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sta publicacao faz parte do projeto
Economia, Politica e Energia - Dialogos
Estratégicos, do Instituto Brasileiro de
Petroleo e Gas (IBP). A cada trimestre,
economistas do Instituto Brasileiro de Economia da
Fundacao Getulio Vargas - terceiro think tank mais
importante do mundo pelo Global Go To Think Tank
Index Report, da Universidade da Pensilvania - se
relnem com associados do IBP para apresentar as
mais recentes projecoes e debater a conjuntura
econdmica e politica do Brasil e do mundo, com
especial foco para o setor de oleo e gas. Os eventos
também podem ser acompanhados remotamente.

Aqui estao reunidos os principais temas e
referéncias abordados no encontro de abril de 2023,
mediado por Fernanda Delgado, diretora executiva
Corporativa do IBP.
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o quarto encontro Dialogos Estratégicos - Economia, Politica e Energia,

parceria do IBP com pesquisadores do FGV IBRE, especialistas analisaram a

contribuicao do setor de energia para a economia brasileira nos proximos anos.

As perspectivas positivas chegam de varias frentes: da atracao de investimentos
produtivos e da exportacao a arrecadacao tributaria e geracao de empregos. Por onde
se olhe a macroeconomia brasileira, o sinal € de que essa industria, tanto na matriz
fossil quanto renovavel, contribuira de forma significativa para o desenvolvimento
socioeconomico do pais.

Oportunidades, entretanto, nao costumam bater a porta sem a companhia de desafios, e
no Brasil estes tampouco sao pequenos. Garantir a regulacao necessaria no tempo e forma
adequados, calibrar as politicas de apoio a setores emergentes para evitar desequilibrios e
alocar de forma eficiente o aumento de arrecadacao projetado sao alguns deles, como vocé
vera nesta publicacao.

Boa leitura
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A vez da energia na
economia brasileira

Nao faz tanto tempo, quando o setor de
energia se destacava nas planilhas dos
analistas em suas projecoes macroecono-
micas, estava entre as variaveis negati-
vas, restando pontos do PIB. “Em geral,
tratava-se do impacto da falta de chuva
na geracao hidrelétrica, que ainda nos de-
safia, ou dos efeitos do aumento do pre-
co internacional do petroleo na balanca
comercial, em indUstrias dependentes de
seus derivados e nas bombas de combusti-
vel”, enumera Silvia Matos, coordenadora
do Boletim Macro do Instituto Brasileiro de
Economia (FGV IBRE).

Hoje, entretanto, ha claros indicios de
que essa relacao tende a se inverter, com
a ampliacao da participacao da industria
energética no time de solucoes para impul-
sionar o crescimento brasileiro na proxima
década. Esse potencial do setor como ala-
vanca do PIB foi destaque da 4a edicao do
Dialogos Estratégicos - Economia, Politica
e Energia, evento promovido no final de
abril pelo Instituto Brasileiro de Petroleo
e Gas (IBP) em parceria com pesquisadores
do Instituto Brasileiro de Economia (FGV
IBRE), no Rio de Janeiro.

Diante do imperativo de promover a descar-
bonizacao da matriz energética global - com
maior participacao de fontes renovaveis
para mitigar o aumento da temperatura da
Terra e seus efeitos no clima -, sem que isso
afete a seguranca no suprimento - o que re-
forca o papel dos combustiveis fosseis nes-
se novo equilibrio -, o Brasil fortalece suas
vantagens competitivas nas distintas fren-
tes que fazem parte desse desafio.
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“O mundo net zero que hoje buscamos al-
cancar nao € gross zero. Isso significa que
demandara tanto energias limpas quanto fos-
seis, e em ambas o Brasil pode ser um forne-
cedor bastante competitivo”, afirma Braulio
Borges, pesquisador associado do FGV IBRE,
destacando a importancia que o petroleo
continuara tendo na matriz global. Tal como
destacado por Fernanda Delgado, diretora
executiva Corporativa do Instituto Brasileiro
de Petroleo e Gas (IBP), no segundo Dialogos
Estratégicos', nessa nova ordem energética,
“quanto mais plural € uma matriz, menos vul-

'Leia a secao "A agenda brasileira do setor energético” no ebook
do segundo Didlogos Estratégicos - Economia, Politica e Energia:
https://bit.ly/41TUEwbK

“Quanto mais plural é uma

matriz, menos vulneravel é uma
economia. Nao se trata de uma
competicdo entre renovaveis e fésseis”

Fernanda Delgado
Diretora executiva Corporativa do IBP
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neravel € uma economia. Nao se trata de uma
competicao entre renovaveis e fosseis”.

