialmente, Urânio a partir de uma certa pureza e Plutônio) 
e suas instalações nucleares e a AIEA (e a ABACC) se 
encarregavam da contabilidade do material declarado nas 
instalações declaradas. Essas instituições cuidavam para que 
não houvesse desvios nessa contabilidade. Todavia, a eventual 
existência de um "caixa dois" de materiais e instalações 
independentes era praticamente ignorada. As novas salvaguardas  
ocupam-se também da possibilidade de existência desse “caixa 
dois”. 
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O Brasil já aceitou a necessidade da AIEA certificar-se de 
que a declaração dos países sobre atividades e materiais 
nucleares seja completa. Neste sentido, algumas medidas do 
chamado “fortalecimento de salvaguardas” já estão em vigor. 

O Protocolo Adicional objetiva ampliar as informações 
recebidas dos países e dar à AIEA um maior acesso a instalações 
declaradas ou não. Com ele, em teoria, qualquer lugar do País 
poderia estar sujeito a inspeções. Alguns lugares poderiam, no 
entanto, merecer um acesso administrado que visa preservar 
alguns segredos tecnológicos. 

Um dos pontos mais polêmicos do novo tipo de 
salvaguardas é que a AIEA deve ser capaz de fornecer 
anualmente uma certificação confiável não somente sobre o 
material nuclear declarado em um país mas sobre a ausência de 
materiais e instalações nucleares não declarados.  

Anteriormente já existia considerável dúvida sobre a 
possibilidade de um país poder conseguir esse tipo de “prova 
negativa”. Com o episódio sobre a comprovação da não existência 
de armas de destruição em massa no Iraque essa dúvida ficou 
fortalecida. Também ficou evidente o risco que pode correr o país 
que aceite um compromisso que implique provar sua inocência.  

O Protocolo Adicional já foi objeto de extensa discussão 
diplomática em que o Brasil teve papel relevante. Sua redação já 
adotou alguns dos pontos de vista brasileiros, mesmo que 
disfarçados pelas “ambigüidades construtivas” dos diplomatas.  

Para países onde a indústria nuclear é privada existem, no 
Protocolo, proteções a direitos constitucionais da indústria privada 
envolvendo, por exemplo, seus segredos tecnológicos. Nesse caso 
o País compromete-se a fazer tudo que for razoável para 
satisfazer a AIEA por outros meios. O Brasil não estaria protegido 
por essas cláusulas porque nossa indústria é estatal e, em 
princípio, teria poderes para ordenar o acesso. 

O protocolo já está em vigor em 39 países e já foi 
assinado por outros 47. Dos países onde está em vigor os 
relevantes, em termos nucleares, são Japão e Canadá. Os países 
da União Européia assinaram, juntamente com a EURATOM, o 
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Protocolo Adicional cuja entrada em vigor só se dará quando 
todos os países o ratificarem.  

Como contrapartida à aplicação do novo tipo de 
salvaguardas, aos países onde a AIEA pudesse assegurar que não 
detectou indícios de atividades não declaradas, seriam aplicadas 
salvaguardas integradas e com menor exigência de inspeções de 
rotina. 

Algumas Siglas e definições 

Salvaguardas Nucleares são procedimentos para garantir o uso 
somente pacífico dos materiais e equipamentos nucleares. 

AIEA – Agência Internacional de Energia Atômica. É um 
organismo das Nações Unidas e tem sede em Viena Áustria 

Acordo Bilateral – Acordo para Uso Exclusivamente Pacífico da 
Energia Nuclear, assinado por Brasil e Argentina em 1991 e que 
criou a ABACC. 

ABACC – Agência Brasileiro-Argentina de Contabilidade e 
Controle de Materiais Nucleares com sede no Rio de Janeiro. 
Atualmente faz a maioria das inspeções com a AIEA e algumas 
por iniciativa própria. 

TNP - Tratado de Não Proliferação Nuclear pelo qual a posse de 
armas nucleares ficaria restrita aos países que as possuíam na 
época do tratado (EUA, Rússia (sucessora da URSS), Reino Unido, 
França e China).  

