CARTA DE

CONJUNTURA

NUMERO 57 — NOTA DE CONJUNTURA 9 — 4 ° TRIMESTRE DE 2022

INDICADOR IPEA

Investimento liquido e estoque de capital -
segundo trimestre de 2022

Sumario

Esta nota atualiza as séries dos indicadores Ipea de investimento liquido e
de estoque de capital até o segundo trimestre de 2022. Embora os dados
acumulados em doze meses dos investimentos brutos (Formagio Bruta
de Capital Fixo — FBCF) apresentem tendéncia de desaceleragao, ainda
foi alcancado um crescimento de 3,5% até o segundo trimestre de 2022.
Os investimentos liquidos (excluido o valor da depreciacio do estoque de
capital prévio), em contrapartida, apresentaram trajetéria de aceleragio
do crescimento, por muito influenciado pela redugao da depreciagio. O
resultado em termos de estoque de capital foi a continuidade de crescimento,
atingindo uma taxa de crescimento interanual de 1,2% em junho de 2022 —
depois de ter fechado 2021 com 1,0%. Apesar do crescimento do estoque de
capital das trés categorias (construgio, miquinas e equipamentos e outros), a
categoria de mdquinas e equipamentos apresentou uma tendéncia de queda
no seu ritmo de acumulagio, principalmente quando em comparacio com
2021.

1 Investimento bruto

Até o segundo trimestre de 2022, a FBCF total acumulou 3,5% de
crescimento no acumulado em doze meses, conforme ilustrado no grafico 1.
Este resultado é ainda influenciado pela recuperagio em 2021 dos impactos
mais severos da pandemia (ocorridos em 2020), mas a tendéncia recente é de
queda no ritmo de crescimento do investimento. Em relacio ao desempenho
das importagoes de bens de capital, o grifico 2 apresenta os resultados
separando as importagoes fictas de plataformas de petréleo no 4mbito do
Repetro — com base nos dados da Secretaria de Comércio Exterior (Secex).
Ao contririo de 2021, pelo menos até junho de 2022, nao hd relevincia desses
itens nas importagdes de bens de capital, o que pode estar contribuindo para
a redu¢io do ritmo de acumulagao de capital.
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GRAFICO 1
FBCF: taxa de variagdo acumulada em doze meses
(2° trim./2000-2° trim./2022)

GRAFICO 2
Importacoes de bens de capital: total sem Repetro versus
importagées do Repetro (jan./2020-jun./2022)

(Em %) (Em US$ milhées)
25 7.000
20 6.000
15 5.000
10 4.000
5
3.000
35
0
2.000
-5
1.000
-10
0
-15 000000000000 TtHHHHHHAHAANNNNN N
Qg qa
20 e R S O PR
NN NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN - E _— ® co—% £ ="m c o=+ £ =
FFFFFFFRFRFRFRFRFRRFRFRFRRRRRERE Ses de bens d ital
O ANMETNMONRNDOANMNLNNONWONO o N —ImportacSes de bens de capital (sem Repetro)
88888883888cc0000000000989 Importagdes do Repet
RANANRAANNNNRANNRNAAAAQANQQQS —Importacoes do Repetro

Fonte: Ipea, 2022.

Fonte: Secex e Dimac/Ipea.

2 Depreciacao, investimento liquido e estoque de capital

Com base na metodologia de Souza Junior e Cor-
nelio,’ foi estimada a depreciagio do estoque de ca-
pital fixo. Os fluxos acumulados em doze meses de
depreciagio (do estoque de capital prévio) e de in-

GRAFICO 3

Investimento bruto, depreciagio e investimento liquido,
valor acumulado em doze meses (jun./2000-jun./2022)
(Em R$ bilhoes de 2010)
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enquanto a depreciagio apresentou um viés de que-
da, contribuindo para ampliar o estoque de capital.
Por fim, o gréfico 4 evidencia a taxa de crescimento
interanual (compara¢io com o mesmo més do ano
anterior) do estoque de capital alcangando uma taxa
de crescimento de 1,2% em junho de 2022.
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Fonte: Ipea, 2022.

O gréfico 5 apresenta os nimeros desagregados para os ultimos dez anos. Esses resultados mostram
que os investimentos liquidos positivos foram observados em todas as categorias. Para a categoria de
mdquinas e equipamentos, atribui-se o papel de ditar a tendéncia do estoque de capital, enquanto a
constru¢ao, caracterizada por menos oscilagoes, dita o nivel da série.

1. Souza Junior, J. R. de C.; Cornelio, E M. Estoque de capital fixo no Brasil: séries desagregadas anuais, trimestrais e mensais. Rio de Janeiro: Ipea, 2020. (Texto para Discussao, n. 2580).
Disponivel em: <https://www.ipea.gov.br/portal/images/stories/PDFs/TDs/200908 td 2580.pdf>; Souza Junior, J. R. de C.; Cornelio, . M. Desagregacio temporal da série de estoque de
capital. Rio de Janeiro: Ipea, 2020. (Carta de Conjuntura, n. 48). Disponivel em: <https://www.ipea.gov.br/cartadeconjuntura/index.php/2020/09/

que-de-capital/>.
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Por fim, para avaliar a trajetdria do estoque de capital comparativamente ao nivel do produto interno
bruto (PIB), a relagdo capital/produto é apresentada no grifico 6 — em valores acumulados em quatro
trimestres. A decomposi¢io da variagao dessa relagao (grafico 7) mostra que, no periodo recente, os
movimentos da relagdo capital/produto derivam basicamente da flutuagio do PIB. A flutuagio maior
do PIB ¢ algo esperado, uma vez que se trata de uma varidvel de fluxo (calculada dentro de um dado

periodo — ano, trimestre, més etc.), enquanto o estoque de capital é uma varidvel de estoque (acumu-
lada até um determinado ponto no tempo).

GRAFICO 4

Estoque liquido de capital: taxa de variacio em relagio ao
mesmo més do ano anterior (jun./2000-jun./2022)

GRAFICO 5

Investimento liquido por categoria, acumulado em doze
meses (jun./2012-jun./2022)
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Elaboragao dos autores.

Fonte: Ipea, 2022.
Elaboragao dos autores.

GRAFICO 7
Decomposicio da variagio da relagio capital/produto:
GRAFICO 6 variagio em relagdo ao trimestre anterior (22 trim./2001-
Relagio capital/produto (2° trim./2000-2° trim./2022) 2° trim./2022)
(Em % do PIB acumulado em quatro trimestres) (Em pontos percentuais do PIB)
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Elaboragao dos autores.

Elaboragao dos autores.
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