Borges lembra que, desde 2016, a balanca
comercial brasileira de petroleo e derivados
tornou-se positiva, fazendo com que os cho-
ques de preco passassem a gerar ganhos para
o pais. Com isso, os choques de preco, que
antes comprometiam duramente a balanca
comercial do pais, agora passaram a refletir
ganhos. E, com o esperado aumento da pro-
ducao do pré-sal, a tendéncia € de elevacao
desse superavit, frente a uma demanda que,
afirma, devera desacelerar de forma gradu-
al. “Alguns cenarios indicam que o consumo
de petroleo, que hoje gira em torno de 100
milhoes de barris/dia, sera de 75 milhoes a
80 milhdes no final da década, chegando a
30 milhdes em 2050. Ainda sera uma procura
relevante, e o Brasil estara bem posicionado
para atendé-la”, diz.

Da atual producao brasileira, em torno de
3 milhdes de barris/dia, 1/3 segue para ex-
portacao. “Considerando que essa producao
devera chegar a 5,2 milhdes de barris diarios
nos proximos anos, e um consumo domésti-
co relativamente estavel, todo o excedente
devera ser absorvido pelo mercado externo”,
diz Fernanda, destacando estimativas da ins-
tituicao de que, de 2022 a 2031, o setor de
oleo e gas brasileiro realizara investimentos
da ordem de USS 180 bilhdes. Em webinar?
promovido em abril pelo FGV IBRE com a Fo-
lha de S. Paulo, Fernanda ainda ressaltou que
as caracteristicas do petroleo do pré-sal refor-
cam a competitividade do produto brasileiro.
“Por exemplo, por ter pouco enxofre em sua
composicao, é muito bem aceito no merca-
do asiatico para a producao de combustivel

?Integra do webinar A Transicdo Energética e os Impactos na
Economia disponivel no canal do FGV IBRE no Youtube: https://
www.youtube.com/watch?v=25f8-Sqjpml&t=350s

“Net zero" nao é “gross zero"
Evolucao projetada para a matriz mundial indica que mundo
descarbonizado ainda demandara fontes fosseis
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USS 1,5 trilhdo

Fonte: IRENA.
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de navegacao”, citou. “Além disso, a baixa
emissao de CO? da producao de petroéleo bra-
sileiro tende a ser um diferencial importante,
na medida em que o setor produtivo passa a
medir sua pegada de carbono e assumir metas
de reducao e compensacao de emissoes.” As-
sim, quanto mais petréleo o Brasil tiver para
exportar, mais ira vender, afirma Fernanda.

No campo da arrecadacao, o empurraozinho
que o setor de 6leo e gas dara para os co-
fres da Unidao tampouco sera trivial, como
ja apontado no primeiro encontro da série
Dialogos Estratégicos®. “De 2011 a 2020, o
setor extrativo brasileiro respondeu por uma
arrecadacao federal média de 0,9% do PIB
por ano. Em minhas projecodes - ja levando
em consideracao um aumento da producao
de petroleo em torno de 70% - essa receita
podera chegar a 3% do PIB até 2031, mais
que triplicando o que acostumamos ver até
2020”, diz Borges, ressaltando que essa am-
pliacao podera colaborar para o ajuste fis-
cal que o pais precisa operar para conter o
aumento da divida puUblica.

O economista lembra, entretanto, que
oportunidades nao se concretizam so-
zinhas, e sera preciso garantir boas es-
colhas para transformar esse potencial
em um circulo virtuoso de crescimento.
Especialmente no caso dos recursos fos-
seis e da receita advinda de sua explo-
racao, trata-se de uma vantagem finita,
e o melhor investimento dessa arrecada-
cdo, defende o economista, é aquele que
estende seus beneficios as futuras gera-
¢oes que nao contarao com a mesma be-
nesse. Borges cita o exemplo da Norue-

3\/eja a secdo "Petréleo e gas: importancia crescente para
a arrecadacao do Brasil" no ebook do primeiro Dialogos
Estratégicos - Economia, Politica e Energia: https://bit.ly/3AjR1la
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ga, que investiu boa parte dos royalties
obtidos com a atividade petrolifera para
alimentar um fundo soberano. “No caso
brasileiro, como somos um pais com mui-
tos desafios sociais, uma equacao possivel
seria direcionar parte dessa arrecadacao
para o investimento em capital humano e
fisico. Infelizmente, temos um historico
de baixa produtividade do investimento

a arrecadacao bruta
federal relacionada ao setor
extrativo ira mais que duplicar em
relacdo a década anterior

