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RESUMO

A partir de meados dos anos 2000, a producéo brasileira de etanol voltou a
prosperar. Enquanto isso, em 2007 foi anunciada a descoberta de grandes reservas
de petr6leo na camada pré-sal no litoral brasileiro. Com isso, a perspectiva
promissora para a industria brasileira de etanol comecou a dar lugar ao
desenvolvimento de petréleo do pré-sal com um ambicioso programa de
investimentos. Além disso, entre 2011 e 2014 o Governo adotou uma nova politica
de precos domésticos da gasolina e diesel, com o objetivo de reduzir as pressdes
inflacionarias, mas reduzindo gradualmente a competitividade do etanol, além de
comprometer a situagao financeira da Petrobras, dificultando investimentos no pré-
sal. Considerando tais desafios e a importancia dos setores de petrdleo e etanol
para a economia brasileira, este estudo tem como objetivo avaliar os impactos
econbmicos de longo prazo da exploracao do pré-sal, com especial atengéo para as
consequéncias sobre o setor de etanol. E realizada uma avaliagdo dos impactos da
politica de controle do preco da gasolina do periodo 2011-2014 sobre o setor de
etanol. Um modelo adaptado de equilibrio geral dinamico recursivo € empregado no
qual o setor do petréleo do pré-sal é adicionado como uma tecnologia backstop. Os
resultados sugerem que o estimulo precoce da produgédo do pré-sal para alcancar a
producdo de petréleo esperada pelo Governo traz mais custos do que beneficios
para a economia brasileira. Constatou-se que sem interferéncia do governo, a
producéo de petroleo do pré-sal torna-se competitiva somente apds 2025-2035. Com
relacdo ao impacto sobre a industria do etanol, verificou-se que o desenvolvimento
do pré-sal ndo enfraquece a producao brasileira de etanol. No entanto, a politica de
controle de preco da gasolina teve um impacto negativo sobre o setor de etanol.

Palvras-chave: Pré-sal. Petroleo. Etanol. Biocombustivel. Impactos
econdmicos. Controle do preco da gasolina. Equilibrio geral computavel.



ABSTRACT

From the mid-2000s onwards, the Brazilian ethanol production returned to
thrive. In the meantime, in 2007 the discovery of large reserves of oil in the pre-salt
layer in the Brazilian coastline was announced. Thus, the promising outlook for the
Brazilian ethanol industry began to give way to the development of pre-salt oil with an
ambitious investment program. Beyond that, between 2011 and 2014 the
Government adopted a new domestic pricing policy for gasoline and diesel, aiming to
reduce inflationary pressures, but gradually reducing ethanol competitiveness,
besides imposing a high commitment of Petrobras' financial situation, hampering
investment in the pre-salt itself. Considering such challenges and the importance of
the oil and ethanol sectors to the Brazilian economy, this study aims to evaluate the
long run economic impacts of the pre-salt oil production, with special attention to the
consequences to the ethanol sector. An evaluation of the 2011-2014 gasoline price
control policy impacts on the ethanol sector is realized. An adapted recursive
dynamic general equilibrium model is employed in which the pre-salt oil sector is
added as a backstop technology. The results suggest that premature stimulus of pre-
salt production to achieve the Government’s expected oil production brings more
costs than benefits to the Brazilian economy. It was found that without Government
interference, the pre-salt oil production would be competitive only after 2025-2035.
With respect to the impact on the ethanol industry, it was found that the pre-salt
development does not impair the Brazilian ethanol production. Nonetheless, the
gasoline price control policy had a negative impact on the ethanol sector.

Keywords: Pre-salt. Oil. Ethanol. Biofuel. economic impacts. Gasoline price
control. Computable general equilibrium.
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1. INTRODUCAO

Em 2006 ocorre a primeira descoberta de petréleo no pré-sal. Um consércio
liderado pela Petrobras, apds perfurar mais de cinco mil metros desde a superficie
do mar, ultrapassando uma camada de sal, no campo de Lula, localizado na bacia
de Campos encontra petrdleo. As analises iniciais indicaram reservas entre cinco e
oito bilhdes de barris de petrdleo. Tal descoberta incentivou a perfuragdo de outros
pocos, como o de Yara, na bacia de Santos, com reservas de trés a quatro bilhdes
de barris, entre outras. Em funcdo das novas descobertas, no final de 2007, o
governo anunciou oficialmente a nova realidade geoldgica: a regiao do pré-sal na
costa litordnea brasileira, com presengca de petroleo e gas em camadas
ultraprofundas, de cinco a sete mil metros do nivel do mar, com extensdo de mais de
800 quildmetros do Espirito Santo até Santa Catarina.

A importancia e grandiosidade da descoberta gerou grande repercussao nos
mais diversos setores da sociedade brasileira, em especial no meio académico,
governamental, empresarial, na midia e principalmente no setor politico. O entédo
presidente Luiz Inacio Lula da Silva afirmava que o Brasil havia ganhado um “bilhete
premiado” ao encontrar as reservas de petréleo na camada pré-sal Ribeiro (2008) e
que o pré-sal é o “passaporte para o futuro” ao mencionar as gigantes reservas de
petréleo e gas Goy (2008) e que em fungao disto “Logo, logo, o Brasil vai participar
da Opep” Bacoccina (2007). Em 1° de maio de 2009, dia do trabalhador, durante
ceriménia alusiva a extracdo do primeiro barril de 6leo da camada pré-sal, o entédo
presidente declarava a “autossuficiéncia do petréleo” e a conquista da “segunda
independéncia do Brasil” Biblioteca da Presidéncia da Republica (2009).

A dimenséao da descoberta se traduz em seu potencial. Anterior a descoberta
do pré-sal, as reservas brasileiras provadas se situavam ao redor de 12,2 bilhdes de
barris no final de 2006 Agéncia Nacional do Petréelo (2007). Baseado em
estimativas mais recentes da Agéncia Nacional de Petréleo (ANP), as reservas do
Brasil podem dobrar até 2022, passando de 15,6 bilhdes de barris de petrdleo de
reservas provadas em 2013, para ao redor de 31 bilhdes de barris Gaier (2014).
Estudo da Secretaria da Fazenda do Estado do Rio de Janeiro conta com reservas
de 50 bilhdes a 70 bilhées de barris Sefaz-RJ (2010), o presidente da Pré-sal

Petréleo S.A. afirma potencial de reservas de 28 a 35 bilhdes de barris de 6leo
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equivalente Polito (2014), enquanto que estimativas preliminares feitas pela
Coppe/UFRJ, consideram que o Brasil tenha potencial para explorar outros 55
bilhées de barris Rosa B. (2012). Assim, as descobertas do pré-sal se configuraram
entre as mais importantes da década em todo o mundo. De cada trés barris de
petréleo descobertos no mundo nos ultimos cinco anos, um foi descoberto no Brasil
Paduan (2012).

Com isso, inaugurou-se um novo paradigma de oportunidades de
desenvolvimento econémico, uma vez que uma maior oferta do combustivel fossil
aumentaria as chances de multiplicar o potencial de crescimento da economia
brasileira, a atracdo de investimentos e inovacdo, o desenvolvimento social, a
seguranca energética e nacional e até a configuragdo geopolitica da regido
continental. Nao obstante, os desafios politicos, econémicos e tecnoldgicos tém se
provados enormes.

Concomitantemente a este episodio, a partir de 2003, o setor de
biocombustiveis, principalmente etanol, recebia um novo impulso a producao, com o
lancamento no mercado dos carros flex-fuel (bicombustiveis), apdés mais de uma
década de forte reducdo da participagdo do etanol como combustivel Chagas
(2012). Dada a histérica dependéncia brasileira do petréleo importado, devido ao
primeiro choque do petréleo, em 1975, foi langado o Programa Nacional do Alcool
(Proalcool), um programa pioneiro com o objetivo de utilizar o etanol como
combustivel alternativo ao petréleo e assim, reduzir a dependéncia nacional em
relacao ao petréleo importado Leite & Cortez (2008). Em 1975, o petréleo importado
correspondia a aproximadamente 80% do consumo doméstico, com participacéo de
cerca de 50% da balanca comercial Leite & Cortez (2008). Em sua primeira fase, o
Proalcool concentrou-se na producao de etanol anidro com a finalidade de misturar o
mesmo a gasolina. Somente a partir de 1980, com o segundo choque do petrdleo, o
programa passou a ganhar maior dimensdo. Em 1986, dos 602 mil automoéveis
vendidos no Brasil, 96% eram movidos a etanol. Apesar dos choques do petréleo,
que resultaram em aumentos sucessivos dos precos internacionais do petréleo, o
etanol ndo se configurava como economicamente vidvel, exigindo subsidios para
sua penetracdo no mercado nacional Leite & Cortez (2008). Dado seu peso
estratégico durante o periodo militar, os incentivos duraram até o fim do regime
militar, em 1984. Durante a segunda metade da década de 80, inicia-se a redugao
dos subsidios, quando havia a intengdo do governo em diminuir sua participagdo no
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setor. A partir dos anos 1990, durante o governo Collor, extinguiu-se o Instituto do
Acucar e Alcool (IAA), assim como todos os subsidios & producdo de etanol. Neste
contexto, e com o relativo declinio dos precgos internacionais do petroleo, além do
aumento de preco da commodity agucar no mercado internacional, aliado ao maior
direcionamento das montadoras para veiculos a gasolina, houve um
enfraguecimento do etanol como fonte alternativa de combustivel. Em 1995 a
participacao de veiculos movidos a etanol caiu significativamente até o patamar de
4% das vendas e em 1998, as vendas ndo passaram de 1%. Por outro lado,
aumentou a participacdo do etanol como aditivo a gasolina, em percentuais de até
25% Chagas (2012).

Todavia, a partir de 2003, com a introducédo da tecnologia flex-fuel, o setor
ganhou novo impulso. O crescente apelo internacional por fontes sustentaveis de
energia, a fim de mitigar as emissdes de CO,, preponderante para o efeito estufa,
deu destaque a experiéncia brasileira. Com a enorme reducdo dos custos de
producdo, aumentos de produtividade e o aumento do preco internacional do
petréleo ao longo da década de 2000, este biocombustivel tornou-se altamente
competitivo em relacao a gasolina Leite & Cortez (2008). Em 2014 a participacao de
automoveis flex-fuel atingiu o recorde de 54,3% da frota nacional de veiculos leves.

O panorama para o setor de petréleo comecga a se alterar novamente a partir
de 2007, com as ja mencionadas descobertas do pré-sal, enquanto que o setor de
etanol parecia que iria ocupar cada vez mais espacgo na politica energética brasileira.
Nao obstante, a energia limpa e renovavel, o combustivel do futuro, do qual o Brasil
seria 0 grande fornecedor mundial, comeca a ceder espaco ao desenvolvimento e
vultosos investimentos no pré-sal. Em 2012, a Agéncia Nacional do Petréleo (ANP)
estimava que a demanda por investimento no pré-sal poderia exceder US$ 400
bilhdes em materiais, plataformas, embarcacées de apoio, sondas de perfuracao,
sistemas, equipamentos e servigos até 2020 Portal Brasil (2012). Algumas
estimativas apontavam volume de investimentos de até US$ 1 trilhdo Ernst & Young
Terco (2011), com o Brasil oferecendo as maiores oportunidades globais para a
industria de petroleo offshore. O Plano de Negdcios de 2012 da Petrobras previa
investimentos de US$ 236,5 bilhdes no quinquénio de 2012 a 2016, sendo US$ 142
bilhbes em exploracdo e producdo Petrobras (2012), o grupo britanico BG,
investimentos da ordem de US$ 30 bilhdes e a Repsol YPF, a cifra de US$ 14
bilnées Ernst & Young Terco (2011).
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A partir de 2011, a situacédo do setor de etanol comeca a se agravar quando o
governo passa a adotar uma nova politica de precos para a gasolina e 6leo diesel,
com o intuito de manté-los artificialmente abaixo do preco internacional com o
objetivo principal de reduzir pressdes inflacionarias. Nota-se no Grafico 1 que de
2011 até o final de 2014 o precgo de referéncia internacional da gasolina, convertido
para reais (R$) sempre esteve acima do preco praticado domesticamente, que se
trata do valor de venda pelas refinarias da Petrobras as distribuidoras, sem a adicdo
de etanol anidro e desconsiderando os impostos. Nota-se também que no periodo
anterior a 2011 e no periodo posterior a 2014 o preco doméstico caminha de acordo

com a média internacional.
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Grafico 1 - Defasagem entre o preco doméstico e internacional da gasolina de

2010 a 2015
Fonte: Bloomerg, ANP. Elaboracao prépria

Tal politica de controle de precos se estendeu também aos demais precos
administrados de maior peso no indice de precos, como a energia elétrica, énibus
urbano, entre outros. Especificamente para a gasolina e o diesel, o controle se deu
através das sucessivas desoneragdes da Contribuicao de Intervencao no Dominio
Econdémico (Cide), que foi reduzida em 2011 (Decreto 7.591) e se manteve zerada
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entre junho de 2012 (Decreto no 7.764) e inicio de 2015, além de uma questionavel
imposicao de uma politica de precos a Petrobras, que a impossibilitava de repassar
integralmente os pregos internacionais domesticamente ao consumidor final,
gerando graves consequéncias e enormes prejuizos econdmicos e financeiros a
empresa. Estima-se que no periodo de 2011 a 2014 as perdas apenas com a
importacdo de combustiveis a precos superiores aos praticados domesticamente
tenham somado R$ 21 bilhdes. Além das perdas diretas com a importagédo, a
Petrobras deixou de receber parcela da receita quando o preco doméstico foi inferior
a referéncia internacional, resultando em uma receita perdida da ordem de R$ 98
bilhdes. Ainda, conclui-se que o aumento de endividamento da empresa entre 2011
e 2013 foi equivalente ao valor das perdas acumuladas até 2014 Almeida, Oliveria, &
Losekann (2015). Isto concomitante ao periodo de elevados investimentos devido a
exploracdo do pré-sal, resultando em aumento de sua divida e deterioracao de sua
situagéo financeira. Assim, é importante reconhecer que a intervengéo discricionaria
do governo na politica de precificacao dos precos impds uma grande perda para a
Petrobras.