EURATOM – Organismo, anterior à existência da Comunidade e 
da União Européia, encarregado de aplicar salvaguardas regionais 
nos Países da União Européia. Inspirou a criação da ABACC. 

 

[1] Também existem acordos restritos para garantir que os equipamentos e 
materiais fornecidos por um outro país não sejam usados para fins não permitidos. 
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Nota sobre o processo de inspeção adotado pela ABACC e 
AIEA nas instalações de enriquecimento no Brasil com 
painéis que encobrem as centrífugas: 

O problema existente é que mesmo inspecionando-se as 
tubulações que saem e entram nos painéis não se elimina a 
hipótese que dentro dos painéis possam estar contidos cilindros 
que armazenassem material nuclear. 

O material desse pretenso cilindro emitiria radiação gama 
(que pode ser blindada com chumbo) e nêutrons (que podem ser 
blindados com parafina ou polietileno). A Agência fiscalizadora 
tem que eliminar a hipótese da existência do cilindro. Para isto, 
primeiramente os inspetores fazem medidas com simples 
detectores de gama e nêutron para eliminar a hipótese de um 
cilindro sem blindagem atrás dos painéis. Para detectar o possível 
cilindro blindado (que teria respeitáveis dimensões) foi 
desenvolvido um método baseado no fato que se o cilindro estiver 
blindado ele também deteria os nêutrons que atravessassem os 
painéis. Colocando-se uma fonte de nêutrons de um lado e o 
detector do outro esta hipótese é eliminada. Este método já foi 
extensivamente discutido em congressos mundiais e, em sua 
formulação, teve participação de pesquisadores brasileiros, 
argentinos, da AIEA e de americanos. Nunca surgiram 
contestações sérias ao método. 

O problema é que ele é excessivamente trabalhoso e 
demorado. Aplicá-lo em uma instalação de porte comercial seria 
inviável. No entanto, para a pequena quantidade já instalada em 
Resende não há problemas em usá-lo 
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Na figura acima vemos, à esquerda, um trecho do painel 
só com as centrífugas que seria praticamente transparente a 
nêutrons. No lado direito é representado um possível cilindro 
cujas radiações próprias estariam contidas nas blindagens mas 
que seria detectado por medições de transmissão. A fonte e o 
detector são instalados pelos inspetores e posicionados em locais 
sorteados do painel. 
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Legislação: 

Novas Leis Regulamentam o Setor Elétrico 

Frida Eidelman    
frida@ecen.com 

Foram convertidas em leis, em 15 de Março de 2004, as 
medidas provisórias que tratam do Sistema Elétrico. A primeira 
(10.847) autoriza a criação da EPE Empresa de Pesquisa 
Energética, a segunda (10.848) muda o desenho da 
comercialização de energia elétrica.  
A lei 10.647 está disponível em arquivo Adobe pdf 
http://ecen.com/eee43p/Novomodelo_Lei10.847.pdf 

A seguir, resumimos as principais mudanças instituídas 
pela Lei cujo texto integral também estamos colocando 
disponível: Lei 10.848 de 15/05/2004     
http://ecen.com/eee43p/Novomodel_Lei10.848.pdf 

Principais tópicos da Lei n0 10.848, de 15 de março de 
2004, que dispõe sobre a comercialização de energia 
elétrica. 

A citada Lei estabelece as regras para a comercialização 
de energia elétrica entre concessionários, permissionários e 
autorizados de serviços e instalações de energia elétrica, bem 
como destes com seus consumidores e altera Leis anteriores 
pertinentes a área. 

*          As concessionárias, as permissionárias e as autorizadas 
de serviço público de distribuição de energia elétrica do Sistema 
Interligado Nacional - SIN deverão garantir o atendimento à 
totalidade de seu mercado, mediante contratação regulada, por 
meio de licitação, conforme regulamento; 

*          O Poder Concedente homologará a quantidade de energia 
elétrica a ser contratada para o atendimento de todas as 
necessidades do mercado nacional, bem como a relação dos 
novos empreendimentos de geração que integrarão, a título de 
referência, o processo licitatório de contratação de energia; 
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 *          Fica autorizada a criação da Câmara de Comercialização 
de Energia Elétrica CCEE, pessoa jurídica de direito privado, sem 
fins lucrativos, sob autorização do Poder Concedente e regulação 
e fiscalização pela Agência Nacional de Energia Elétrica -ANEEL, 
com a finalidade de viabilizar a comercialização de energia elétrica 
de que trata esta Lei; 

*          A CCEE sucederá ao Mercado Atacadista de Energia 
Elétrica - MAE, criado na forma da Lei nº 10.433, de 24 de abril 
de 2002, cabendo-lhe adotar todas as medidas necessárias para 
dar cumprimento ao disposto nesta Lei. 