2011-2020 \ do PIB

2021-2022

A projecao inclui royalties, participacoes
especiais, tributos federais ex-previdéncia,
dividendos da Petrobras e 6leo-lucro

Elaboracao: Braulio Borges, a partir de fontes diversas.
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publico. Precisamos reverter esse quadro,
para garantir que essa receita fique cris-
talizada na sociedade ao longo de varias
geracoes”, diz. Borges ressalta a ampla
literatura econdmica que trata da maldi-
cao dos recursos naturais, estudando os
casos em que descobertas de reservas -
sejam de petroleo ou minério -, ao invés
de se converterem em fonte de riqueza,
alimentaram retrocessos economicos e
politicos. “Sem governanca, a abundancia
gera dependéncia, cria vulnerabilidades”,
alerta, reforcando a importancia da boa
gestao fiscal.

Outro ponto destacado por Borges sobre
esse tema é a espera da decisao pelo Su-
premo Tribunal Federal da ADI 4917, que
questiona a regra de distribuicao dos
royalties definida na Lei 12.734/2012. A
lei prevé uma reparticao dos recursos me-
nos centralizada nos estados produtores,
que por sua vez contestaram e em 2013
conseguiram uma liminar, suspendendo

seus dispositivos. Depois de uma década
de cancelamento, uma mudanca no re-
gimento interno do STF, de 2022, podera
conduzir o tema de volta a pauta ainda
neste semestre. “Minha expectativa é de
que se possa caminhar para uma melhor
reparticao desses recursos, que hoje es-
tao concentrados em poucos entes fede-
rativos. Cidades pequenas com receitas
gigantescas também dao margem ao mau
uso de recursos que, de fato, sao de toda
a sociedade brasileira”, defende.

Entre os riscos relacionados a ma gestao
dessa receita, Silvia Matos acautela para
praticas de intervencao no preco dos com-
bustiveis, visando a minimizar o impacto
de altas pronunciadas no bolso do consu-
midor. “Quando o preco do petréleo dispa-
ra, caimos na tentacao de buscar solucoes
faceis”, diz, citando a reducao de precos
via desoneracao operada no ano passado,
que no caso da gasolina foi parcialmente
revista, com a escolha pelo atual governo

Evolucao da balanca comercial de petréleo e derivados
2008-fev/2023, USS bilhao
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Fonte: Elaboracao IBP com dados ANP e SECEX/MDIC. Atualizacao abril 2023.
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de se operar um imposto de exportacao
de o6leo bruto para compensar a perda de
receita que ainda acontecera. “Sabemos
que é preciso olhar o equilibrio geral, que
uma intervencao em determinada area
pode gerar incentivos ruins e o resultado,
no agregado, ser pior do que o inicial”,
diz. Silvia reforca a recomendacao de que
politicas nesse sentido precisam ser pon-
tuais e bem focalizadas nos segmentos da
sociedade com menos chance de amorte-
cer choques de precos.

Bons ventos para a energia de
baixo carbono

No campo da energia renovavel, a diversi-
ficacao de fontes - colaborando, por exem-
plo, para que na ultima década a partici-
pacao da hidroeletricidade na capacidade
instalada de geracao elétrica brasileira se
reduzisse mais de 10 pontos percentuais,
de 68% em 2010 para 56,7% em 2021 -,
também se configura um passaporte para
0 pais se tornar exportador de energia ver-
de. Como também de entrar para o clube
das economias aptas a atrair investimentos
produtivos em busca de energia de baixo
carbono, segura, barata e abundante, ne-
cessaria para que empresas cumpram suas
metas de descarbonizacao. E, para com-
pletar, ha o mercado de carbono, ainda em
formacao, mediante a oferta de créditos
para setores que tém possibilidades limita-
das de descarbonizacao de sua atividade,
e por isso ainda precisarao compensar suas
emissoes com a compra desses papéis.

Um dos exemplos marcantes no Brasil é o
do setor edlico, que agora se prepara para
cruzar uma nova fronteira, estendendo
seus aerogeradores para alto-mar. Uma
ilustracao do potencial e da atratividade
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desse negocio € a quantidade de pedidos
de licenciamento abertos no Ibama para
exploracao offshore: até marco, somavam
74, representando 182,9 GW - parte dos
quais sem viabilidade de instalacao, ja que
se trata de sobreposicao de projetos para
uma mesma area.