Outro importante efeito colateral da politica de controle de precos dos
combustiveis foi a gradual perda de competitividade do etanol e crescente
fragilidade financeira deste setor. Em 2014, a producao brasileira de etanol sofria
uma das mais agudas crises das Ultimas décadas, com elevado endividamento dos
produtores, condigdes climaticas adversas e principalmente a politica de controle de
precos da gasolina pelo governo. De 2011 a 2014, 26 usinas encerraram suas
atividades apenas no Estado de Sao Paulo, maior polo produtor do Brasil Neto
(2014). Desde 2008, entre 60 e 70 usinas encerraram suas atividades devido a
problemas financeiros, outras 70 operam em regime de recuperacéao judicial de um
universo de cerca de 380 usinas. Estima-se que, desde o inicio da crise, o setor de
acucar e alcool tenha eliminado 100 mil empregos diretos e 250 mil indiretos, de um
total de 1,5 milhao e 2,5 milhdes, respectivamente O Estado de Sao Paulo (2014).

Em 2014, a producgédo de etanol apresentou crescimento de 3,6% ante 2013,
totalizando 28,8 milhdes de m3. O Estado de Sao Paulo respondeu sozinho por
49,3% da producao nacional. A producéo de etanol anidro foi de 11,7 milhées de m3,
destinado principalmente para a formulagdo da gasolina C, enquanto que a
producdo de etanol hidratado totalizou 17,1 milhées de m3. Do total da producao
domeéstica, 1,4 milhdes de m? foram exportados, enquanto que a oferta doméstica foi
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auxiliada pela importacdo de 452 mil m3 de etanol importado majoritariamente dos
Estados Unidos ANP (2015). Nota-se no Grafico 2 que desde 2004 ha um crescente
aumento das vendas de etanol no mercado brasileiro, atingindo seu pico em 2009,
com aproximadamente 23 milhdes de m3. Neste mesmo periodo as vendas de
gasolina se mantém praticamente estaveis, ao redor de 18 milhdes de m3. Nota-se
também que em 2009, as vendas de etanol ultrapassam, em larga escala, as vendas
de gasolina. Entretanto, a partir de 2010 as vendas de etanol entram em trajetéria de
declinio, enquanto as vendas de gasolina apresentam forte crescimento. Ao longo
deste periodo, o Grafico 3 mostra que a participacao de veiculos flex-fuel na frota de
veiculos leves apresentou crescimento constante e aproximou-se de 55% em 2014,
enquanto que a frota movida exclusivamente a gasolina recuou para 0 menor

patamar da série, de 34,3% Sindipegas (2015).
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Grafico 2 - Vendas de etanol e gasolina no Brasil 2004-2014
Fonte: ANP. Elaboracao prépria
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Grafico 3 - Evolucao da frota por tipo de combustivel.
Fonte: Sindipecas. Elaborag¢ao propria

Ja a evolucao recente no setor de petréleo, especialmente no pré-sal vinha
ganhando impulso. Em setembro de 2008 é produzido o primeiro 6leo originario do
pré-sal, tendo sido extraido do campo de Jubarte, localizado na bacia de Campos.
Em setembro de 2010 a Petrobras realiza a maior capitalizacdo de recursos no
mercado acionario mundial, no valor de R$ 120 bilhdes Petrobras (2010) como uma
das fontes de recursos para a materializagdo do seu plano estratégico, que tem
como ponto central, a exploracao do pré-sal. No final de 2010 o Congresso Nacional
conclui a alteracdo da legislagdo no setor de petréleo, instituindo o regime de
partilha e que estabeleceu a Petrobras como operadora obrigatéria, com
participagcdo minima de 30% nos projetos (Lei 12.351). Em outubro de 2013, é
realizado o primeiro leildao do pré-sal sob o regime de partiiha e um consércio
formado pela Petrobras, Shell, Total, CNPC e CNOOC arremata por R$ 15 bilhdes
(preco minimo) o campo de Libra, na bacia de Santos, com estimativa de volume de
6leo recuperavel entre 8 bilhdes a 12 bilhées de barris Petrobras (2013).
Concomitantemente a estes eventos, ocorrem as obras da refinaria Abreu e Lima, no
litoral sul do estado de Pernambuco, com sucessivos atrasos, disputas e elevacoes
de custos.
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Apesar da acelerada aspiracao para desenvolver de maneira agil as novas
descobertas e transformar as vultosas estimativas de reservas do pré-sal em
riqueza, seria necessario superar diversas barreiras técnicas que compdem, direta e
indiretamente, a cadeia de valor da atividade petrolifera. Entre esses desafios,
destacam-se os de natureza tecnoldgica, através da exigéncia de equipamentos e
sistemas que suportem as condigdes de exploracao, e os desafios logisticos, uma
vez que as descobertas estdo localizadas a mais de 300 km de distancia da costa
Céamara dos Deputados (2009).

Em funcao dos desafios apresentados, a viabilidade econémica da exploracao
do pré-sal é rodeada por incertezas. Pelo menos em sua fase inicial, os custos de
extracao de petrdleo na provincia do pré-sal sdo maiores que os dos reservatorios
localizados acima da camada pré-sal. Em 2008, o custo médio de extracdo de
petréleo pela Petrobras era estimada em US$ 10 por barril, excluidas as
participacdes governamentais (ao redor de US$ 30 por barril incluindo os royalties e
a participacao especial) e admitia-se que o custo de extracdo no pré-sal era 50%
maior Camara dos Deputados (2009), que mesmo um prego de mercado de US$ 40
por barril ainda garantiria a rentabilidade da extracdo. Ja Lima (2010) noticia que o
preco de cada barril, avaliado no processo de capitalizagcdo de 2010 entre US$ 10 e
US$ 12, excluidas as participacdes governamentais e cita que diante das incertezas,
havia uma divisdo no governo sobre a conveniéncia de manter o cronograma da
Petrobras.

Recentemente, a diretora de Exploracdo e Produgédo da Petrobras declarou
que o preco minimo do petréleo até 2020 para viabilizar o campo de Libra € uma
informacao estratégica, sigilosa para a companhia e seus parceiros na operacao,
mas nao identifica risco de inviabilidade na exploracdo do bloco, em funcédo da
reducao dos custos de extragcao resultante da queda do preco do petréleo, apesar da
Petrobras ter estabelecido o preco do barril de petréleo acima dos US$ 45 como
marca de viabilidade do pré-sal, incluindo a remuneragao do capital Nunes & Pita
(2015). Em contraponto, o presidente da estatal Pré-sal Petroleo SA (PPSA)
declarou que o preco minimo necessario para viabilizar economicamente o projeto
de Libra no pré-sal deve superar US$ 55 e, se operasse hoje, estaria no prejuizo e
indicou que alguns campos no Brasil podem estar produzindo com perdas no
momento de forte queda no preco do petréleo Ramalho (2015). Mas cita que o preco

de viabilidade pode cair caso os investimentos necessarios e 0s custos de operacao
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e producao diminuirem com a aplicacao de novas tecnologias ou pela tendéncia do
mercado.

O trabalho de Pacca, Moreira & Parente (2014) estimam um custo de US$ 49
por barril para o pré-sal e US$ 41,4 por barril para o petréleo convencional brasileiro
e corrobora que US$ 42 por barril corresponde ao custo de encontrar petréleo na
América do Sul e Central entre 2004 e 2006 e também é compativel com estimativas
recentes para reservas em elevadas profundidades.

Em relatério da Opep, destaca que as gigantes reservas do pré-sal,
considerando o campo de Libra, com estimativa de 8 a 12 bilhées de barris,
possuem um break-even com o prego do petréleo acima de US$ 55 por barril, uma
cifra maior que os US$ 45 por barril divulgado previamente pela Petrobras Opec
(2015) e considera que o prego minimo de viabilidade aumenta entre US$ 5 a US$ 7
se forem necessarios dutos para transportar o petréleo dos campos distantes a mais
de 100 km da costa. Considera também que, se os custos sdo dessa magnitude,
alguns de seus mais importantes e produtivos pocos podem estar operando com
prejuizo, impondo sérias consequéncias financeiras a Petrobras, atualmente a
companhia de petréleo mais endividada do mundo.

Em suma, os custos do pré-sal possuem elevado grau de incerteza e carecem
de informagdes transparentes e precisas, dificultando a analise de sua viabilidade
econdmica.

Apbs o inicio das atividades em 2010, a producdo do pré-sal apresentou
crescimento expressivo. Entre 2010 a 2014, a média anual de producao diaria do
pré-sal cresceu quase 12 vezes, a partir de uma média de 42 mil barris de éleo
equivalente por dia em 2010, atingiu 422,1 mil barris de petréleo equivalente por dia
em dezembro de 2013 e saltou para 492 mil barris/dia em 2014 Petrobras (2015).

Em 2014, as reservas provadas de petréleo no mundo atingiram 1,7 trilhdo de
barris, mantendo-se no mesmo patamar de 2013. No Brasil, entre 2013 e 2014 as
reservas cresceram 3,6% para um volume de 16,2 bilhdes de barris. Com este
incremento, o Brasil configurou-se na 152 posicao no ranking mundial de reservas
provadas de petroleo ANP (2015).

O volume total de petréleo produzido no mundo em 2014 atingiu 88,7 milhdes
de barris/dia, um aumento de 2,1 milhdes de barris/dia (2,4%) em relacao a 2013.
Destaque para os Estados Unidos, que se tornaram o maior produtor mundial de
petréleo, com um volume médio de 11,6 milhées de barris/dia (13,1% do total
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mundial), ultrapassando a posicao histérica da Ardbia Saudita que passou a ocupar
a segunda colocacédo no ranking global, com producdo média de 11,5 milhdes de
barris/dia (13% do total mundial), apesar do acréscimo de 1% na producao ante
2013. Ja o Brasil se situou na 132 posicao, com crescimento de 11% no volume de
6leo produzido, totalizando 2,3 milhdes de barris/dia, equivalente a 2,6% do total
mundial ANP ( 2015).

Para o Brasil, pode-se afirmar que o segmento de petrdleo e gas natural tem
ganhado crescente importancia. Entre 2000 e 2014, a participacdo do setor no
Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil aumentou de 3% para 13% Petrobras (2014).
Estudo da Confederacao Nacional da Industria (CNI) estima que a participacao
relativa do setor de petréleo no PIB nacional passou de 3% em 1990 para 12% em
2010, com geracao de cerca de 400 mil empregos diretos Confederacéao Nacional da
Industria (CNI, 2012). Por isso, por muitos, o setor de petrleo € considerado
“estratégico”, o que justificaria uma politica especial de incentivos, subsidios e
protecdo nacional, como o Programa de Mobilizacdo da Industria Nacional de
Petroleo e Gas Natural (Prominp) que ganhou novo impulso apés o pré-sal, com
politicas altamente intervencionistas de conteudo nacional, que exigem que um
porcentual dos bens e servicos do setor deva ser adquirido de empresas locais. A
eficacia desta politica é altamente questionavel. Segundo Guimaraes (2012), os
requisitos de conteldo local sdo excessivos e falta um senso de prioridades. De
acordo com Mendonca & Oliveira (2013) a experiéncia brasileira de conteudo local
no setor de 6leo e gas apresenta fragilidades regulatérias, nao possui uma
separacdo de funcbes bem definida e tem um potencial pequeno de gerar
inovacoes.

Para fazer frente ao imenso desafio de exploracdo do pré-sal a Petrobras
implementou um ambicioso programa de investimentos que teve como efeito um
excessivo endividamento da estatal. Com isso, a empresa alcangcou o posto de
maior detentora de divida corporativa do mundo no final de 2014 Fortune (2015),
com mais de US$ 130 bilhdes em dividas, sendo que boa parte é denominada em
dolar. Em conjunto com o regime de conteudo nacional, prejudicando a eficiéncia
produtiva, e prejudicada pela politica de contencdo de precos dos combustiveis,
entre outros fatores, atualmente, a Petrobras encontra-se em imensas dificuldades
financeiras, que levou ao rebaixamento de seus ratings para a categoria

especulativa, além de envolvimentos em notérios escandalos de corrupgéo.
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Segundo classificacdo da Forbes de maiores empresas do mundo segundo valor de
mercado, desde quando realizou sua capitalizacdo, em 2010, a Petrobras deixou de
ocupar o 102 lugar das maiores empresas do mundo em 2012 para se tornar a 4162
em 2014 e seu valor de mercado encolheu de US$ 270 bilhdes para US$ 25 bilhdes.

No ambito internacional, os precos do petrdleo apresentaram forte reducao
num curto espaco de tempo. Em meados de 2014, o petréleo tipo West Texas
Intermediate (WTI) era cotado a US$ 105/barril e no final de agosto de 2015 atingiu
o minimo histérico recente de US$ 39,30. O forte aumento da producdo de gas de
xisto americano e as expectativas da volta das exportacbes do Ird no mercado
internacional, aliado a uma desaceleragdo da economia chinesa, sado fatores que
ajudam a explicar o recente movimento da commodity no mercado global. Este novo
cenario tem levado as maiores empresas petroliferas mundiais a cortar custos,
reduzir investimentos e gerado fusdes para ganhos de sinergia e reducéo de custos.
Em abril de 2015, a Royal Dutch Shell anunciou a aquisicao do BG group, em uma
operacao de mais de US$ 70 bilhdes, a maior operagédo no setor de energia em mais
de uma década. A gigante do Reino Unido BP comeca a testar novos projetos com
rentabilidade ao redor de US$ 60 o barril, ante US$ 80 o barril em 2014. Sua rival
anglo-holandesa Royal Dutch Shell esta testando projetos com precos ao redor de
US$ 50 o barril e a francesa Total anunciou um corte de seu preco de break-even
em mais de um tergo, para US$ 70 o barril, ante US$ 110 em 2014 Scheck, Williams,
& Gilbert (2015).

Em funcao desta nova realidade, a Petrobras teve que readequar seus planos
de investimentos. Em meados de 2015 anunciou através do Plano de Negécios e
Gestao, que planeja investir US$ 130,3 bilhdes entre 2015-2019, sendo que US$
108,6 bilhées destinados ao segmento de Exploracdo e Producéo. Isto representa
uma significativa reducado em relagdo ao seu anterior Plano de Negdcios e Gestao
2014-2018, que previa investimentos da ordem de US$ 220,6 bilhdes, sendo que
70% deste montante destinado a Exploragao e Producao. Além disso, o novo plano
também tem como objetivos fundamentais a desalavancagem, principalmente
através de desinvestimentos e venda de ativos da ordem de US$ 15,1 bilhdes. Ha
ainda esforcos em reestruturacdo de negdcios, desmobilizacdo de ativos e
desinvestimentos adicionais, totalizando US$ 42,6 bilhdes em 2017/2018. Apesar
disso, a carteira de investimentos do Plano prioriza projetos de exploracdo e
producdo de petréleo no Brasil, com énfase no pré-sal. Com isso, as metas de
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producdo de O6leo, liquido de gas natural (LGN) e gas natural no Brasil foram
atualizadas, refletindo a postergacéo de projetos ou atraso na entrega das unidades
de producgédo, principalmente em funcdo das novas limitacbes de fornecedores no
Brasil.