*       Fica autorizada a constituição, no âmbito do Poder 
Executivo e sob sua coordenação direta, do Comitê de 
Monitoramento do Setor Elétrico - CMSE, com a função precípua 
de acompanhar e avaliar permanentemente a continuidade e a 
segurança do suprimento eletro-energético em todo o território 
nacional; 

*          Conforme disciplina a ser emitida pela ANEEL, as 
concessionárias de distribuição deverão incorporar a seus 
patrimônios as redes particulares que não dispuserem de ato 
autorizativo do Poder Concedente até 31 de dezembro de 2005 
ou, mesmo dispondo, desde que exista interesse das partes em 
que sejam transferidas; 

*          As concessionárias e autorizadas de geração poderão, 
mediante autorização e regulamentação do Poder Concedente, 
realizar operações de compra e venda de energia elétrica para 
entrega futura; 

*          Os atuais contratos de comercialização de energia elétrica 
celebrados pelas concessionárias, permissionárias e autorizadas 
de distribuição já registrados, homologados ou aprovados pela 
ANEEL não poderão ser objeto de aditamento para prorrogação de 
prazo ou aumento das quantidades ou preços contratados após a 
publicação desta Lei, ressalvado o disposto no art. 27 da Lei nº 
10.438, de 26 de abril de 2002. 

*    Ocorrendo a decretação de racionamento de energia 
elétrica pelo Poder Concedente em uma região, todos os contratos 
por quantidade de energia do ambiente de contratação regulada, 
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registrados na CCEE, cujos compradores estejam localizados 
nessa região, deverão ter seus volumes ajustados na mesma 
proporção da redução de consumo verificado; 

*          Os contratos de fornecimento de energia elétrica de 
concessionárias geradoras de serviço público, inclusive as sob 
controle federal, com consumidores finais, vigentes em 26 de 
agosto de 2002, poderão ser aditados para vigorarem até 31 de 
dezembro de 2010, observado o disposto no art. 3º da Lei n o 
10.604, de 17 de dezembro de 2002 

*          As concessionárias ou autorizadas de geração sob 
controle federal ou estadual poderão, mediante oferta pública, 
celebrar contratos de compra e venda de energia elétrica pelo 
prazo de 10 (dez) anos, prorrogáveis 1 (uma) única vez, por igual 
período, para atendimento à expansão da demanda de 
consumidores existentes e o atendimento a novos consumidores, 
ambos com carga individual igual ou superior a 50.000 kW 
(cinqüenta mil quilowatts) 

Principais alterações da Lei nº 5.655, de 20 de maio de 1971 

*          Ao Ministério de Minas e Energia MME serão destinados 
3% (três por cento) dos recursos da Reserva Global de Reversão - 
RGR para custear os estudos e pesquisas de planejamento da 
expansão do sistema energético, bem como os de inventário e de 
viabilidade necessários ao aproveitamento dos potenciais 
hidroelétricos; 

*          Fica estendido a todos os concessionários distribuidores o 
rateio do custo de consumo de combustíveis, incluindo o de 
biodiesel, para geração de energia elétrica nos sistemas isolados; 

Principais alterações da Lei nº 8.631, de 4 de março de 1993 

*          As concessões de geração de energia elétrica anteriores a 
11 de dezembro de 2003 terão o prazo necessário à amortização 
dos investimentos, limitado a 35 (trinta e cinco) anos, contado da 
data de assinatura do imprescindível contrato, podendo ser 
prorrogado por até 20 (vinte) anos, a critério do Poder 
Concedente, observadas as condições estabelecidas nos 
contratos; 
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*          As concessionárias, as permissionárias e as autorizadas 
de serviço público de distribuição de energia elétrica que atuem 
no Sistema Interligado Nacional - SIN não poderão desenvolver 
atividades de geração e de transmissão de energia elétrica, de 
geração de energia elétrica, exceto às unidades consumidoras 
localizadas na área de concessão ou permissão da empresa 
distribuidora, de participação em outras sociedades de forma 
direta ou indireta; 