Estudo promovido pela ABEEGlica em par-
ceria com a Coppe-UFRJ e a Essenz Solu-
coes, tracando perspectivas para a expan-
sao da geracao offshore no Brasil, indicam
a possibilidade de, até 20250, a capaci-
dade instalada alcancar entre 15,5 GW e
28,5 GW. O documento indica que o Brasil
tem condicbes de operar essa energia a
precos competitivos. A depender de ele-
mentos como o nivel de desenvolvimento
da cadeia de valor e o arcabouco de finan-
ciamento desenvolvido, o estudo aponta
cenarios de uma faixa de LCOE (Levelized

“Sem governanca, a abundancia
gera dependéncia,
cria vulnerabilidades”

Braulio Borges
Pesquisador associado do FGV IBRE
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Cost of Energy) entre RS 189 MWh e RS 105
MWh em 2050. Atualmente, o LCOE dessa
tecnologia € RS 333 MWh. Apesar de en-
volver investimentos mais robustos, Yama-
moto ilustra que, quando ha mais vento,
a capacidade de aumento da producao na
geracao offshore também é maior.

Desde o final de 2009, quando se promo-
veu o primeiro leildo de edlica no Brasil,
os numeros acumulados pelo setor sao su-
perlativos. Levantamento de Borges para
a ABEEOdlica indica que, de 2011 a 2020,
essa indUstria movimentou RS 321 bilhdes
na economia, sendo RS 110,5 bilhdes de in-
vestimentos diretos, na construcao de par-
ques eolicos. “No caso da edlica offshore,
a diretora executiva Corporativa do IBP
ainda destaca as sinergias do setor eodlico
offshore com o de petrodleo e gas. “Cerca

“Todo investidor vai fazer suas
escolhas buscando maior seguranca. :
Com uma lei aprovada, essa sinalizacao
fica mais forte”

Sandro Yamamoto
Diretor técnico da ABEEélica
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de 60% da cadeia produtiva de um projeto
de energia edlica offshore advém da indus-
tria de oleo e gas. Do ponto de vista de co-
nhecimento, investimentos, fabricacao de
equipamentos, tudo que movimenta essa
cadeia tem forte integracdo. E uma ala-
vanca para o futuro, levando a pluralidade
de energéticos renovaveis interessantes
para nossa matriz”, diz.

Para melhor explorar as oportunidades ge-
radas nessa corrida mundial, Sandro Yama-
moto, diretor técnico da Associacao Brasi-
leira de Energia Edlica (ABEEGlica), defen-
de a aceleracao da tramitacao do projeto
de lei que regula a cessao de areas para
a exploracao da eodlica offshore. Hoje,
essa atividade é regulada pelo Decreto n°
10.946/2022 e portarias complementares,
consideradas aceitaveis para a efetivacao
de negocios no setor. “Todo investidor, en-
tretanto, vai fazer suas escolhas buscando
maior seguranca para montar equipes, fa-
zer prospeccoes, se preparar para leiloes
e adquirir areas para estudos. E, com uma
lei aprovada, essa sinalizacao fica mais
forte”, disse.

A relevancia do alerta de Yamamoto é fa-
cilmente comprovada quando se observam
as projecoes para o setor em nivel mundial.
Relatorio do Global Wind Energy Council
indica que uma planta offshore pode levar
até 9 anos entre o projeto e a producao de
energia de fato - a maior parte deles toma-
da pelo processo de autorizacoes e conces-
soes. Com as regras e regulacoes bem de-
finidas, entretanto, esse prazo se encurta
para em torno de dois anos, diz o GWEC.

O informe aponta que, em 2022, dos 78
GW de nova capacidade eolica instalada no
mundo, 9 GW foram offshore. A meta pro-

jetada pelo GWEC é ampliar esse numero
para uma adicao anual de 36 GW até 2050,
saltando dos atuais 60 GW de capacidade
instalada para 2 mil GW offshore. Por en-
quanto, apenas a China possui condicoes
de atingir a escala e ritmo projetados. Em
setembro do ano passado, o pais acordou
em encontro dos ministros de Energia das
nove economias integrantes do North Seas
Energy Cooperation (MSEC) entregar 1 mil
GW até 2025, sendo 200 GW até 2030. A
Coreia do Sul, por sua vez, sinalizou em
seu planejamento decenal divulgado no

Evolucao da geracao edlica no Brasil e

seus impactos macroeconémicos

Entre 2011 e 2020, as
eodlicas movimentaram
RS 321 bilhoes na
economia

R$ 110,5 bilhoes de
investimentos diretos na
construcao de parques eolicos.