Conforme o Grafico 4, as metas constantes no Plano de Negécios e Gestao
2014-2018 eram de 2,1 milhdes de barris de petrdleo por dia (bpd) em 2014, sendo
que em 2015 e 2016 eram de respectivamente 2,4 milhdes e 2,5 milhdes de bpd e
crescendo até atingir 4,2 milhdes de bpd em 2020. Agora, conforme o Plano de
Negocios e Gestao 2015-2019, considerando um preco médio do petréleo (Brent) de
US$ 60/barril em 2015 e US$ 70/barril no periodo 2016-2019, as metas de producéo
no Brasil foram reduzidas para 2,1 milhées de bpd em 2015, 2,2 milhdes de bpd em
2016 e crescendo num ritmo mais lento até atingir 2,8 milhdes de bpd em 2020, isto
€, uma reducao de 33% da meta de producdo em 2020 ante o plano do ano anterior.
Considerando a producédo no Brasil e no exterior, a producdo da Petrobras deve
atingir 3,7 milhdes de barris de petréleo equivalente por dia (boed) em 2020, ano no
qual se estima que o pré-sal representara mais de 50% da producado total, mas
considera diversos fatores de risco que podem impactar adversamente suas
projecoes Petrobras (2015). Nao obstante, no inicio de outubro de 2015, com o
agravamento das condi¢gdes de mercado, mesmo apds o reajuste nas refinarias do
preco da gasolina em 6% e do diesel em 4%, a estatal informou que a previsédo de
investimentos em 2015 foi reduzida de US$ 28 bilhdes para US$ 25 bilhdes, uma
retragéo de aproximadamente 11%. Para 2016, os investimentos previstos passaram
de US$ 27 bilhdes para US$ 19 bilhdes, uma reducdo da ordem de 30%, frente as
cifras recentemente revisadas. Com isso, o Plano de Negodcios 2015-2019, teria
seus investimentos reduzidos de US$ 130,3 bilhdes para US$ 119,3 bilhdes, o que
devera prejudicar as metas de aumento da producao de petrdleo nos préximos anos
Rosa B. (2015).
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Grafico 4 - Estimativas de producao de petroleo no Brasil (Plano de Gestao e
Negdcios).

Fonte: Petrobras. Elaboragéo prépria

Em suma, as atuais condi¢des domésticas e internacionais impéem uma nova
realidade ao pré-sal, levando a um plano muito menos ambicioso de exploragao.
Enquanto isso, a reintroducéao parcial da Cide, o novo realismo tarifario, que também
inclui um realinhamento dos pregos dos combustiveis, e 0s sucessivos aumentos
dos precos da gasolina e diesel no mercado doméstico, parecem dar um novo félego
ao setor de etanol. Segundo dados da Agéncia Nacional do Petrleo (ANP), o
consumo de alcool hidratado nas bombas cresceu 41,4% este ano, enquanto que a
demanda de gasolina comum apresentou queda de 5,9% na mesma base de
comparacao. Em face dos novos desafios que atravessa o setor de petréleo e dos
investimentos necessarios para atingir as novas metas de producdo a partir da
exploragdo das reservas do pré-sal, quais sdo 0s possiveis impactos do
desenvolvimento desse setor sobre a economia brasileira? Em especial, como o
aumento da producdo e extracdo de petréleo do pré-sal nos proximos anos deve
afetar o setor de etanol? As mudancas no plano de negécios da Petrobras trazem
ganhos ou perdas para a economia do pais como um todo? Os investimentos no
desenvolvimento do pré-sal sdo os mais desejaveis do ponto de vista da alocagao
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de recursos escassos? Qual o impacto da politica de controle de pregos da gasolina,
que vigorou de 2011 a 2014, sobre o setor de etanol?

O objetivo do presente trabalho é estudar os impactos macroeconémicos e
setoriais, com énfase no setor de etanol, associados a nova realidade da producao
de petréleo no Brasil a partir da exploracdo do pré-sal. Utiliza-se um modelo de
equilibrio geral computavel dindmico, que é capaz de projetar 0 aumento da
producdo de petréleo do pré-sal na economia brasileira e nas exportacoes, e
observar seus efeitos de longo prazo.

Além desta introducao, este trabalho € composto por uma segunda secéo
contendo uma revisdo bibliografica, subdividida em trés partes. A primeira com uma
andlise da importancia do petréleo no mundo e no Brasil e dos impactos do pré-sal
na economia brasileira, a segunda por uma revisdo da literatura sobre os impactos
econbmicos dos biocombustiveis e uma terceira sobre as relagdes entre o petroleo,
pré-sal e o setor de etanol. Posteriormente, apresenta-se a metodologia, os
resultados e, por fim, as consideracdes finais. Esta dissertacdo contribui para a
literatura ao utilizar um modelo dinamico de equilibrio geral computavel para
mensurar 0s impactos da exploracdo do pré-sal segundo o mais recente plano de
negocios e avaliar como isso deve afetar o setor de etanol. Além disso, estima-se
qual o impacto econémico da politica de controle de precos da gasolina que vigorou
de 2011 a 2014 sobre o setor de etanol.
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2. REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1. Importancia do setor de petroleo e do pré-sal

A atual vida moderna é inconcebivel na auséncia de petréleo. O petréleo é um
dos mais importantes recursos naturais e a sua importancia, e de seus derivados, na
oferta global de energia é significativa. No Brasil, de acordo com a (Empresa de
Pesquisa Energética (EPE, 2015), em 2014, a oferta interna de energia atingiu 305,6
milhdes de toneladas equivalentes de petréleo (Mtep), com a participacao de 39,4%
sendo suprida por petroleo e seus derivados (60,6% de fontes ndo renovaveis). No
mundo, de acordo com dados de 2012, 31,4% da oferta de energia tem como fonte o
petréleo (86,5% de fontes nao renovaveis). De acordo com a U.S. Energy
Information Administration (EIA, 2014), até 2040, o petr6leo ainda sera a principal
fonte energética mundial. Além do uso do petréleo como fonte energética, existem
fracoes de petréleo que atuam como insumos na industria e que sao de dificil
substituicdo. Seus componentes sdo utilizados para a producdo da maioria dos
produtos quimicos, como plasticos, detergentes, tintas e até medicamentos. Além
disso, a evolugao de setores industriais inteiros, como o automobilistico e construgao
naval é umbilicalmente ligada a industria do petroleo. Canelas (2007) destaca o
baixo grau de substituicdo do petrdleo no curto prazo, em que seus derivados
apresentam baixa elasticidade-pre¢co da demanda. Com isso, a disponibilidade de
petréleo e seus derivados sao fatores de forte influéncia para a determinacao do
nivel de crescimento econémico e do nivel de precos das economias nacionais.
Outra forma de demonstrar a importancia econémica da industria do petréleo e gas é
através das empresas atuantes nesse setor. Em 2015, entre as 15 maiores
companhias abertas do mundo, trés sdo desse setor (Exxon Mobil, PetroChina e
Royal Dutch Shell). Entre as 100 maiores, 10 pertencem ao setor de petréleo e gas
(as trés supracitadas, Chevron, Sinopec, Gazprom, Total, BP, Rosneft e Conoco
Phillips). A brasileira Petrobras aprece na 4162 posicdo Forbes (2015). Cabe
destacar também o papel da industria de petréleo como o setor de maior relevancia
em diversos paises, como Venezuela, Nigéria, Russia, Arabia Saudita, Ira, Iraque,
Noruega e Escocia, além de ter sido um dos componentes centrais do
desenvolvimento industrial dos EUA Canelas (2007).
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Na economia americana, em 2011, os impactos diretos e indiretos da industria
de petroleo e gas natural sdo significativos. Em termos de mercado de trabalho, o
setor é responsavel por 9,8 milhdes de empregos diretos e indiretos de periodo
integral e parcial, o que corresponde a 5,6% do total de empregos nos Estados
Unidos. No nivel nacional, cada emprego direto na industria de petréleo e gas
natural mantinha aproximadamente outros 2,8 empregos indiretos nos demais
setores da economia americana em 2011. Em termos de renda do trabalho, esses
empregos correspondiam a uma renda de US$ 597,6 bilhdes, ou 6,3% da massa
salarial nacional em 2011. O impacto da industria no PIB americano, em termos de
valor adicionado, foi de US$ 1,2 trilhdo, o que corresponde a 8% da economia
nacional Pricewaterhouse Coopers (2013). O setor também desempenha um
importante papel de desenvolvimento regional, ja que possui impacto em todos os
estados americanos, especialmente no Texas, com participacdo de 13,6% dos
empregos, 18,7% da renda do trabalho e 23,2% do valor adicionado; em Louisiana,
com participacédo de 16,2% dos empregos, 19,4% da renda do trabalho e 35,5% do
valor adicionado e Wyoming, com participacdo de 20,4% dos empregos, 21,3% da
renda do trabalho e 32,9% do valor adicionado Pricewaterhouse Coopers (2013).

Recentemente, com os desenvolvimentos das inovagdes tecnoldgicas nessa
area, a exploracdo das reservas de gas de xisto tem gerado uma revolugdo na
industria do petréleo e gas americana Jacoby, O’Sullivan, & Paltsev (2011). Assim
como no pré-sal brasileiro, o desenvolvimento das reservas de gés de xisto teve um
efeito dramatico nas reservas potenciais do pais. O efeito do xisto na producéo
americana de gas também é expressivo, crescendo de praticamente zero em 1990
para 20% da oferta doméstica em 2010. Entretanto, o desempenho da producao
varia consideravelmente entre os pocos e a taxa de producao declina rapidamente, o
qgue suscita duvidas se a atratividade econémica pode estar sendo superavaliada.
Os autores utilizam um modelo de equilibrio geral computavel, conhecido como
Emissions Prediction and Policy Analysis (EPPA), similar ao que sera utilizado neste
estudo, para explorar as implicagdes econémicas da exploracdo do xisto nos EUA
com os métodos convencionais utilizados e para dois cenarios dos esforgos
americanos para controlar as emissdes de gases do efeito estufa. Os autores
concluem que a oferta do gas de xisto € uma béncgao para a economia americana e
uma ajuda a politica climatica americana. O menor custo da energia, provocado pela

maior oferta de gas, estimula maior crescimento econémico ao longo do periodo até
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2050 e facilita a tarefa de controlar as emissdoes de gases do efeito estufa nas
proximas décadas, ao substituir outras fontes mais poluentes de energia e
desenvolver tecnologias de baixa emissao.

No Brasil, a importancia da industria de petroleo é descrita por Canelas
(2007). Este autor analisa a evolugéo da relevancia macroecondmica da industria de
petréleo no Brasil no periodo anterior ao anuncio da descoberta do pré-sal (até
2005). A evolugéo da participagao relativa do setor no PIB brasileiro aumentou de
3,8% em 1990 para 8,1% em 2004. A participacao do setor no total de investimentos
na economia brasileira atingiu um pico de 6,88% em 2005, em sua maioria no
segmento de exploracao & producao (E&P). Segundo o autor, os dois choques do
petréleo contribuiram para a quebra do ritmo de crescimento econdmico mundial do
pds-Guerra, que resultou no choque de juros promovido pelo Federal Reserve Board
(Fed), que teve como consequéncia o enxugamento da liquidez global e aumento
nas taxas de juros internacionais. No Brasil, o impacto se deu via insustentaveis
déficits na balanca comercial, juntamente com pressoes inflacionarias e sucessivas
crises no balanco de pagamentos. A participacdo das importacoes liquidas de
petréleo na pauta de importacbées brasileira chegou a atingir 31,73% em 1984 e
recuou para 9,14% em 2005, em funcdo da menor dependéncia externa, em que se
inserem os esforgcos prospectivos e investimentos em E&P. Porém Canelas (2007)
destaca que a participacao ainda se mantém relevante, principalmente em derivados
de petréleo. O setor também é responsavel pela atracao de investimento estrangeiro
direto (IED), com participacéo de 4,2% no total. Em termos de mercado de trabalho,
o contingente ocupado diretamente no setor de petroleo e gas atingiu 193.815 em
2004, com participacdo de apenas 0,27% no total da m&o-de-obra empregada na
economia brasileira, mas com um crescimento médio de 4,13% ao ano desde 1996,
contra uma taxa média de 1,71% ao ano do total da economia brasileira. Apesar de
o contingente ser pequeno, 0 autor ndo considera os empregos terceirizados e
indiretos, em funcao da auséncia de uma metodologia adequada para avaliagdo. O
setor em questao foi responsavel por aproximadamente 1% da massa salarial em
2003, muito superior a participacdo do emprego, 0 que demonstra que o salario
médio no setor petrolifero € superior ao salario médio na atividade econémica
brasileira, demonstrando seu potencial de elevar a produtividade da economia. O
peso do setor na inflacdo é estimado em 7,2% do total do indice ao consumidor e

destaca sua relevancia na formacao dos demais precos, uma vez que fornece os
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mais variados insumos para os demais processos produtivos. Por fim, a contribuicéo
do setor também é relevante para a arrecadacao tributaria, crescendo de 5,2% em
1996 para 7,4% em 2004, apesar de que Canelas (2007) defende que essa
contribuicdo esta subestimada, devido aos critérios adotados. As participacbes do
setor no PIB, investimentos, |IED e arrecadacdo tributaria se configuravam com
tendéncia crescente na economia nacional.

Com os crescentes investimentos no pré-sal no periodo apés o estudo de
Canelas (2007), a participacdo do setor de petréleo nos agregados
macroecondmicos pode ter ganhado mais relevancia. Essa afirmacao é confirmada
por um estudo mais recente da Confederacdo Nacional da Industria (2012) que
buscou medir a contribuicdo do setor brasileiro de petrdleo, gas e biocombustiveis
para o desenvolvimento do Brasil, tomando como base o estudo do Canelas (2007)
e incorporando informagdes mais atualizadas do Instituto Brasileiro de Petréleo, Gas
e Biocombustiveis (IBP). Em 2010, a participacao do setor de petréleo e gas no PIB
brasileiro alcancou o patamar recorde de 12%, com geracao de 400 mil empregos
diretos, incluindo terceirizados.