*          Não se aplica o disposto acima às concessionárias, 
permissionárias e autorizadas de distribuição no atendimento a 
sistemas elétricos isolados, no atendimento ao seu mercado 
próprio, na captação, aplicação ou empréstimo de recursos 
financeiros destinados ao próprio agente ou a sociedade coligada, 
controlada, controladora ou vinculada à controladora comum, 
desde que destinados ao serviço público de energia elétrica, 
mediante anuência prévia da ANEEL; 

*          As concessionárias e as autorizadas de geração de 
energia elétrica que atuem no Sistema Interligado Nacional - SIN 
não poderão ser coligadas ou controladoras de sociedades que 
desenvolvam atividades de distribuição de energia elétrica no 
SIN; 

*          As concessões de geração de energia elétrica, contratadas 
a partir da Medida Provisória nº 144, de 11 de dezembro de 2003, 
terão o prazo necessário à amortização dos investimentos, 
limitado a 35 (trinta e cinco) anos, contado da data de assinatura 
do imprescindível contrato; 

*          O produtor independente de energia elétrica estará 
sujeito às regras de comercialização regulada ou livre, atendido 
ao disposto nesta Lei, na legislação em vigor e no contrato de 
concessão ou no ato de autorização; 

*          Os consumidores que não tiverem cláusulas de tempo 
determinado em seus contratos de fornecimento só poderão 
exercer a opção de que trata este artigo de acordo com prazos, 
formas e condições fixados em regulamentação específica, sendo 
que nenhum prazo poderá exceder a 36 (trinta e seis) meses, 
contado a partir da data de manifestação; 
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*          O consumidor que exercer a opção prevista neste artigo e 
no art. 16 desta Lei deverá garantir o atendimento à totalidade de 
sua carga, mediante contratação, com um ou mais fornecedores, 
sujeito a penalidade pelo descumprimento dessa obrigação, 
observado o disposto no art. 3º, inciso X, da Lei nº 9.427, de 26 
de dezembro de 1996; 

*          Os consumidores que exercerem a opção prevista neste 
artigo e no art. 16 desta Lei poderão retornar à condição de 
consumidor atendido mediante tarifa regulada, garantida a 
continuidade da prestação dos serviços, nos termos da lei e da 
regulamentação, desde que informem à concessionária, à 
permissionária ou à autorizada de distribuição local, com 
antecedência mínima de 5 (cinco) anos; 

*          Até 31 de dezembro de 2009, respeitados os contratos 
vigentes, será facultada aos consumidores que pretendam utilizar, 
em suas unidades industriais, energia elétrica produzida por 
geração própria, em regime de autoprodução ou produção 
independente, a redução da demanda e da energia contratadas ou 
a substituição dos contratos de fornecimento por contratos de uso 
dos sistemas elétricos, mediante notificação à concessionária de 
distribuição ou geração, com antecedência mínima de 180 (cento 
e oitenta) dias; 

*          As instalações de transmissão componentes da rede 
básica do Sistema Interligado Nacional - SIN serão objeto de 
concessão mediante licitação e funcionarão na modalidade de 
instalações integradas aos sistemas com regras operativas 
aprovadas pela ANEEL, de forma a assegurar a otimização dos 
recursos eletroenergéticos existentes ou futuros; 

Principais alterações da Lei nº 9.427, de 26 de dezembro de 1996 

*          Além das atribuições previstas e de outras incumbências 
expressamente previstas em lei, compete à ANEEL:  

- promover, mediante delegação, com base no plano de outorgas 
e diretrizes aprovadas pelo Poder Concedente, os procedimentos 
licitatórios para a contratação de concessionárias e 
permissionárias de serviço público para produção, transmissão e 
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distribuição de energia elétrica e para a outorga de concessão 
para aproveitamento de potenciais hidráulicos; 