R$ 210,5 bilhées como
efeitos indiretos.

il
il

Cada RS 1 investido em
parques eélicos elevou
o PIB brasileiro em
cerca de RS 2,9

£

De 2011 a 2020, construcao dos
parques edlicos gerou quase 196
mil postos de trabalho, ou 10,7
empregos por MW instalado.

S

Fonte: Infovento Offshore/Abeedlica, com dados de estudo de

Braulio Borges: https://bit.ly/3LvendO.
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ano passado que pretende alcancar uma
capacidade de 14,3 GW em edlica offsho-
re até 2030.

Essa corrida pela geracao offshore esta
estreitamente relacionada com outro ator
promissor nesse futuro descarbonizado: o
hidrogénio verde*. No informe do GWEC,
Elbia Gannoum, presidente da ABEE¢lica,
destacou o interesse, no Brasil, de em-
presas e governos estaduais e federal na
producado de hidrogénio verde, ressaltan-
do o anlncio da producao da primeira mo-
lécula nacional no comeco de 2023 pela
Unigel, que pretende iniciar a operacao
comercial de hidrogénio e amonia verdes
ainda no final deste ano. “Até 2050, de
acordo com a consultoria Roland Berger, o
Brasil devera alcancar uma receita anual
de RS 150 bilhdes com a producao de hi-
drogénio verde, dos quais RS 100 bilhoes
em exportacdes”, afirma Elbia.

No ambito doméstico, a determinante-chave
para a expansao eolica é a propria dinami-
ca de expansao do PIB, ressalta Yamamoto.
Com o pais crescendo, o diretor da ABEEO-
lica ressalta a importancia do planejamen-
to da ampliacao da transmissao, bem como
do adequado orquestramento da entrada
de novas capacidades na rede, defenden-
do especialmente uma revisao dos subsidios
dados a geracao distribuida solar, no intuito
de evitar desequilibrios na matriz.

Um ponto que joga a favor do crescimento
dessa demanda, destacado pelo vice-presi-
dente de Setor Privado do Banco de Desen-
volvimento da América Latina (CAF), Jorge

4Conheca o projeto do Ceara para a formacao de um hub de
hidrogénio verde no Complexo de Pecém na edicao de fevereiro
da Conjuntura Econémica: https://bit.ly/3F0qyf1
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Arbache, é a possibilidade de o Brasil atrair
investimento direto de industrias interes-
sadas em energia limpa, segura e a precos
competitivos, que lhes permita atender as
exigéncias de compliance ambiental®. Ti-
rando proveito dessa tendéncia, cunhada
pelo CAF de powershoring, o pais podera
exportar nao sé energia verde, como tam-
bém energia verde embutida no produto in-
dustrial fabricado no pais.

Fernanda ressalta que a preocupacao das
empresas exportadoras em limpar sua ma-
triz energética ja é realidade inclusive en-
tre as que operam no Brasil, dadas as exi-
géncias que os paises desenvolvidos passam

°Leia a integra da entrevista de Jorge Arbache a Conjuntura
Econémica de abril: https://bit.ly/3HcGiwk

a aplicar em suas compras internacionais.
Ela cita como exemplo o Carbon Border Ad-
justment Mechanism (Cbam), aprovado em
abril pelo Parlamento Europeu, que prevé
sobretaxar importacoes a fim de incorpo-
rar as pegadas de carbono ao preco final
de produtos importados de fora do bloco.
A medida visa prevenir que os esforcos dos
paises europeus para reducao dos gases
efeitos estufa sejam contrabalancados pelo
aumento de emissoes fora de suas frontei-
ras, com a realocacao da producao para
paises onde politicas para combate a mu-
dancas climaticas sao menos ambiciosas. A
medida entrara em vigor a partir de 2026 e
inicialmente abarcara os setores de ferro,
aco, aluminio, cimento, fertilizantes, hi-
drogénio e eletricidade, bem como alguns
produtos derivados.

Em 2022, Brasil respondeu pelo terceiro maior aumento de
capacidade de geracao edlica onshore no mundo

Novas instalacées onshore 2022 = 68,8 GW
Principais aportes:

China Brasil

a47% 6%

EUA 7 Suécia

13% 4%

Finlandia

instalada, o Brasil
! o
responde por 3% 4%

Fonte: Global Wind Energy Council (GWEC).
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Capacidade mundial total instalada = 841,9 GW
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india
5%
}