Apesar da importancia econémica da industria do petréleo e a perspectiva de
alavancar o desenvolvimento econémico com a descoberta do pré-sal, alguns
estudos buscam medir os impactos da exploracao das reservas do pré-sal sobre a
economia brasileira destacando a possibilidade da maldicdo dos recursos naturais e
da doenca holandesa, podendo prejudicar os demais setores da economia e acabar
reduzindo o potencial de crescimento da economia como um todo. A maldicdo dos
recursos naturais, ou o termo “doenca holandesa” foi cunhado para caracterizar os
efeitos econdbmicos na Holanda apds a descoberta de jazidas altamente rentaveis de
gas natural na década de 60, que levou a uma apreciacdo da moeda e prejuizos
para a industria doméstica Moraes (2013). Trata-se de uma mudancga estrutural na
economia devido ao crescimento do setor de recursos naturais, que devido ao
aumento da entrada de receitas provenientes da exportacdo ou investimentos do
setor de recursos naturais causa uma apreciacao da taxa real de cambio, que tem
como consequéncia a reducao das exportagdes e do crescimento de outros setores
de bens comercializaveis. Essa mudanca estrutural na taxa de cambio pode ser
indesejada, uma vez que reduz a capacidade de crescimento econémico apds o
choque. Evidéncias significativas, porém nao conclusivas, de doenga holandesa
pode ser encontrado na literatura através dos trabalhos de Rosser (2006), Sachs &
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Warner (1995), Leite & Weidmann (1999), Auty (2001), Neumayer (2004), Gylfason
(2004) e Moraes (2013), cujos resultados reportam evidéncias de uma correlagao
negativa entre abundancia de recursos naturais e crescimento econémico.

O impacto do pré-sal em termos regionais foi abordado por Haddad & Giuberti
(2011) sobre a economia do Espirito Santo, caracterizada por uma estrutura
econbmica dependente fortemente em recursos naturais. Também esta interessado
em analisar o possivel sintoma de doenga holandesa, combinando uma anadlise
regional com o modelo de equilibrio geral computavel, partindo do Brazilian
Multisectoral And Regional/Interregional Analysis Model (B-MARIA). Os resultados
sugerem que o cumprimento das metas de producao entdo propostas pela
Petrobras, de 100 mil barris diarios na camada pré-sal da costa do Espirito Santo
representa um aumento de 100% na producao regional de petréleo (comparado ao
ano de 2004) impéem um choque exdgeno de tecnologia de -50%, que eleva a
produtividade proporcionalmente ao aumento de produgcdo esperado. Essa
estratégia de choque utilizada talvez ndo seja muito realista, uma vez que torna a
produtividade do bem maior que no periodo anterior. Como o pré-sal é um tipo de
petréleo que difere do convencional, implica em maiores custos de extracao e
tecnologia aprimorada para obté-lo. O choque introduzido pode ser uma forma
limitada de representar o problema. Os resultados do trabalho de Haddad & Giuberti
(2011) mostram que, de uma perspectiva regional, ha um melhor entendimento do
potencial de desindustrializacdo e apreciagdo do cambio real e as conexdes com
outras regides do pais. O crescimento projetado para o Espirito Santo é
impulsionado pelo setor exportador, tanto para o mercado internacional, quanto para
o mercado doméstico, através de vendas mais concentradas nos demais Estados, o
que tende a substituir o petréleo importado. Em geral, o setor de néo
comercializaveis se beneficia do aumento da producéo de petréleo, enquanto o setor
de comercializaveis é o mais prejudicado. Ha consideravel aumento do PIB de mais
de 7% localizado no Espirito Santo, enquanto que o PIB do resto do Brasil
permanece praticamente estavel (0,001 a 0,003%). Em termos de distribuicido de
renda, a producao do pré-sal melhora a posigao relativa do Estado do Espirito Santo
no pais.

O trabalho de Magalhdes & Domingues (2012) também analisa os impactos
do pré-sal na estrutura da economia brasileira, porém expande a dimensao da
analise feita por Haddad & Giuberti (2011). Ao invés de estudar o impacto em termos
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regionais, Magalhdes & Domingues (2012) abordam o impacto na economia
brasileira como um todo e sua interacdo com o resto do mundo, especialmente
sobre a industria nacional e na pauta de exportacées brasileiras, sob as
consequéncias similares as da doenca holandesa e a maldicdo dos recursos
naturais, que resultam em desindustrializacdo. Através de um modelo global
dindmico de equilibrio geral computavel, GDyn, uma versao dindmica do modelo
Global Trade Analysis Project (GTAP), simula um cenario base, que seria a
trajetéria da economia na auséncia do choque de exploracdo da camada pré-sal e
um cenario introduzindo o choque do pré-sal, com base nas projecées da Empresa
de Pesquisa Energética (EPE) da producédo fisica doméstica de petrdleo e gas
natural para o periodo de 2010 a 2020. Os choques foram calculados como o
percentual necessario de crescimento da oferta de recursos naturais no setor para
se atingir o crescimento adicional de produgédo do pré-sal. O choque simulado por
Magalhdes & Domingues (2012) é dado no estoque total de recursos, assim como
realizado por Haddad & Giuberti (2011), que sao formas limitadas de introduzir o
pré-sal, uma vez que este possui maiores custos de extracdo e desenvolvimento de
tecnologias adicionais para explora-lo. Os resultados sugerem que a exploracdo do
pré-sal se reflete na elevacao de 1,37% da producdao mundial de petréleo até 2020,
em relacdo ao cenario base e uma queda de 9,8% do preco internacional do
petréleo, uma elevacdo de 6,3% do investimento e do fluxo de capital para a
economia brasileira até 2020 e respectivas quedas na Unido Europeia, Paises
exportadores de petroleo e EUA, em relagdo ao cendrio base. Os efeitos
encontrados sobre o PIB e investimentos s&o positivos e significativos. Sobre o PIB
real, os resultados sugerem um impacto acumulado adicional de 4,8% até 2020 e
um crescimento de 6,29% dos investimentos, 19,73% das exportacées e 19,51%
das importagdes neste mesmo periodo em relacdo ao cendrio base. Os resultados
em linhas gerais podem ser considerados positivos. Entretanto, quando se analisa o
restante da industria, os efeitos sao bastante heterogéneos. Os setores de Maquinas
e equipamentos, Equipamentos de transportes e Metais ferrosos, apesar de serem
positivamente afetados pelos investimentos no pré-sal, ndo sao suficientemente
estimulados para reverter os efeitos negativos ocasionados pelo deslocamento de
fatores produtivos e efeito competitivo externo, o que remete a hipétese de doenca
holandesa.
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O estudo de Moraes (2013), através do modelo de equilibrio geral computavel
dindmico EPPA, procurou investigar os possiveis impactos macroeconémicos,
setoriais e ambientais associados a exploragdo do pré-sal no horizonte de médio e
longo prazo (até 2090), considerando a possibilidade de doenca holandesa.
Complementando o trabalho de Haddad & Giuberti (2011) e Magalhdes &
Domingues (2012), Moraes (2013) inclui um setor de petrdleo ndo convencional no
modelo, com uma tecnologia diferente da convencional, que representa uma forma
mais condizente de representar o pré-sal em relacdo as adotadas nos trabalhos
anteriores. Os resultados obtidos por Moraes (2013) sugerem que, no cenario de
médio prazo (até 2020), o impacto do aumento da producédo do pré-sal previsto pela
Empresa de Pesquisa Energética (EPE) é positivo sobre o PIB brasileiro e sobre o
bem-estar do consumidor representativo, porém com sintomas de doenca
holandesa, a partir da apreciacdo cambial real no periodo e uma desindustrializagéo
resultante desse processo, fruto do deslocamento de capital e trabalho para os
setores de recursos naturais e de servigos (ndo comercializaveis), acompanhada por
aumento das importagcdes e diminuicdo das exportagdes. Quanto ao impacto
ambiental, observa-se um aumento das emissdes totais brasileiras e mundiais,
tornando incompativeis as politicas climaticas brasileiras e o incentivo ao pré-sal.
Para analisar os impactos de longo prazo, foram construidos dois cenarios
alternativos, comparado ao cenario de referéncia do modelo. Em um dos cenérios,
foi simulado uma producdo construida a partir da ideia da curva Hubbert e os
resultados foram similares ao de médio prazo, com pico de produgdo em 2030, com
impactos positivos sobre o PIB e bem-estar. Continuou-se a observar sintomas de
doenca holandesa e aumento das emissdes totais brasileiras e mundiais em
comparacao com o cenario de referéncia. No longo prazo, os impactos sobre PIB e
bem-estar se mostraram negativos, assim como na producédo de todos os setores
até o fim do horizonte de simulacdo. Ao simular um cenario com a introducéao de
subsidios decrescentes a producao do pré-sal, capaz de assegurar que a producao
projetada pela Petrobras seja alcancada, Moraes (2013) encontra resultados que
sugerem uma alocacgao ineficiente dos recursos, principalmente capital, resultando
em uma diminuicdo do PIB se comparado ao cenario base, com queda de bem-
estar, além de ligeiro aumento nas emissdes de gases de efeito estufa. Assim
Moraes (2013) conclui que, sob o atual estagio de conhecimento tecnoldgico, os
beneficios futuros de longo prazo do petrdleo do pré-sal sédo inferiores aos custos
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em termos agregados, medidos a partir do valor presente liquido do produto nacional
agregado.

Quanto aos impactos da politica de controle deliberado dos precos dos
combustiveis de 2011 até o final de 2014, abaixo do preco praticado
internacionalmente, especificamente sobre a situacdo financeira da Petrobras, o
problema foi descrito por Almeida, Oliveria & Losekann (2015). Essa politica
orientada pelo controle da inflagdo causou graves impactos para a Petrobras. A
impossibilidade de repasse integral dos precos internacionais para o consumidor
doméstico implicou em renlncias de receitas para a Petrobras da ordem de R$ 98
bilhdes, além de outros R$ 21 bilhdes resultantes das perdas diretas com a
importacdo de combustivel a precos superiores do que praticava domesticamente,
para atender a crescente demanda do mercado doméstico durante o periodo de
2011 a 2014. Esses impactos econémico-financeiros negativos foram determinantes
para a deterioracdo financeira da empresa e comprometeram a capacidade de
investimento da mesma, principalmente na area do pré-sal, componente principal da
estratégia de investimento de longo prazo da empresa. A perda de receita resultante
da defasagem de precos contribuiu para o excessivo endividamento da empresa, o
que é critico ante as necessidades impostas pela exploracdo do pré-sal. Almeida,
Oliveria & Losekann (2015) analisam também a politica de reajuste de precos de
combustiveis em uma série de paises em desenvolvimento e nota que, em
comparacao ao Brasil, o coeficiente de repasse durante o periodo analisado foi
inferior no Brasil. AlImeida, Oliveria & Losekann (2015) recomendam a criagdo de um
fundo de estabilizacdo de precos para mitigar o repasse da volatilidade dos precos
internacionais sobre os domésticos, que julgam ser mais vantajoso que a politica de
subsidios, mas reconhecem as fragilidades dos fundos de estabilizacdo e citam os
casos ndo tdo bem sucedidos do Chile e Peru. Com isso, Almeida, Oliveria &
Losekann (2015) complementam que para que a estratégia de criacdo do fundo de
estabilizacdo no Brasil seja bem sucedida, é necessario que seja munida de uma
regra de reajuste transparente e bem definida, que busque o alinhamento com certo
grau de previsibilidade dos precos domésticos frente aos praticados no mercado
internacional e que seja, de certa forma, blindada de condicionantes politicos.
Almeida, Oliveria & Losekann (2015) consideram também que a politica de controle
de precos dos combustiveis desestimulou a concorréncia na industria de petrdleo no
Brasil, principalmente no setor de refino, devido a baixa atratividade dos
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investimentos privados, ndo s6 devido a defasagem de pregcos, como também
devido a imprevisibilidade das alteracées desses precos no pais.

Os impactos da redugao dos investimentos do setor de 6leo e gas no PIB em
2014 e 2015 foi tema de um relatério produzido pela Secretaria de Politica
Econdémica do Ministério da Fazenda (2015) em que destaca o redimensionamento
dos investimentos no setor de petrdleo. A Petrobras é a empresa que mais investe
no Brasil e a partir de 2010 engendrou-se numa acelerada expansao de seu
investimento, que influenciou as expectativas de crescimento do pais. A
necessidade de redimensionamento dos investimentos da Petrobras, além de
fatores de natureza ndo econdmica, refletiu-se no comportamento da principal
empresa do setor e em toda a cadeia de fornecedores, e levou a uma reavaliacdo da
rentabilidade dos significativos investimentos executados nos ultimos cinco anos e
como consequéncia um impacto ndo desprezivel na economia brasileira Ministério
da Fazenda (2015). Ressalta a elevada correlacédo entre a taxa de crescimento dos
investimentos da Petrobras e a taxa de crescimento da formacéo bruta de capital
fixo e destaca que, em média, no periodo entre 2010 e 2014, a Petrobras foi
responsavel por 8,8% do total de investimentos no pais (aproximadamente 1,8% do
PIB). Os impactos diretos da variacdo dos investimentos por parte da Petrobras e
seus fornecedores sobre o PIB, sdo estimados em 0,6 p.p. no PIB. Com base na
matriz insumo-produto, Ministério da Fazenda (2015) estimou os efeitos diretos,
indiretos e induzidos (efeito renda) de investimentos em exploracdo e producéo de
petréleo e mostra que a variacdo de R$ 1 bilhdo nos investimentos da Petrobras
impacta o PIB pelo efeito indireto (multiplicador) em R$ 2 bilhdes, enquanto o efeito
renda contribui com adicionais R$ 418 milhdes. Assim, a cada reducdo de R$ 1
bilhdo no investimento da Petrobras tem-se indiretamente um impacto de R$ 2,4
bilhdes no PIB. Ao somar o impacto direto e indireto, cita que o efeito global da
reducdo do investimento da Petrobras é da ordem de US$ 30 bilhdes, ou 1,7% do
PIB. Isso somado ao impacto da reducéao global dos investimentos realizados pelas
empreiteiras, avaliado em 0,4% do PIB, ultrapassa 2 pontos percentuais do PIB em
2014. Conclui que as sucessivas reducoes no plano de investimento da Petrobras
podem explicar uma contragcdo tempordria da economia brasileira ao redor de 2
pontos percentuais do PIB ao longo de 2015 Ministério da Fazenda (2015).