- gerir os contratos de concessão ou de permissão de serviços 
públicos de energia elétrica, de concessão de uso de bem público, 
bem como fiscalizar, diretamente ou mediante convênios com 
órgãos estaduais, as concessões, as permissões e a prestação dos 
serviços de energia elétrica; 

- estabelecer tarifas para o suprimento de energia elétrica 
realizado às concessionárias e permissionárias de distribuição, 
inclusive às Cooperativas de Eletrificação Rural enquadradas como 
permissionárias, cujos mercados próprios sejam inferiores a 500 
quinhentos) GWh/ano, e tarifas de fornecimento às Cooperativas 
autorizadas,considerando parâmetros técnicos, econômicos, 
operacionais e a estrutura dos mercados atendidos; 

- aprovar as regras e os procedimentos de comercialização de 
energia elétrica contratada de formas regulada e livre;  

- promover processos licitatórios para atendimento às 
necessidades do mercado; 

- homologar as receitas dos agentes de geração na contratação 
regulada e tarifas a serem pagas pelas concessionárias, 
permissionárias ou autorizadas de distribuição de energia elétrica, 
observados os resultados dos processos licitatórios referidos no 
inciso XV do caput deste artigo; 

- estabelecer mecanismos de regulação e fiscalização para 
garantir o atendimento à totalidade do mercado de cada agente 
de distribuição e de comercialização de energia elétrica, bem 
como à carga dos consumidores que tenham exercido a opção 
prevista nos arts. 15 e 16 da Lei nº 9.074, de 7 de julho de 1995; 

- definir as tarifas de uso dos sistemas de transmissão e 
distribuição; 

- regular o serviço concedido, permitido e autorizado e fiscalizar 
permanentemente sua prestação; 
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*          Além das competências previstas, aplicáveis aos serviços 
de energia elétrica, compete ao Poder Concedente: 

- elaborar o plano de outorgas, definir as diretrizes para os 
procedimentos licitatórios e promover as licitações destinadas à 
contratação de concessionários de serviço público para produção, 
transmissão e distribuição de energia elétrica e para a outorga de 
concessão para aproveitamento de potenciais hidráulicos; 

- celebrar os contratos de concessão ou de permissão de serviços 
públicos de energia elétrica, de concessão de uso de bem público 
e expedir atos autorizativos 

Principais alterações da Lei nº 9.648, de 27 de maio de 1998 

*          As atividades de coordenação e controle da operação da 
geração e da transmissão de energia elétrica, integrantes do 
Sistema Interligado Nacional - SIN, serão executadas pelo 
Operador Nacional do Sistema Elétrico - ONS, pessoa jurídica de 
direito privado, sem fins lucrativos, mediante autorização do 
Poder Concedente, fiscalizado e regulado pela ANEEL, a ser 
integrado por titulares de concessão, permissão ou autorização e 
consumidores que tenham exercido a opção prevista nos arts. 15 
e 16 da Lei nº 9.074, de 7 de julho de 1995, e que sejam 
conectados à rede básica; 

*          Sem prejuízo de outras funções que lhe forem atribuídas 
pelo Poder Concedente, constituirão atribuições do ONS: propor 
ao Poder Concedente as ampliações das instalações da rede 
básica, bem como os reforços dos sistemas existentes, a serem 
considerados no planejamento da expansão dos sistemas de 
transmissão; propor regras para a operação das instalações de 
transmissão da rede básica do SIN, a serem aprovadas pela 
ANEEL; 

Principais alterações da Lei nº 10.438, de 26 de abril de 2002 

*          As concessionárias e autorizadas de geração sob controle 
federal, estadual e municipal poderão comercializar energia 
elétrica na forma prevista nos arts. 1º e 2º da Medida Provisória 
nº 144, de 11 de dezembro de 2003. 
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Texto Completo da Lei: 

10.848 (Comercialização de Energia Elétrica)   
http://ecen.com/eee43/eee43p/lei2010847.pdf 

Texto completo da Lei No 10.848  
http://ecen.com/eee43/eee43p/lei2010848.pdf 

 