’ EUA Espanha

l1 7% | 4%

Alemanha Brasil

7% 3%

12

No Brasil, ja comecam a surgir movimen-
tos do setor privado para se adaptar as
crescentes exigéncias dentro do comércio
internacional. Yamamoto cita o exemplo
recente da fabricante de aco ArcelorMit-
tal, que anunciou uma joint venture com
a Casa dos Ventos, desenvolvedora de pro-
jetos de energia renovavel, para um proje-
to de planta edlica com capacidade de 553
MW na Bahia, com a qual estima atender
quase 40% de suas necessidades. “Vale tam-
bém destacar iniciativas nacionais focadas
na valorizacao do uso da energia renova-
vel”, cita, indicando o caso dos Certifica-
dos Internacionais de Energias Renovaveis
(I-RECS). “Eles foram criados ha cerca de
dez anos no Brasil com base nas melhores
praticas mundiais, que reconhecem o cum-
primento de ao menos cinco dos Objetivos
de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) pelas
produtoras de energia limpa”, explica. Em
abril, por exemplo, a Auren Energia e a Enel
Brasil emitiram certificados para quatro fa-
bricas e um centro de pecas e acessorios
da Volkswagen, localizados em Sao Paulo e
no Parana, que atestam o uso de energia
elétrica 100% renovavel em suas operacoes.
A montadora tem como meta neutralizar as
emissoes de carbono até 2050, consideran-
do produtos e processos.

Para Borges, outro importante avanco que o
Brasil deve conquistar é a regulamentacao
do mercado de créditos de carbono, com
a aprovacao do projeto de lei 412/22 que
tramita no Congresso. “Ja temos o merca-
do voluntario operando ha algum tempo,
mas falta o mercado mandatoério, no qual
empresas passam a definir seus limites de
emissao que, se superados, levam a necessi-
dade de compensacao, com compra de cré-
ditos. Com isso, poderemos estimular até
a exportacao de crédito de carbono”, diz.
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Mas o passo zero é reverter o desmatamen-
to na regiao amazonica e no Cerrado, alerta
o pesquisador. “Mudando nossa politica de
desmatamento - lembrando que é dai que
vem metade das emissoes brasileiras de ga-
ses do efeito estufa - o Brasil podera cum-
prir suas metas do Acordo de Paris e gerar
excedente monetizavel”, enfatiza.

Politica econémica: nao ha
margem para atalhos

Todo esse potencial futuro tampouco esta
isento de desafios, que vao além do regula-
torio, aponta Silvia Matos. “Da mesma forma
que o setor energético podera colaborar com
o pais do ponto de vista fiscal, ele também
demandara um ambiente macroeconomico

“Da mesma forma que o setor
energético podera colaborar com

o pais do ponto de vista fiscal, ele
também demandara um ambiente
macroecondmico equilibrado que atraia
investimento produtivo”

Silvia Matos
Coordenadora do Boletim Macro FGV IBRE
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equilibrado que atraia investimento produ-
tivo”, ressaltou. E, para isso, um importante
desafio ainda é o equilibrio fiscal. “Quando
pensamos em investimento, pensamos em
financiamento e taxa de juros; e para que
tenhamos taxa de juros baixas, precisamos
de superavit primario e uma divida publica
que se estabilize, até recue. Isso beneficia a
cadeia produtiva como um todo, que inclui
insumos sofisticados”, afirma.

Em abril, o governo entregou ao Congresso
sua proposta de regra fiscal que substitui-
ra o teto de gastos, e sobre a qual espe-
cialistas ainda medem pros e contras. De
acordo a nova regra, a taxa de crescimen-

Até marco de 2023, 74

to do gasto primario podera variar entre
0,6% e 2,5% ao ano, ou o correspondente
a 70% da evolucao da receita nos 12 meses
encerrados em junho do ano anterior - o
que for menor. O Boletim Macro do FGV
IBRE® de abril indicou que, sob a vigén-
cia do teto de gastos, entre 2017-22, a
alta real dessas despesas foi de 1%; antes
do teto, entre 2003-16, o aumento médio
anual foi de 5,6%.

A principal apreensao quanto a proposta €
que, para se manter em pé, demanda cres-

¢Integra do Boletim Macro FGV IBRE de abril no link: https://bit.
ly/3Ny7gmk

cimento da receita, para o que o governo
vem sinalizando diversas medidas, como
um pente-fino em renuncias e subsidios. A
avaliacao geral, entretanto, é de que sera
necessario aumento de carga tributaria,
que seria operado na segunda fase da re-
forma tributaria.