Segundo Colomer & Rodrigues (2015), em 2013 a atividade de exploracao e
producéo (E&P) de petréleo e gas natural no Brasil foi responsavel por R$ 60 bilhdes
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em investimentos, 5,7% da formacao bruta de capital fixo e geracdo de 60 mil
empregos, influenciando positivamente as varidveis macroeconémicas do pais.
Entre 2007 e 2013 o emprego total na industria de petréleo cresceu 22%, atingindo o
pico de 62 mil trabalhadores em 2012, com destaque para o segmento de E&P, que
cresceu 42% no mesmo periodo. A partir de 2014, a reversdo dos precos
internacionais da commodity, os problemas financeiros enfrentados pela Petrobras e
as mudancgas ocorridas no ambiente de negdcios alteraram a direcao de seus
impactos sobre a economia brasileira. Através do anuncio de cortes significativos
nos investimentos projetados para os proximos cinco anos pela Petrobras, estima
qual a consequéncia dessa reducdo sobre o emprego e renda. Em funcéo disso,
calcula que o Brasil deixara de gerar R$ 62 bilhdes em renda até 2019, focados
principalmente no estado do Rio de Janeiro.

Em suma, dada a importancia e o peso econdmico do setor de petréleo no
Brasil, a descoberta e desenvolvimento do pré-sal € um aspecto de estudo relevante
para o desenvolvimento econémico e social do Brasil nas préximas décadas. A atual
realidade e as novas perspectivas para o setor de petréleo nacional e internacional
estimulam uma atualizacdo dos possiveis impactos do pré-sal na economia
brasileira. Assim, o presente trabalho contribui nesse sentido, uma vez que
considera a modelagem quantitativa econémica desse setor, considerando suas
diferencas tecnoldgicas e de custos em relacao a extragao convencional de petréleo,
como em Moraes (2013), bem como a mudancga recente na trajetéria esperada de
investimento e a nova realidade de preco da commodity e os impactos da politica de
controle de precos da gasolina adotada no Brasil de 2011 a 2014.

2.2. Etanol

Os biocombustiveis ganharam crescente relevancia ao longo dos ultimos
anos. Varios paises desenvolvidos, como os Estados Unidos (EUA) e os paises da
Unido Europeia (EU), e em desenvolvimento, como o Brasil, estabeleceram metas
ambiciosas de participacdo de biocombustiveis e medidas de suporte aos
combustiveis renovaveis. A motivacao para isso era diversa, como aumentar o nivel
de seguranca energética, reducdo de gases de efeito estufa, aumento do valor
adicionado as exportacdes, bem como o desenvolvimento rural.

Entretanto, a forte queda recente nos precos do petréleo conduziu a uma
reducdo de pre¢co mundial tanto do etanol, quanto do biodiesel. Com isso, o
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ambiente atual de politicas sobre os biocombustiveis sao rodeados de incertezas e
ameacas. Entre os mais relevantes produtores globais, nos Estados Unidos, ha uma
auséncia de definicdo da United States Environmental Protection Agency (EPA)
sobre as politicas para os proximos anos. J4, na Unido Europeia, o0 2030 Framework
for Climate and Energy Policies, adotado em outubro de 2014 n&o definiu objetivos
claros para os biocombustiveis além de 2020. No Brasil, a evolugdo doméstica dos
precos de derivados de petréleo e as politicas dubias, como a politica de controle de
precos dos derivados do petrdleo, através do repasse em menor escala das
variagées no prego internacional de referéncia, sucessivas desoneragdes do tributo
Contribuicdo da Intervengdo do Dominio Econdémico (Cide) incidente sobre a
gasolina e diesel, também geram incertezas para a industria do etanol FAO (2015).

Segundo as projecdes da FAO (2015) espera-se que a producao global de
etanol e biodiesel aumente até atingir, respectivamente, 134,5 e 39 bilhdes de litros
em 2024, sendo que a maior parte do adicional de produ¢ado do etanol deve ocorrer
no Brasil. Os incentivos nacionais serdo o principal guia para a producao de
biodiesel e a Indonésia deve ultrapassar os Estados Unidos e o Brasil na producao
ao longo dos proximos anos, se configurando como o segundo maior produtor
mundial, atrds apenas da Unido Europeia.

O uso do etanol nos Estados Unidos sera limitado pelo blend wall, que é a
quantidade maxima de etanol que pode ser vendida a cada ano devido a limitagdes
legais ou praticas sobre o quanto pode ser misturado em cada galao de combustivel,
e pela reducdo no consumo de gasolina esperado nos anos finais da projecdo. No
Brasil, a expans&o do uso do etanol sera ligada ao aumento da mistura de etanol
anidro na gasolina e a diferenga de tributacdo que possibilitara ao etanol hidratado
competir com a gasolina em alguns estados. Na Unido Europeia, o biodiesel,
principal biocombustivel utilizado, devera atingir seu maior patamar até 2019,
quando se espera que a meta do Renewable Energy Directive (RED) seja cumprida.
Nao € esperado que o comércio mundial de etanol e biodiesel na préxima década
aumente, apesar do acordo entre Brasil e os Estados Unidos, que sera limitado. A
evolucao futura da boa vontade politica para apoiar o aumento da mistura de
biocombustiveis no setor de transporte representa a maior incerteza para o setor. O
processo de decisdo serd moldado pelo desempenho macroeconémico em paises
chave, preco das matérias-primas e dos combustiveis fosseis, além de
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desenvolvimentos acerca dos beneficios ambientais dos biocombustiveis e a
questao da seguranca alimentar.

Em suma, o ambiente global de politicas para o setor se apresenta menos
favoravel que no passado recente e ha incertezas relevantes quanto ao
desenvolvimento adicional dos biocombustiveis, fortemente dependentes de
politicas governamentais, o que atua como fator inibidor de novos investimentos e
desenvolvimento de novas tecnologias.

A também crescente preocupag¢dao com os impactos resultantes da expansao
dos biocombustiveis em relacdo a producao de alimentos, uma vez que 65% dos
Oleos vegetais produzidos na Unido Europeia, 50% da cana-de-agucar brasileira e
40% da produgcao americana de milho FAO (2012), estdo sendo utilizadas como
fonte de recursos para a producao de biocombustiveis, entre outros fatores, tornam
incertas as politicas atuais para o setor de biocombustiveis ao redor do mundo FAO
(2015).

Nao ha duvida que os biocombustiveis sdo alternativas relevantes para os
combustiveis fosseis e possuem potencial consideravel de mitigacao de emissao de
gases do efeito estufa Pacca, Moreira, & Parente (2014). O Brasil tem se mostrado
um ator importante nesse desenvolvimento. Além disso, o Brasil também tem
desenvolvido o aproveitamento de energia de biomassa, com crescente participacao
da mesma na matriz energética nacional. De acordo com a EPE (2015), em 2014, a
participacao de renovaveis na matriz energética brasileira manteve-se entre as mais
elevadas do mundo, com 39,4% da oferta interna de energia, enquanto que no
mundo essa parcela foi de 13,2% (2012) e nos paises da OCDE de 8,6% (2012).
Dentre as fontes renovaveis de energia no Brasil, em 2014, a biomassa de cana foi
responsavel por 15,7% da matriz energética, o que representa 40% da contribuicdo
das fontes renovaveis. Por outro lado, 60,6% da oferta interna de energia provém de
fontes ndo renovaveis, destacando-se o petréleo e seus derivados, responsaveis por
39,4% da oferta interna de energia. Em 2014, o setor de transportes é responsavel
por 32,5% do consumo final de energia, sendo que do total dessa parcela, a
participacdo de renovaveis € de 18% (15,1% de etanol e 2,4% de biodiesel),
enquanto que os outros 82% sao compostos por ndo renovaveis (45,2% de diesel,
29,8% de gasolina e 7,5% de outras fontes).

O desenvolvimento da industria do etanol no Brasil € descrito por Hira &
Oliveira (2009). Pioneiro na utilizacdo de biocombustiveis, a experiéncia brasileira €
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um caso Unico para o estudo das possibilidades, trade-offs, custos e beneficios de
utilizar o etanol como alternativa ao combustivel féssil. Esses autores destacam que
uma gama de paises em desenvolvimento podem adotar o sistema brasileiro,
aperfeicoado ao longo dos ultimos 30 anos de atividade do setor de etanol, e assim
reduzir suas dependéncias do petr6leo, mesmo sem poder contar com grandes
economias de escala.

Jonker, et al. (2015) abordam as perspectivas econémicas para o setor de
etanol brasileiro até 2030, com foco nos custos de producao de diferentes culturas
de biomassa e diferentes opcdes de tecnologias industriais, incluindo o etanol de
segunda geracdo’. Os resultados sugerem que os custos de cultivo de cana-de-
aclUcar podem ser reduzidos em até 37% (US$ constantes) de 2010 até 2030. O
custo de cultivo de eucalipto pode ser reduzido em 28% neste mesmo periodo. Os
custos totais de producédo de etanol de primeira geracao podem recuar ao redor de
38% de 2010 a 2030. Os autores destacam que os custos de producéo do etanol de
primeira geragdo podem ser reduzidos por conta de fatores como: menor preco de
producdo da matéria-prima; aumento da concentracdo de acuUcar; utilizacdo de
palhada e sorgo sacarino; melhoria da eficiéncia industrial do processo de fabricacao
do etanol de primeira geracao; ganhos de escala; e avancos tecnolégicos. Para o
etanol de segunda geracdo utilizando eucalipto, o custo de produgdo pode ser
drasticamente reduzido até 2030, devido aos mesmos fatores. Em suma, maior
rendimento, teor de acucar e eficiéncia industrial sao fatores chave para reducao de
custos de producdo e aumento da competitividade do etanol. Além disso, as
diferengas regionais de cultivo também s&o cruciais para a redugdo do custo de
producédo. Entretanto, os autores ndao consideram a competitividade do etanol frente
a outras fontes de combustivel, como a gasolina.

Apesar de o etanol representar 80% da producdo mundial de biocombustiveis
FAO (2014) e 90% da produgéo no Brasil ANP (2014), o biodiesel também merece
destaque. No Brasil, o Programa Nacional para Produgdo e Uso do Biodiesel
(Probiodiesel) foi criado em 2004 com o objetivo de adicionar pelo menos 5% de
biodiesel em todo o diesel consumido no Brasil. O 6leo diesel € o combustivel mais
consumido no Brasil, sendo que em 2013, as vendas domésticas somaram 58,5

milhdes de ms, sendo que destes 49,5 milhdbes de m® sdo correspondentes a

' 0 etanol de segunda geragdo, ou celuldsico, € um biocombustivel gerado a partir dos coprodutos da cana-de-
acucar (palha e bagago) usada no processo tradicional de fabricagdo do etanol e do agucar.
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producdo doméstica (85%) e 10,3 milhdes de m3 sdo importados. O clima e o solo
de determinadas regides do Brasil € propicio para o cultivo de sementes para
extracdo do 6leo e 6leo de soja, que sdo as principais matérias primas do biodiesel
brasileiro. Em 2013, a capacidade nominal de producgéo de biodiesel no Brasil era de
cerca de 8 milhées de m3. Entretanto, a producao nacional foi de 2,9 milhdes de m3,
correspondente a 36,4% da capacidade total. Em comparacédo a 2012, a producéo
de biodiesel foi 7,4% maior. O Rio Grande do Sul é o maior produtor de biodiesel,
equivalente a 30,3% do total nacional. A proporcao de biodiesel adicionada ao 6leo
diesel em 2013 foi de 5%. O dleo de soja continua sendo a principal matéria-prima
para a producao de biodiesel, equivalente a 76,4% do total, seguido pela gordura
animal, com 19,8% do total ANP (2014). Szklo, Lucena & Schaeffer (2013), assim
como Rathmann, Szklo & Schaeffer (2012), testaram a premissa que justificava o
programa Probiodiesel, de que o Brasil tem uma vasta variedade de oleaginosas que
podem ser utilizadas para a producdo de biodiesel. Os resultados encontrados nao
confirmaram tal premissa. A principal matéria-prima € o éleo de soja, e apesar do
aumento da producao de soja, ha limites para esta cultura na producao de biodiesel,
devido a demanda por alimentos no mercado doméstico e especialmente no
mercado internacional. No médio e longo prazo, o biodiesel a base de 6leo de soja
ird responder por uma parcela elevada da producédo, apesar do custo elevado desta
matéria prima e propriedades inferiores ao diesel. Entretanto, essa tendéncia nao
deve comprometer a possibilidade de gradual adicdo de insumos alternativos para a
producéo de biodiesel.

Ajanovic & Haas (2014) analisam as perspectivas para o mercado de
biocombustiveis até 2030 para o Brasil, Estados Unidos e Unidao Europeia, que
juntos representaram trés quartos da oferta global de biocombustiveis. Em 2012, a
producédo de etanol nos Estados Unidos, advinda do milho, e no Brasil, advindo da
cana-de-agucar, representava 87% da oferta mundial de etanol. Na producdo de
biodiesel, a Unido Europeia se destaca como maior produtor, com 58% da producéo
global em 2010. Os autores destacam que no inicio da década de 2000 havia
elevadas expectativas acerca do potencial dos biocombustiveis como substitutos
para os combustiveis fésseis no setor de transportes e como fonte para mitigar
emissdes de gases do efeito estufa. Ao longo dos anos essa euforia deu espaco a
analises mais sobrias. Os autores ressaltam que as barreiras mais importantes para

a expansao dos biocombustiveis sdo seus altos custos, quando comparados aos
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combustiveis fésseis, desempenho ecolégico moderado e limitada oferta de matéria-
prima e sua competicdo com a producdo de alimentos. Os autores utilizam um
modelo dindmico até 2030, considerando todos os principais componentes de custos
de se converter matéria-prima em biocombustiveis. As categorias de custos mais
importantes correspondem ao custo da matéria-prima, custos de conversao, custos
de operacdo e manutencdo, custos de distribuicdo e revenda. Além disso, as
estruturas tributarias (isengdes e subsidios) também sao consideradas no modelo e
as possibilidades de reducbes futuras de custos dependem do aprendizado
tecnoldgico. Os resultados sugerem que, sob a atual estrutura tributéaria, os
biocombustiveis (12 geragcdo) tem uma relagdo custo-beneficio favoravel até 2030
nas regides investigadas. Atualmente, apenas a producéo do etanol brasileiro possui
custo-beneficio favoravel, enquanto que nos EUA a penetragdo do etanol se deve a
politicas agricolas favoraveis. Ja a Europa apresenta os maiores custos de
producdo, entretanto, a politica de tributos sobre combustiveis fdsseis torna os
biocombustiveis competitivos. Destaque para o Brasil, que possui 0s menores
custos de producao, em média duas vezes menor que o custo de producao na Uniao
Europeia. O principal componente da estrutura de custos de producdo é a matéria
prima, portanto, o potencial de expansdo dos biocombustiveis tende a ser restrito
especialmente pela area de plantio limitada, além de ter um desempenho ambiental
bastante modesto. Os autores recomendam que, para que os combustiveis provem
seu valor no futuro, um sistema tributario baseado em CO, deve ser posto em
pratica, para todos os tipos de combustiveis, assim provendo um incentivo ambiental
neutro para a competicdo entre as diversas fontes de combustiveis fésseis e
biocombustiveis. Além disso, destacam a importancia da intensificacdo da pesquisa
e desenvolvimento de todos os tipos de biocombustiveis, especialmente os de 22
geracao.

