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Esta Nota atualiza as séries dos indicadores Ipea de investimento liquido e de estoque
de capital até o quarto trimestre de 2023. Os dados acumulados em doze meses dos
investimentos brutos (formagao bruta de capital fixo — FBCF) mostram uma queda
de 4,2% no final de 2023. Apesar dessa queda, o investimento liquido (FBCF exclui-
do o valor da depreciacio do estoque de capital prévio) manteve-se positivo, mas caiu
47% em relagao a 2022. Por conseguinte, houve uma desaceleragio do crescimento
do estoque de capital, que havia crescido 0,7% em 2022 e cresceu apenas 0,4% em
2023. Em termos de investimento liquido, a categoria de mdquinas e equipamentos
continua a apresentar valores negativos, indicando redugdo da capacidade instalada.
As outras duas categorias, construgdo e outros, apresentaram reducio dos investi-
mentos liquidos, mas mantiveram valores positivos.

1 Investimento bruto

GRAFICO 1

FBCEF: taxa de variacio acumulada em doze meses (4° trim./
2000-4° trim./2023)

(Em %)

25

Até o quarto trimestre de
2023, a FBCEF total acumulou
queda de 4,2% na variagao
acumulada em doze meses,
conforme ilustrado no grafi-
co 1. A forte recuperagao de
2021 (com pico de 15,5% no
terceiro trimestre desse ano)
foi parcialmente influenciada
pelo elevado volume de im-
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Regime Aduaneiro Especial
de Exportagio e de Impor-

20
15
10
5
0
-5 4,2
-10
-15

- . . 20
tacio de Bens Destinados as

ERrRPEPRECEREERREEEREREEERE
Atividades de Pesquisa e de 829383885822 00328s8S53888YF
V. qu 8388383388388 co0o00o0000006 89
N AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN NN NN

Lavra das Jazidas de Petréleo
e de Gés Natural (Repetro),
que afetou apenas as mdqui-
nas e equipamentos. O grafico 2 apresenta os resultados separando as importagoes fictas
de plataformas de petréleo no Ambito do Repetro — com base nos dados da Secretaria
de Comércio Exterior (Secex) — das importagoes de bens de capital. Esses valores foram
significativos ao longo de 2021, no entanto, em 2022 e 2023, essas importagdes prati-
camente acabaram, com excecio de setembro de 2022.

Fonte: IBGE, 2024.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Diretoria de Estudos e Politicas
Macroecondmicas do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (Dimac/Ipea).
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GRAFICO 2

Importacées de bens de capital: total sem Repetro versus importagoes do Repetro (jan./2020-dez./2023)

(Em US$ milhées)
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Fonte: Secex e Dimac/Ipea.
Elaboragdo: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

2 Depreciacao, investimento liquido e estoque de capital

Com base na metodologia de Souza Junior e Cornelio,' foi estimada a depreciagao do estoque de capital fixo.
Os fluxos acumulados em doze meses de depreciagao (do estoque de capital prévio) e de investimento liquido
(FBCEF excluida a depreciagao) sio mostrados no gréfico 3. Os resultados revelam que a trajetéria de retomada
da acumulagdo de capital (investimento liquido positivo) se manteve ao longo de 2023. Por fim, o grifico 4
evidencia a taxa de variagdo interanual (comparagio com o mesmo més do ano anterior) do estoque de capital,

que alcanca seu pico em setembro de 2021, com 0,8%), apds ter alcangado o minimo de

-0,4% no dpice da

pandemia. Apds este momento, ocorreu uma trajetdria de recuperagio e posterior manutengio, finalizando o

periodo com 0,4% em dezembro de 2023.

GRAFICO 3
Investimento bruto, depreciacido e investimento liquido:
valor acumulado em doze meses (dez./2000-dez./2023)

(Em R$ bilhoes de 2010)
1.000
\/"\/
600
400
200
0
-200
O AN NI ONNIODOEAANMSTD OMNOOOO =HANM
OO0 00000000 1 "N ONAONN
9099909090900 dddddddgdddlaag
N N N N N N N N N N N N N N N N N N NNN®NNN
Vv VLV OLVLLVLLYVLOLOLOLOLLLVLLOLOLOLOLOLLOLOLOOLOOO
T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

—Investimento Bruto Depreciagdo  —Investimento Liquido

Fonte: Ipea, 2023.
Elabora¢ao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

GRAFICO 4

Estoque liquido de capital: taxa de variacdo em relagao ao
mesmo més do ano anterior (dez./2000-dez./2023)

(Em %)
4,0

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5

1,0

05

0,0

-0,5
-1,0

0,3

o
>

dez/00
dez/01
dez/02
dez/03
dez/04
dez/05
dez/06
dez/07
dez/08
dez/09
dez/10
dez/11
dez/12
dez/13
dez/14
dez/15
dez/16
dez/17
dez/18
dez/19
dez/20
dez/21
dez/22
dez/23

(=

Elaboragao dos autores.
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https:// a.gov.b 1/i
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Ipea, 2020. (Carta de Conjuntura, n. 48) Disponivel em: https://www.ipea.gov.br/cartadeconjuntura/index.ph, /09/des: 2 1/.
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Esses resultados corrigem os dados divulgados original- GRAFICO 5

mente na Nozz n® 31, da Carta de Con yjuntura n® 61 (de Investimento liquido por categoria, acumulado em doze
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estoque de capital, enquanto a constru¢io, caracterizada —Construcio  —Méquinas e Equipamentos —Outros —Total

por menos oscilagoes, ditava o nivel da série. Essa dind-  Fonte: Ipea, 2023.
mica se modificou no periodo recente, dado o ganho de Elaboragio dos autores.
participagio da categoria outros, diminuindo o impacto da perda de desempenho de mdquinas e equipamentos.

Por fim, para avaliar a trajetéria do estoque de capital comparativamente ao nivel do produto interno bruto
(PIB), a relagao capital/produto é apresentada no grifico 6 — em valores acumulados em quatro trimestres. A
decomposi¢io da variagao dessa relagao (grifico 7) mostra que, no periodo recente, os movimentos da rela¢ao
capital/produto derivam basicamente da flutuagio do PIB. A flutuagao 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 (acumulada até um determinado ponto no tempo).

GRAFICO 7
Decomposicio da variagao da relagao capital (K)/produto
GRAFICO 6 (Y): variagio em relagio ao trimestre anterior (3° trim./
Relagio capital/produto (4° trim./2000-4° trim./2023) 2001-3° trim./2023)
(Em % do PIB acumulado em quatro trimestres) (Em pontos percentuais do PIB)
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Elaboragao dos autores. Elaboragao dos autores.

2. A Nota 31 foi corrigida e se encontra disponivel no link: https://www.ipea.
desagregados-de-2021-e-agregados-do-terceiro-trimestre-de-2023/.



https://www.ipea.gov.br/cartadeconjuntura/index.php/2023/12/investimento-liquido-e-estoque-de-capita
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