No Boletim, Silvia Matos e Armando Cas-
telar, pesquisador associado do FGV IBRE,
resumem os questionamentos em torno do
novo arcabouco em trés principais fatores.
O primeiro é a duvida quanto a possibili-
dade de a contencao do aumento do gasto
prevista garantir o atingimento das metas
de resultado primario proposta: déficit ze-
rado em 2024; superavit de 0,5% em 2025 e
de 1% em 2026. Para alcanca-lo, afirmam,
sera necessario um significativo aumento
de receita. O segundo refere-se a presenca

SETOR ENERGETICO

junto de elementos que garantiriam au-
mento de arrecadacao, algo que nao pro-
movera sustentabilidade na trajetoéria do
primario e da divida. O terceiro elemento
é o fato de o arcabouco estabelecer um
teto para o total do gasto primario, mas
ser acompanhado de uma série de medidas
que criam pisos para o aumento de despe-
sas - como saude, educacao e investimen-
tos -, além do aumento real esperado para
o gasto previdenciario com a proposta de
se aumentar o salario minimo, comprimin-
do o espaco fiscal. “Ou seja, para atender
a todos os compromissos por mais gastos, a
Unica saida é a receita crescer substancial-
mente, sempre”, dizem Castelar e Silvia.

Os pesquisadores do FGV IBRE Manoel Pires
e Carolina Resende, por sua vez, ressaltam
que, ao ampliar o aumento de arrecada-

processos de licenciamento
ambiental de eélicas offshore
estavam abertos no Ibama

Somados, esses projetos totalizam poténcia de
182,9 GW - mas 24 apresentam sobreposicao.

Cenarios elaborados pela Coppe-UFRJ e Essenz
Solucoes apontam que até 2050 o Brasil podera
ter uma capacidade instalada offshore entre
15,5 GW ¢ 28,5 GW.

Com isso, a edlica offshore pode evitar de
37 a 112 MtCO,, no periodo, quando
comparada com as emissoes do Sistema
Integrado Nacional (SIN).

De acordo a EPE, as emissoes de gases do efeito
estufa do Sistema Interligado Nacional (SIN) em
2019 totalizaram 34 MtCO,. Em 2021, ano em
que houve crise hidrica, estas somaram

55 MtCO,.

Fonte: Infovento Offshore/Abeedlica, com dados de estudo de

Braulio Borges: https://bit.ly/3LvendO.
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de receitas nao-recorrentes dentro do con- cao no presente, a nova regra facilita o

Apesar de avancos, inflacdo ainda nao esta domada
Média dos nucleos de inflacao (IPCA) e taxa Selic (em %)
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Fonte: BCB.
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cumprimento das metas estabelecidas nos Enquanto esse debate segue no Congres-
anos seguintes, ao passo que adiar o ajuste so, as analises macroeconomicas de curto
aumenta o risco de descumprimento. “Du- prazo se dividem entre dois diagndsticos.
rante a vigéncia do teto de gastos, o go- O primeiro, de que o aperto no merca-
verno da época ampliou os gastos no inicio do de crédito e ao aumento do nivel de
da regra e jogou a maior parte do ajuste inadimpléncia observados no inicio do ano
para o governo seguinte”, recordam. Isso estejam amplificando o efeito da politica
nao impede, entretanto, que o arcabouco monetaria contracionista, o que leva ao
esteja isento de riscos, como a possibilida- entendimento de que o BC ja deveria co-
de de shutdown, caso o governo nao seja mecar a operar uma reducao da Selic. O
capaz de elevar os niveis de arrecadacdao, segundo se apoia em dados como o resul-
reconhece Pires. “Apesar da regra permitir tado do indice de Atividade Econdémica do
algum crescimento real da despesa, o piso Banco Central (IBC-Br) de fevereiro, que
de investimento aumenta a rigidez orca- apontou uma economia mais aquecida do
mentaria. E preciso deixar claro como o que o esperado - que poderia ser refle-
orcamento deve ser elaborado e executado xo da queda da inflacao de alimentos, de
diante de uma situacao conflitante como 13,72% para 7,04% na comparacao intera-
essa”, afirma. Mas os pesquisadores defen- nual até marco, abrindo espaco no orca-
dem que a proposta do governo aponta aos mento para outros gastos; efeito do Bolsa
principios de um bom regime fiscal, de ge- Familia e/ou de medidas expansionistas -,
rar incentivos para a ampliacao de gastos o0 que demandaria mais lenha na politica
produtivos, mantendo a divida sustentavel monetaria para conter a inflacao. O ulti-
sem distorcer o sistema tributario. mo Boletim Focus de abril apontou a per-

Mercado nao vé superavit no horizonte
(resultado primario do setor publico consolidado, % PIB, Focus mediana
atualizado até 24/04/2023)
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Fonte: BCB, Relatério Focus.
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cepcao do mercado de um PIB mais alto
para 2023 (0,9% ha um més para 0,96%),
mas de inflacao também persistente, com
revisao para cima do IPCA de 2023, para
6,04%, contra 5,93% ha um més.