Para os Estados Unidos, a contribui¢do da industria do etanol é analisada por
Urbanchuk (2010), para o periodo ap6és crise financeira de 2008 e consequente
retracdo dos precos das commodities para patamares historicamente baixos. Na
industria de etanol, a crise foi seguida por uma consolidacao do setor, assim como
novos entrantes adquirindo plantas ociosas resultante de faléncias. Apesar das
dificuldades financeiras e de rentabilidade, o setor de etanol americano seguiu
crescendo e cumpriu a meta do Renewable Fuel Standard de 10,5 bilhdes de galdes

em 2009. A produgéo de etanol aumentou 14,7% neste periodo. No final de 2009, o
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setor de etanol era composto por aproximadamente 200 plantas em 26 estados com
capacidade de producao de 13,1 bilhées de galdes. O etanol é considerado parte do
setor de manufaturas que agrega valor substancial as commodities agricolas
produzidas nos Estados Unidos. O impacto da industria do etanol na economia
americana foi estimado aplicando os multiplicadores para valor adicionado,
rendimento e emprego, calculados pelo U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA). O
impacto total, considerando as operacgdes, transporte, investimentos, pesquisa e
desenvolvimento, foi uma adicdo de US$ 53,3 bilhdes ao PIB americano em 2009, o
equivalente a 3% do valor adicionado pelo setor manufatureiro. Em termos de
mercado de trabalho, foi estimado um total de 400 mil empregos diretos e indiretos
neste mesmo periodo, os quais geraram uma renda adicional de US$ 16 bilhdes.
Esse impacto econémico gerou cerca de US$ 8,4 bilhdes em tributos para o governo
federal e US$ 7,5 bilhdes de arrecadagao para os governos locais. O custo estimado
dos principais incentivos federais ao setor (VEETC e o ehtanol small producer credit)
totalizaram US$ 5 bilhdes, uma cifra inferior ao resultado da geracdo de impostos.
Além disso, o etanol produzido reduz a dependéncia do petréleo importado
auxiliando na redugéo do déficit comercial em um total de 364 milhdes de barris de
petréleo em 2009. Conclui que a industria do etanol contribui significativamente para
a economia americana e sua expansao continuada auxiliard na transicdo para uma
economia de baixo carbono e consequente reducao da dependéncia americana em
relacdo aos combustiveis fésseis.

Balcombe & Rapsomanikis (2008) aplicam uma metodologia Bayesiana para
examinar a relacdo entre o preco do acucar brasileiro, preco do etanol e preco
internacional do petrdleo para o periodo de 2000 a 2006, portanto antes da
descoberta do pré-sal. Para isso, desenvolvem modelos VECM. Encontraram que o
preco do petréleo é o principal driver tanto para o preco do agucar, quando para o
preco do etanol no Brasil. O preco do petréleo determina os equilibrios de longo
prazo dessas varidveis. Também evidencia que o preco do aclcar Granger-causa?
preco do etanol, ao invés da ordenacdo petréleo, etanol, acucar, conforme
inicialmente esperado. O prognéstico de longo prazo indicava uma tendéncia
robusta de alta do preco do petréleo e a analise leva a conclusao que o preco do

2 . , . s . .~

A causalidade de Granger é um conceito estatistico de causalidade baseado em predi¢do. De acordo com a
causalidade de Granger, se o sinal de X;”Granger-causa” um sinal X,, entdo valores passados de X;devem
conter informagdo que ajuda a prever X,, além da informagdo contida apenas nos valores passados de X;.
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acucar também teria uma tendéncia de elevacao a 55% da taxa de crescimento do
preco do petrdleo, assim como o etanol, a 60% do preco do petréleo.
Consequentemente, o etanol passa a se tornar crescentemente competitivo em
relacdo ao petréleo e tera também um crescente incentivo para uma parcela maior
da producdo de cana-de-acucar ser utilizada para a producdo de etanol. Assim,
preco do petréleo em patamar elevado aumenta a competitividade do etanol
brasileiro, assim como eleva a dindmica do preco do aglcar. Essa relagao de pregos
pode nao ser observada apenas para o acucar, mas também para outras
commodities que podem ser utilizadas para a producao de biocombustiveis. Assim,
€ provavel que o preco do petréleo em patamar elevado possa desencadear
aumento do preco dos alimentos. Resultados na mesma direcdo também foram
encontrados por Tokgoz & et al (2008), que projeta a producdo americana de etanol
e seu impacto na éarea plantada, preco dos alimentos, producdo pecuéaria e
comércio. Através de um modelo de equilibrio parcial, com diversos paises e
diversas commodities, conclui que o aumento da produgdo americana de etanol
resultard& em maiores pregos das commodities agricolas no longo prazo. Em
resposta a esse aumento, haverda reducdo da producdo pecudaria e respectivo
aumento de custos, resultante do aumento de preco dos insumos de alimentacao e
consequentemente precos mais elevados. Se o preco do petréleo aumenta, o setor
de etanol americano se expande.

Dado o potencial dos biocombustiveis, especialmente o etanol, na economia
brasileira, justifica-se assim, a analise do impacto da exploracdo do pré-sal sobre o
setor de etanol para inferir se este fator se configura em uma ameaca adicional ao
desenvolvimento do setor de biocombustiveis no Brasil. Este trabalho ird contribuir
nesse sentido, jA que a modelagem dinamica utilizada permite avaliar o impacto
sobre o setor de etanol em diferentes cenarios de exploragdo do pré-sal de longo
prazo. Ainda, ao introduzir um choque simulando o controle de pregos da gasolina

entre 2011 e 2014, permite também mensurar o impacto sobre a produgéo de etanol.

2.3. Petrdleo, pré-sal e etanol
A relacdo entre o etanol e o petrdleo € direta. Pode ser caracterizada como
complementar, uma vez que, por forca da legislagdo, ha a mistura, até certo

percentual, de etanol na gasolina, ou de biodiesel no diesel. Além disso, outra
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relacdo pode ser caracterizada, como substitutos, ja que atualmente no Brasil ha a
opcao de substituir a gasolina pelo etanol hidratado como fonte de combustivel para
os veiculos flex-fuel.

As primeiras preocupacdes dos impactos da descoberta do pré-sal sobre o
setor de etanol surgiram logo apds os anuncios das primeiras descobertas desse
recurso. Segundo Pires & Schechtman (2008), as politicas de combustiveis
veiculares no Brasil sempre foram caracterizadas por movimentos ciclotimicos em
resposta a situacdes conjunturais, sem uma visao de longo prazo. Desde o primeiro
choque do petréleo, quando houve o incentivo a mudancga da frota de veiculos para
o diesel, na tentativa de conter a inflagdo. No segundo choque, visando a
reequilibrar o balanco de pagamentos, o governo lancou o Proalcool, na tentativa de
substituir 0 consumo de gasolina pelo etanol, e a partir da segunda metade da
década de 80, no chamado contrachoque do petréleo, abandonou completamente o
programa. Também na primeira metade da década de 2000, um excedente
conjuntural provocado pela importacao de gas natural da Bolivia, levou ao incentivo
desmedido ao uso do gas natural veicular (GNV). Apenas com o avanco dos
motores bicombustiveis, o mercado de etanol aumentou e consolidou-se. Pires &
Schechtman (2008) consideram alvissareira a descoberta de petréleo na camada
pré-sal, mas sua exploracdo poderia levar a um retrocesso na matriz energética
nacional, com a intensificacdo do uso do petréleo, invalidando todos os esforcos
para transforma-la numa das mais limpas do mundo. Os autores destacam que sao
poucos 0s exemplos de paises em desenvolvimento com abundéancia de recursos
naturais energéticos fésseis que escaparam a tentacdo populista de subsidiar os
precos dos derivados. Os autores também citam que é ainda menor o grupo de
paises que conseguiram se desenvolver com base unicamente na producédo de
recursos naturais e temem que o Brasil adote politicas similares a Venezuela,
subsidiando os precos internos dos derivados de petréleo, assim, inviabilizando o
desenvolvimento de outras fontes de energia e de sua propria economia. Destaca a
Noruega, grande produtor de petréleo, como paradigma a ser seguido, uma vez que
possui 68% de sua matriz energética composta por fontes renovaveis e apenas 22%
por petréleo. O modelo noruegués se caracteriza pela exportagdo de grande parte
de sua producao de petroleo, precos internos alinhados aos precos internacionais e
direcionamento da renda petrolifera a um fundo soberano offshore com mais de US$

400 bilhdes. Os autores também expressam preocupacdo com a construgdo de
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refinarias, que consideram outra ameaca aos biocombustiveis, uma vez que o
mercado mundial de derivados apresenta sazonalidade no consumo. Durante o
periodo de baixa sazonalidade mundial, a ociosidade das refinarias nacionais seria
direcionada ao mercado doméstico com precos artificialmente baixos, trazendo
prejuizos aos investidores em biodiesel e etanol. Os autores ainda destacam: “Essa
ameaca torna-se ainda concreta se houver politicas governamentais populistas de
subsidios aos derivados”. Por fim, Pires & Schechtman (2008) recomendam utilizar a
vantagem comparativa brasileira na producao de energias renovaveis, em especial 0
etanol, reservando os recursos do petréleo para exportagdo, apOs atender ao
mercado interno a pre¢os nivelados com os pregos internacionais.

Ja Pacca, Moreira & Parente (2014) buscam avaliar o potencial de bioenergia
e comparam tal potencial a energia obtida das reservas do pré-sal para atender a
demanda brasileira por energia até 2070. Além disso, realizam andlises de custo-
beneficio em diversos cenarios, nos pocos de petréleo em producéo, baseado nas
atuais reservas de petroleo (14 bilhdes de barris), nos pogos do pré-sal,
considerando a presenca e a auséncia do enhanced oil recovery (EOR) com base
nas estimativas de reservas do pré-sal (40 bilhdes de barris), num cenario business
as usual (BAU) para o etanol, considerando a taxa de crescimento média da
producédo de cana-de-acucar dos ultimos 35 anos e outro de uso intensivo de etanol,
considerando a tendéncia observada entre 2003 e 2010, quando houve a ultima
expansao significativa. Pacca, Moreira, & Parente (2014) dizem que nao ha duvidas
que os biocombustiveis sao alternativas relevantes aos combustiveis fésseis e
possuem potencial significativo de mitigacdo de gases de efeito estufa. Os
resultados do estudo sugerem que, no cenario considerando as reservas
convencionais, o pico de produgao ocorre em 2011, tendo ja produzido 12 bilhdes de
barris e espera-se a producdo de outros 13 bilhdes de barris. Considerando as
reservas do pré-sal, equivalentes a 40 a 48 bilhdes de barris (com e sem EOR), o
pais atinge o pico de producdao em 2035 e comeca a declinar a partir de entao.
Durante 2012 a 2041 ou 2012 a 2051, considerando a adocao do EOR ou néo, o
Brasil sera exportador liquido de petréleo. Este fato ndo se verificou entre 2012 e
2014, ja que o pais foi importador liquido de petrdleo durante este periodo. A
producéo de petréleo do pré-sal declina a partir de 2042 quando o pais passa a se
tornar importador liquido de petréleo, aumentando a ameaca a seguranca energética
nacional. A taxa de retorno sobre o investimento (ROI) dos campos de petréleo
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existentes sdo as mais elevadas. O ROI do cenario intensivo em etanol € similar ao
ROI do cenario do pré-sal. Nessas taxas de retorno, considera-se a média de preco
do barril de petréleo entre US$ 86,9/barril para o petréleo das atuais reservas e US$
102,9/barril para as reservas do pré-sal, considerados realistas na época do estudo.
Quando a taxa de desconto € maior que 4%, o ROI no cenario intensivo em etanol é
mais elevado que o ROI do pré-sal. Considerando um imposto para a emissdo de
CO,, 0 ROI do cenario intensivo em etanol é maior que o ROI do pré-sal se uma taxa
de desconto de 2% ou maior é adotada. Ainda, a produgao do cenario intensivo em
etanol até 2070 se compara a 97% da reserva de petréleo do pré-sal sem EOR e
demanda 78% de seu investimento. Em contraste, a producao de etanol alcanca 2,1
milhdes de barris de petréleo equivalente (boe) por dia e outros 0,9 milhdo de boe de
combustivel fossil sdo dispensados pela bioeletricidade, atingindo 3 milhdes de boe
por dia (62% da demanda de petréleo brasileira). Os autores concluem que o etanol
€ economicamente viavel na presenca de politicas especificas. Considerando
apenas as reservas existentes, o ROl do petréleo é maior que ambos os cenarios do
etanol. Considerando o cenario com o pré-sal, as diferencas de ROI do petréleo e
etanol sdo pequenas e considerando taxas de desconto maiores que 4%, o ROI do
etanol é sempre maior que o ROI do petrdleo do pré-sal. A oferta de etanol ira
garantir parcialmente o suprimento de combustiveis liquidos durante o periodo
analisado. No cenario intensivo em etanol, a oferta ira atender a 62% da demanda
por combustivel até 2070, caso a disponibilidade de terras ndo seja uma barreira a
expansao modesta da cana-de-agucar. Neste cendrio, as emissdes de CO, séo
reduzidas em 20 bilhées de toneladas até 2070, em compara¢ao ao cenario do pré-
sal, que representa dois tergos das emissdes globais em 2010.

Os impactos sociais do aumento de demanda de etanol hidratado versus
gasolina (tipo C) na economia brasileira foi abordado por Costa, Guilhoto, & Moraes
(2011). Utilizando uma Matriz Insumo-Produto (MIP) inter-regional, os autores
apontam o potencial de geracdo de empregos num cenario de substituicido de
gasolina por etanol. Simulam aumentos de consumo de etanol na propor¢ao de 5%,
10% e 15% em detrimento a gasolina C e o0s impactos sugerem a criagdao de,
respectivamente, 39,2 mil, 78,5 mil e 117,7 mil novos empregos no pais, nao
somente na area industrial, como também na area agricola. Quanto a geracao de
renda, os aumentos observados sao de R$ 79 milhdes, R$ 157 milhdes e R$ 236

milhdes, respectivamente. Por outro lado, um aumento no consumo da gasolina C
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em detrimento de etanol hidratado apresentou resultado desfavoravel, reduzindo o
numero de empregos e o valor da remuneracao na economia brasileira. Os autores
citam que, de acordo com os dados da Pesquisa Nacional de Amostra Domiciliar
(PNAD) de 2007, havia 527,4 mil empregados na cultura da cana-de-acucar, que
corresponde a quase 20% do total de empregos gerados na agricultura brasileira
naquele periodo. Ainda, consideram que a politica tributaria diferenciada para o
setor de etanol, como aliquotas diferentes de Cide e do Imposto sobre Circulacao de
Mercadoria e Servicos (ICMS), resultam em um preco final ao consumidor pago pelo
etanol hidratado que o torna mais atraente que o pre¢o da gasolina, levando ao
aumento do consumo do etanol. Esses resultados mostram que politicas publicas de
incentivo ao consumo de etanol apresentam significativo beneficio socioeconémico e
destacam a importancia da consolidacéo do etanol na matriz energética brasileira, ja
que gera externalidades sociais positivas para toda a populacdo, estimulando a
dindmica do desenvolvimento regional.