Como ressalta André Braz, superintendente
adjunto para Inflacao do FGV IBRE, o resul-
tado do IPCA de marco veio abaixo da ex-
pectativa de mercado e apresentou alivio
nas estatisticas de nucleo, difusao e servi-
¢os. Mas abril, maio e junho guardam uma
agenda importante de reajustes - entre os
quais de medicamentos -, e na virada do
semestre ainda entrara na conta o efeito
estatistico das desoneracoes de tributos
federais operadas em 2022. “A expectativa
de inflacao para o final do ano nao se alte-
ra, apesar do crescente otimismo em tor-
no da trajetéria futura dos precos”, afirma
Braz no Boletim, indicando a projecao de
o IPCA fechar o ano em 6,2%. José Julio
Senna, chefe do Centro de Estudos Mo-
netarios do FGV IBRE, lembra por sua vez
que a guerra de narrativas entre governo
e Banco Central sobre os rumos da politica
monetaria também afetam negativamen-
te esse cenario. Para ele, a evolucao das
expectativas quanto a aprovacao do novo
arcabouco fiscal e uma atitude mais enér-
gica do governo no sentido de preservar as
atuais metas de inflacao sao importantes
para que as projecoes de inflacao fiquem
consistentemente abaixo da meta para os
proximos anos, viabilizando o inicio da re-
ducao dos juros basicos.

Diante de um cenario ainda incerto, Sil-
via considera dificil vislumbrar uma me-
lhora de fato na atividade. No Boletim de
abril, a projecao do IBRE para o PIB de
2023 se manteve em 0,3%. “Nao fossem
as projecoes otimistas de crescimento

IBP - Instituto Brasileiro de Petroleo e Gas
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do setor agropecuario, este ano teriamos
contracao da atividade em 0,2%”, afirma
Silvia. Efeitos defasados da politica mo-
netaria contracionista, impactos cumula-
tivos da desaceleracao global e desanco-
ragem das expectativas de inflacao estao
entre os fatores enumerados no Boletim
para justificar esse resultado, refletido na
desaceleracao do setor de servicos e no
comportamento da industria de transfor-
macao e do varejo ampliado, que andam
de lado. Do lado da oferta, as projecoes
do IBRE apontam PIB positivo apenas para
a construcao civil, com expansao de 1,1%.
Do lado da demanda, espera-se contracao
do consumo das familias, com -0,6%; na
outra ponta, a maior alta prevista é das
exportacoes, com 2,6%.

Em resumo, diz Silvia, ainda falta um ca-
minho de ajustes para engatar o pais em

Evolucao da projecao da divida bruta
geral do governo em relacao ao PIB
(varios anos, Focus mediana %
atualizado até 24/04/2023)
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uma trajetoria sustentavel de crescimen-
to. O que reforca a mensagem da econo-
mista de que, pese a importancia que o
desenvolvimento da indUstria de energia
limpa tera na economia brasileira nos
proximos anos, é importante saber dosar
as politicas de subsidios para impulsiona-
la. “Nao temos que buscar atalhos. isso
nao significa condenar o papel do BNDES
e do setor publico - atividades ligadas a
inovacao em geral dependem desse apoio
inicial -, mas usa-lo da melhor forma
possivel”, diz. Além do equilibrio fiscal,
Silvia também ressalta a importancia da
reforma tributaria. “O calcanhar de Aqui-
les da economia brasileira € o sistema tri-
butario, que onera a industria, penaliza
o investimento e a exportacao” afirma.
Sem cuidar desses dois vetores, o dese-
quilibrio se mantém, a busca por subsidios

PIB 2023: panorama muito diferente
ao de 2022 (%)

Indice da Atividade Economica

do BC (IBC-Br) mostra economia
aquecida no comeco do ano; ainda
assim, a principal locomotiva de
2023 devera ser a agricultura

Consumo (familias)

2022 2023

Servicos

2023

2022

Fonte: IBGE; projecdes Boletim Macro FGV IBRE.
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compensatorios cresce, realimentando

uma dinamica negativa. “Dependeremos
de mais atalhos, e mais recursos publicos.
Dai a importancia dessa agenda voltada a
eficiéncia, boa para a economia como um
todo”, conclui.

Reveja o quarto encontro
Dialogos Estratégicos - Economia,
Politica e Energia:

https://bit.ly/3p4zBWR
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