Um estudo realizado pela Food and Agriculture Organization of the United
Nations FAO (2014) simulou a influéncia do controle de precos de derivados de
petréleo no preco do etanol hidratado no Brasil. A instituicdo destaca a importancia
histérica do etanol a base de cana-de-acucar como componente chave para a
politica energética brasileira e afirma que, com a descoberta e desenvolvimento dos
enormes depositos de petréleo no pré-sal da costa brasileira, houve um
afrouxamento da prioridade governamental dada ao etanol como fonte de energia.
Em conjunto com esse rebaixamento de prioridade e aliado a problemas de crédito,
precos internacionais do aglUcar mais atrativos e controle de precos dos
combustiveis por parte da Petrobras, a industria sucroalcooleira entrou num periodo
de estagnacao e reducao de investimentos. A organizacao ressalta que a politica de
controle de pregcos dos combustiveis tinha como finalidade evitar um aumento mais
pronunciado da inflacdo, uma vez que desde 2010, a taxa de inflacdo operava
persistentemente entre o centro da meta (4,5% a.a.) e o teto superior da meta (6,5%
a.a.). O controle de precos se dava especificamente nos derivados gasolina e diesel,
dado seu elevado peso no indice de inflagdo ao consumidor oficial (IPCA). Outros
derivados, como nafta e querosene de aviacdo, com um menor peso no indice de
inflacdo oficial, estavam sujeitos a reajustes de precos mais frequentes. O etanol
hidratado € um substituto a gasolina E20-E25 (gasolina com 20% a 25% de mistura

de etanol anidro) e sua competitividade, em termos de energia equivalente, se da a



47

um preco de até 70%, em média, do preco da gasolina E20-E25. Entretanto, uma
das formas de manter o pre¢co da gasolina artificialmente baixo era através do
constante aumento da participacdo do etanol anidro de 18% para 25%, enquanto
que o prec¢o da gasolina se mantinha constante, assim, aumentando a demanda pelo
etanol anidro e reduzindo a demanda pelo etanol hidratado. Baseado em dados de
2012 e 2013 a primeira simulacdo indica que, para o mercado de etanol hidratado se
manter economicamente viavel, o preco da gasolina deveria ser de R$ 2,81 nos
estados de Sao Paulo e Parana e de R$ 3,10 nos demais estados. Durante este
periodo, o preco médio da gasolina em Sao Paulo e Parana foi de R$ 2,67 e de R$
2,83 nos demais estados. Tal diferenca resultou em uma perda de R$ 0,14 e R$
0,18, por litro de etanol, em cada regido, respectivamente. A segunda simulacao
busca estimar qual teria sido o preco do etanol hidratado se o pre¢o da gasolina
seguisse a variacao do preco do petréleo cru no mercado internacional, controlado
pela taxa de cambio. Os resultados indicam que, se a Petrobras nao tivesse sido
utilizada como instrumento de controle da inflacdo, o litro do etanol hidratado seria
vendido, em média, a precos cerca de 60% mais elevados na regido de Sao Paulo e
Parana e 56% mais altos nas demais regides, resultando em uma severa perda de
competitividade e rentabilidade da industria de etanol. Entretanto, o relatério da FAO
(2014) reconhece que ha outros efeitos que devem ser considerados, como a
volatilidade nos precos internacionais do agucar.

De acordo com Serigati (2014), até ha pouco tempo, o etanol era o principal
item da politica energética brasileira. Com a descoberta do petréleo do pré-sal, o
biocombustivel deixou de ser prioridade. O setor sucroenergético foi beneficiado
pela introdugdo dos motores flex-fuel a partir de 2003. Além dessa inovagéo, o setor
também foi beneficiado pela crescente preocupacado com os efeitos das emissdes de
gases de efeito estufa sobre o aquecimento global, cujos combustiveis fésseis, com
especial destaque para os derivados do petrdleo, foram apontados os principais
vildes. Nesse contexto, o etanol foi apresentado como uma alternativa econémica e
ambientalmente sustentavel a gasolina. Dada a expectativa de demanda crescente,
o setor sucroenergético brasileiro buscou financiamento e realizou elevados
investimentos, como na expansao da oferta da cana-de-acucar, introdugéo de novas
tecnologias como a mecanizacao para acelerar o processo de eliminacdo de queima
da cana, aumentar a eficiéncia da logistica e melhorias no processo produtivo.

Houve também um aumento do endividamento para dar conta de um processo de
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concentracdo de mercado e ganhos de escala e eficiéncia. Segundo o autor, esse
periodo de bonanca foi interrompido por uma desastrosa combinacdo de fatores,
que ainda nao esta claro se foi superada. A primeira delas foi uma quebra de safra
(2011/2012) que prejudicou o crescimento da producao. O aumento do custo da
matéria-prima levou muitas usinas a operarem abaixo de sua capacidade de
moagem, fazendo com que as empresas do setor passassem a dar prioridade para a
recuperacdo de caixa, postergando um novo ciclo de renovagdo dos canaviais.
Como num circulo vicioso, sem a devida renovagao dos canaviais, o fornecimento e
a qualidade da cana ficou comprometido no médio prazo. A elevada alavancagem
de diversos grupos impossibilitou a captacdo de recursos para realizar uma nova
rodada de investimentos, prolongando o periodo da crise. Além disso, a
rentabilidade do etanol hidratado também foi prejudicada pelos pregos mais
atraentes do acucar no mercado internacional e também pela politica de reajuste por
parte da Petrobras. Além dos impactos ja dimensionados sobre a Petrobras e a
perda de rentabilidade do setor de etanol, o crescente déficit na balanga comercial
brasileira tem na crescente importagdo de combustiveis um dos seus principais
responsaveis, fragilizando o balango de pagamentos e elevando os prémios de risco
soberanos brasileiros. Por fim, sugere como positivo uma nova politica de reajuste
de precos de combustiveis, associados a variagao do preco do petréleo no mercado
internacional, taxa de cambio e das variacées do preco do etanol anidro. Tal politica
deveria ter uma periodicidade definida e sem a necessidade de aprovacao prévia
pelo conselho de administracdo da companhia, que tem o governo federal como
sécio controlador.

Também constam trabalhos na literatura internacional buscando medir os
impactos da relacdo petrdleo e etanol. Du & Hayes (2008) buscam analisar o
impacto da producao americana de etanol nos precgos regionais de gasolina, além de
estimar o impacto da producao de etanol na rentabilidade da industria americana de
refino de petréleo. Segundo os autores, a producédo de etanol nos Estados Unidos
cresceu de 1,63 bilhées de galdes em 2000 para 7,22 bilhdes de galdées em 2007,
enquanto que o consumo de petroleo americano foi de aproximadamente 146
bilhdes de galdées em 2007. Naquele pais, o etanol € misturado a 50% da oferta total
de gasolina, tipicamente alcancando a mistura de 10% de etanol e 90% de gasolina.
Usando uma metodologia de séries temporais e estimacao de dados em painel com
efeitos fixos, controlada por importacdes de gasolina, capacidade de refino,
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tornados, estoques, sazonalidade e concentracdes de mercado, Du & Hayes (2008)
sugerem que o crescimento na producdo de etanol resultou numa reducado de US$
0,29 a US$ 0,40 por galao de gasolina vendida no varejo ao longo do periodo de
1995 a 2007. Os autores mostram também que o impacto negativo varia conforme a
regido. A regido do meio oeste sofre o maior impacto, de US$ 0,395 por galéo,
enquanto que a regido das Montanhas Rochosas possui o menor impacto, de US$
0,171 por galao de gasolina. Os resultados indicam também que a producdo de
etanol reduziu significativamente a rentabilidade da industria de refino de petréleo,
uma vez que resulta em certa ociosidade de capacidade de refino, evitando fortes
aumentos de precos em funcéo de choques.

Em suma, hd uma caréncia de investigacdes na literatura acerca do impacto
da exploracao do pré-sal sobre o setor de etanol e este trabalho busca incrementar
essa discussao. O fato de ser utilizado um modelo dinamico permite simular cenarios
de longo prazo dessas fontes energéticas e analisar se s&o concorrentes ou
complementares. Este trabalho também busca quantificar o impacto indireto que a
politica de controle de precos da gasolina durante o periodo de 2011 a 2014 teve
sobre o setor de etanol.
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3. METODOLOGIA

Para investigar os impactos do pré-sal na economia brasileira e seus
possiveis impactos no setor de etanol, sera utilizado o modelo dindmico-recursivo de
equilibrio geral computavel Emission Prediction and Policy Analysis — EPPA Paltsev,
et al. (2005), que foi elaborado especificamente para o estudo de politicas
energéticas e climéticas.

A seguinte secdo trata do conceito de Modelos de Equilibrio Geral
Computavel e a secao seguinte trata especificamente do modelo EPPA. Ambas sao
baseadas nos estudos de Paltsev, et al. (2005) e Gurgel A. (2011), que contém
maiores detalhes.

3.1. Modelos de Equilibrio Geral Computavel

Os modelos de equilibrio geral computavel (CGE) buscam representar uma
economia real complexa e sdo importantes em auxiliar na identificacao de efeitos de
equilibrio geral causados por mudancas exdgenas € que nao seriam facilmente
identificados a priori por sua complexidade ou por relacées inesperadas e nao-
Obvias Piermartini & The (2005). A utilizacdo desses modelos permite inferir direcoes
e magnitudes relativas de choques exdégenos, bem como comparar cenarios
alternativos. A analise dos resultados do modelo permite identificar relagdes entre
setores e agentes econdmicos que possivelmente ndo poderiam ser identificadas em
modelos tedricos ou analiticos.

O trabalho de Shoven & Whalley (1998) destaca esse tipo de modelo como
uma caracterizacao das interagdes entre multiplos agentes que buscam a otimizagéao
individual e interagem através dos mercados de bens e fatores de producdo. O
equilibrio nesse tipo de modelo é obtido quando as variaveis enddégenas (pregos e
quantidades) ajustam-se de forma que os agentes sao incapazes de melhorar sua
situacao alterando seu comportamento. Assim, oferta e demanda se igualam em
todos os mercados, as empresas, sob retornos constantes de escala, auferem lucros
normais e as despesas dos agentes ajustam-se as suas receitas.

Os modelos de equilibrio geral mimetizam o fluxo circular de bens, servigos e
rendas da economia, como pode ser observado na Figura 1, em que o0s
consumidores ofertam capital e trabalho (fatores de producao primarios) aos setores
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produtivos, e esses, por sua vez, ofertam bens e servicos aos consumidores.
Também é considerada a existéncia de um fluxo reverso de pagamentos
correspondente ao fluxo de bens e servigos, através do qual os consumidores
recebem uma renda dos setores produtivos pelo capital e trabalho fornecidos e com

0S recursos recebidos, efetuam o pagamento pelos bens e servicos consumidos

(despesas).
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Figura 1 - Fluxo circular de bens e servicos.
Fonte: Adaptado de Paltsev, et al. (2005). Elaboracao prépria

Alguns modelos também representam explicitamente o governo, mas seu
papel no fluxo circular é frequentemente considerado passivo, uma vez que recebe
transferéncias via impostos e reintroduz os recursos na economia através de gastos
(consumo) e transferéncias. As relacdes comerciais entre paises e regides também
sdo consideradas passivas, que podem ser enddgenas ou exdgenas, 0 que
caracteriza modelos multiregionais ou de Unica regiao, respectivamente. O equilibrio
no fluxo circular de bens e servicos na economia é representado pela conservacao
de produto e valor. A conservacao do produto se da mesmo quando a economia nao
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esta em equilibrio. J& a conservacao de valor reflete o principio contabil do equilibrio
orcamentario em que para cada atividade na economia, o valor das empresas deve
ser equilibrado pelo valor dos rendimentos Wing (2004)

Ja a formulacdo do modelo de equilibrio geral é expressa em termos
matematicos como um sistema de equacbes simultdneas representando as
condigdes de equilibrio de mercado. A modelagem de equilibrio geral computavel
utiliza a teoria econdmica de equilibrio geral como uma ferramenta operacional para
analises de orientacdo empirica sobre questdes relacionadas a economias de
mercado, alocacdo de recursos, fluxos comerciais, mudancas tecnoldgicas, efeitos
de choques, entre outras Sadoulet & De Janvry (1995).

A utilizagcdo de modelos CGE é justificada quando se espera que medidas,
politicas ou choques exdgenos produzam efeitos de equilibrio geral na economia,
como € o que se pretende realizar neste presente estudo, com o choque do pré-sal
na economia brasileira.

Thurlow (2004) destaca que modelos CGE, assim como todos os outros,
muitas vezes incorporam ou necessitam de simplificacdes e abstracbes sobre o
funcionamento real de uma economia e por isso, € importante identificar e explicar
as limitacées do modelo, especialmente em termos de sua capacidade de refletir as
caracteristicas especificas de cada economia analisada.

Piermartini & The (2005) ressaltam que as criticas aos modelos CGE sao
feitas geralmente quanto a precisdo da simulacdo, ao grau de sensibilidade dos
resultados em relacao as hipéteses assumidas, a agregacdo que pode nao deixar
claro algumas relacbes importantes para a questdo estudada, aos dados utilizados
para calibracdo do modelo e as elasticidades utilizadas. Salientam também que a
estimativa das elasticidades preco da demanda e da oferta pode ndo ser acurada e
que a escolha de cenarios e especificacdes do modelo pode implicar em resultados
distintos.

O presente trabalho pretende tornar a analise mais robusta através da
simulacdo de diversos cendrios a fim de analisar a sensibilidade das hipéteses mais
relevantes assumidas e que podem ser capazes de afetar os resultados do modelo.
Além disso, espera-se que conforme o desenvolvimento da literatura sobre o tema
em questao, novos modelos, dados e hipéteses assumidas possam ser estudadas
sob diferentes perspectivas a fim de ampliar, confirmar ou confrontar os resultados
obtidos.
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3.2. Modelo EPPA

O Modelo EPPA é um modelo CGE dindmico recursivo, multi-regional e multi-
setorial com um horizonte de simulacao de longo prazo, que pode se estender até o
ano de 2100. O modelo foi desenvolvido pelo MIT Joint Program on the Science and
Policy of Global Change e vem sendo amplamente utilizado para o estudo de temas
ligados a energia, agricultura e politicas climaticas Paltsev, et al. (2005).

O modelo foi construido como um problema de complementariedade mista,
nao linear, utilizando a sintaxe do algoritmo Modeling Programing System for
General Equilibrium (MPSGE), desenvolvido por Rutherford (1999). O MPSGE
consiste em um conjunto de equacdes algébricas que caracterizam as condicdes de
lucro econbémico zero para a producao, equilibrio entre oferta e demanda nos
mercados de bens e fatores de producdo e equilibrio entre renda e despesa dos
consumidores. O modelo é implementado na linguagem de programacao General
Algebraic Modeling System (GAMS) Brooke, Kendrick, Meeraus, & Raman (1998).

Os dados que alimentam o modelo s&o formados principalmente por matrizes
de insumo-produto que representam as estruturas das economias das regides,
provenientes do Global Trade Analysis Project (GTAP) Hertel (1997) e Dimaranan &
McDougall (2002). Trata-se de um banco de dados consistente sobre consumo
macroecondmico regional, producédo e fluxos de comércio bilateral. Dados sobre
producado e uso de energia em unidades fisicas sdo provenientes tanto da base de
dados do GTAP 7 quanto da Agéncia Internacional de Energia (IEA, 1997), (IEA,
2004) e (IEA, 2005). A modelagem do setor de etanol foi construida conforme
descrito em Melillo & et al (2009) e Gurgel, Reilly & Paltsev (2007).

No presente estudo foi utilizado o modelo EPPA — versao 5, calibrado para o
ano base de 2004. As simulagdes sao feitas em intervalos correspondentes a cada 5
anos, a partir de 2005. Os dados do GTAP para a economia mundial foram
organizados nos paises e regides, setores e fatores de producao apresentados na
Tabela 1 e a agregacao do EPPA e sua relagdo com a base do GTAP pode ser vista

no Anexo A.
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Tabela 1 - Agregacao de regioes, setores e fatores utilizados no modelo EPPA

Regiodes Setores Fatores
Estados Unidos .. . .
(USA) Nao Energia Capital
. Agricultura - Culturas
Canada (CAN) (CROP) Trabalho
Agricultura —

México (MEX)

Japao (JPN)
Uniao
(EUR)
Australia e Nova
Zelandia (AN2)
Federagdo Russa
(RUS)
Leste
(ROE)

China (CHN)

Europeia

Europeu

india (IND)
Brasil (BRA)

Leste Asiatico (ASI)
Oriente Médio
(MES)

Africa (AFR)

América Latina
(LAM)

Resto da Asia
(REA)

Pecuaria (LIVE)
Agricultura — Florestal
(FORS)

Alimentos (FOOD)

Senigos (SERV)

Quimicos, Borracha,
Plasticos e Papel
Siderurgia e
Metalurgia (IRON)
Intensivos em Energia

(EINT)

Qutras Industrias
(OTHR)

Senvigos de
Transporte (TRAN)

Energia
Carvao (COAL)

Petréleo Bruto (OIL)

Petréleo Refinado
(ROIL)

Gas Natural (GAS)

Eletricidade: Foéssil
Eletricidade:
Hidraulica

Eletricidade: Nuclear

Eletricidade: Edlica

Eletricidade: Solar

Eletricidade:
Biomassa

NGCC'
NGCC —

Eletricidade:

Eletricidade:

Cccs?
Eletricidade:
CCSs

Gas Sintético

IGCC® -

Biocombustivel — 22
geracao

Petréleo de Xisto

Biocombustivel — 12
geracao

Petréleo bruto
Petréleo xisto
Carvao

Gas natural
Hidraulica
Nuclear

Edlica & Solar
Terra — Culturas
Terra — Pastagens
Terra — Florestal
Florestas Naturais

Pastagens Naturais

Fonte: EBC (2012). Elaboragéao propria
' NGCC: conversao de gas natural em eletricidade a partir de ciclo combinado de geragéo
2 CCS: captura e sequestro de carbono
¥ |GCC: tecnologia de geracido de gas natural a partir do carvao pelo ciclo combinado de geracio
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Funcbes de producdo para cada setor da economia descrevem as
combinacdes de fatores primarios e insumos intermedidrios para gerar bens e
servicos. Em cada regido ha um consumidor representativo que tem como objetivo a
maximizagcdo do bem-estar através do consumo de bens e servigos. A
representacdo da possibilidade dos individuos de substituirem diferentes insumos e
bens, tanto na producdo quanto no consumo, € fundamental no EPPA e é dada
pelas elasticidades de substituicdo nas funcées de producdo e de utilidade. Na
producéo, isso reflete a tecnologia utilizada, ou seja, a possibilidade de substituir
diferentes fatores produtivos e insumos intermediarios no processo produtivo. Para o
consumidor representativo, a substituicdo entre bens e servicos ilustra as
preferéncias dos consumidores. O governo € modelado como uma entidade passiva
que recolhe impostos e distribui o valor total dos recursos as familias.

O modelo fornece estimativas e projecoes sobre o crescimento do Produto
Interno Bruto nos paises e regides, bem-estar do consumidor representativo,
consumo agregado e produgdo setorial, consumo e produgdo de energia em
unidades fisicas, precos de bens e servicos, fluxos comerciais, emissdes de gases
do efeito estufa e de outros poluentes, entre outros.

3.2.1. Estrutura de equilibrio do modelo

Como o EPPA foi formulado como um problema de complementariedade
mista, os conjuntos de variaveis ndao negativas precos, quantidades e niveis de
renda devem satisfazer trés desigualdades: lucro zero, equilibrio dos mercados e
equilibrio da renda. Detalhes sobre a notacdo algébrica do EPPA podem ser
observados no Anexo B.

A condicdo de lucro zero requer que qualquer setor obtenha lucro zero
quando a producao nao € nula. Tal condicao significa que ha atividade econémica
(y) e o lucro econémico é zero, ou entdo nao ha atividade econémica, uma vez que o
lucro seria negativo. Entdo, para cada setor a seguinte relagdo® precisa ser
satisfeita:

lucro = 0,y > 0,produto” (—lucro) =0 (1)

>Uma expressdo escrita como xTy =0 (quando x 20 ey > 0) significa que xyy; = 0, paratodoi=1, ... n.
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A condicdo de equilibrio nos mercados estabelece que qualquer bem com
preco (p) positivo deve manter o equilibrio entre oferta e demanda, e qualquer bem
com excesso de oferta tera seu preco igual a zero. Entdo, para cada bem e fator de
producdo da economia a seguinte condi¢ao deve ser satisfeita:

oferta — demanda = 0;p = 0;p” (oferta — demanda) =0  (2)

A condicao de equilibrio de renda requer que para cada agente (incluindo o
governo), o valor da renda deve ser igual ao valor das dotacGes de fatores e das
receitas de impostos:

renda = dotag0es de fatores + receitas de impostos (3)

3.2.2. Comportamento dos agentes
O comportamento da firma representativa objetiva maximizar os lucros (m)
sujeito a restricdo tecnolégica, escolhendo em cada regido (r) e em cada setor (i),
um nivel de produto (y), uma quantidade de fatores primarios (k) e de insumos
intermediarios (x) de outros setores (j). O problema da firma representativa pode ser

expressa como:

MAXy, ., xyjikrpimy; — Pri¥ri — Cri(pril er,yri) tal que y,; = Prierjikefi) (4)

Em que a funcao custo é denotada por C, os precos dos bens por p e os
precos dos fatores de producéao por w.

No EPPA, a producdo é caracterizada por tecnologias com elasticidade de
substituicdo constante (Constant Elasticity of Substitution — CES). Isso faz com que,
pela teoria da dualidade, seja possivel reescrever a equacao de maximizacao de
lucro em termos de funcdes de custo unitario e de lucro unitario. Ainda, retornos
constantes de escala estdo associados a lucro econémico zero para a firma no
equilibrio. Dessa forma, o comportamento otimizador da firma implica na condicao

de equilibrio representada por:

Pri = Cri(pri;er) (5)
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Em que c é a fungéao custo unitario.
Pelo Lema de Shepard, a demanda intermediaria pelo bem j no setor j é dada

por:

_ aCn' (6)
Xrji = YVri _a'p .
Tl
E a demanda pelo fator fé dada por:
dc 7
krfl=3’ria r; 7
r

Ja o consumidor representativo possui dotacdes de fatores de producgao e
servicos que podem ser vendidas ou arrendadas as firmas e escolhe em cada
periodo e regido os niveis de consumo e poupanca (s) que maximizam sua funcao

de bem-estar (W) sujeita a restricdo orgcamentaria para o nivel de renda M:

maxdri.erri(dri; sy)tal que M, = Zf Wy K = DrsSy + Z,pridri (8)
i

Em que d é a demanda final por mercadorias e K € a dotagdo agregada de
fatores do agente representativo na regiao r.

Como as preferéncias sdo também representadas por funcbes CES, pela
dualidade e pela propriedade da homogeneidade linear, ha para cada regidao uma
funcdo dispéndio unitaria ou indice de preco de bem-estar que corresponde ao
problema de otimizag¢ao da familia dado por:

Prw = Er(Dris Prs) (9)

Pelo Lema de Shepard, a demanda final compensada por bens é dada pela

equacao 10 e a poupanca da pela equacao 11:
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_ O0E 10
I (10)
Tl
OE, (11)
ST - mT ap
rs

O sistema é fechado com um conjunto de equagdes que determinam os
precos de equilibrio nos diferentes mercados de bens e fatores, como expresso pela

equacao 12 para os bens e pela equacao 13 para os fatores primarios:

aC,; _ OE, (12)
| = i tm
yTl ZJYT] aprl T'apri
ac, (13)
K., = Z 1)
rf er] aer

3.2.3. Funcoes de Producao
As tecnologias de producdo no modelo EPPA sao representadas por funcoes
aninhadas CES com diversos niveis de desagregacdo, permitindo maiores
possibilidades de substituicdo de insumos, principalmente energéticos, e
flexibilizando a escolha das elasticidades de substituicdo. As elasticidades de
substituicdo usadas no modelo sdo apresentadas na Tabela 2.
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Tabela 2 - Elasticidades de substituicao dos setores produtivos — EPPA

Simbolo Descricao Valor Comentarios

Aplicado na maior parte dos
setores;

OEVA Energia - valor adicionado 0,4-0,5 0,5 para os setores Intensivos
em Energia e Outras

Industrias
Eletricidade - combustiveis
OENOE 0,5 Todos os setores
agregados
o Todos o0s setores exceto
OEN Entre combustiveis 1,0 o
Eletricidade
Energia/materiais/terra -  valor _
OEVRA o 0,7 Setor de Agricultura
adicionado
OER Energia/materiais — terra 0,6 Setor de Agricultura
OAE Energia — materiais 0,3 Setor de Agricultura
oco Carvao — petréleo 0,3 Setor de Eletricidade
0coG Carvao/petroleo — gas 1,0 Setor de Eletricidade
Ova Trabalho — capital 1,0 Em todos os setores
. Setores de Petréleo Bruto,
OGR Recursos — todos os outros insumos 0,6 ) .
Gas e Carvao
Recursos Nucleares—valor 0,04 - N
ONGR o De acordo com a regido
adicionado 0,4
_ . 20 -
Doméstico — importado 3.0 De acordo com o bem
(6} ’ . .
- (Armington) 03 Setor de Eletricidade
5,0 Bens nao energéticos
Entre importacbes de diferentes 4,0 Setores de Gas e Carvéao
(0}
M regides (Armington) 6,0 Setor de Petrdleo Refinado
0,5 Setor de Eletricidade

Fonte: Paltsev, et al. (2005). Elaboragéo proépria

Na modelagem do EPPA existe uma estrutura aninhada comum entre os
setores de servigos, transportes, intensivos em energia e outras industrias como
pode ser visto na Figura 2. Insumos intermedidrios sdo considerados

complementares perfeitos (Leontief), juntos com uma cesta de capital-trabalho-
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energia (KLE), que por sua vez consiste em uma agregacao de valor adicionado e

energia.
Produto Doméstico
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Figura 2 - Estrutura aninhada dos setores de servicos, transporte, intensivos
em energia e outras industrias.
Fonte: Paltsev, et al. (2005). Elaboracao prépria

Um dnico ramo de combinacéo para combustiveis fésseis (carvao, petroleo e
gas) e petroleo refinado aparentar limitar a flexibilidade. Contudo, como petréleo
bruto ndo é utilizado diretamente em nenhum setor, exceto na producao de petréleo
refinado, bem como carvao é utilizado unicamente apenas no setor de producéo de
bens intensivos em energia em muitos paises, a elasticidade ozy € importante em
determinar a substituicdo entre petréleo refinado e gas, permitindo flexibilidade entre
esses insumos.

E importante destacar a estrutura aninhada para os bens importados. As
importacbes de um determinado bem com origem em diferentes regides sao
primeiramente combinadas como bens Armington sob a elasticidade oy, Ou seja,
bens da mesma industria provenientes de diferentes regides sdo considerados

substitutos imperfeitos, e posteriormente, o agregado de importacées é combinado
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com a produgao doméstica do mesmo bem, sob a elasticidade oy, de forma a criar
uma cesta de bens ofertados dentro da regido.

A estrutura do setor de producgao de eletricidade, que pode ser observada na
Figura 3, possui uma grande desagregacao. No nivel de geracao ha a possibilidade
de diferentes tecnologias de geracdo, tanto as existentes no ano base (fossil
convencional, nuclear e hidroelétrica), quanto as que serao de uso futuro e que nao

estao disponiveis no ano base.
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Figura 3 - Estrutura dos setores de producao: Eletricidade.
Fonte: Paltsev, et al. (2005). Elaboracao prépria

A maior parte das tecnologias avancadas € caracterizada como substituto
perfeito (¢ = o) da tecnologia existente. A excecao € a tecnologia edlica e solar que
possuem substituicao limitada (elasticidade de substituicdo ozy5). O ramo de energia
féssil convencional trata em conjunto as tecnologias de geracdo do carvao, do
petréleo e do gas natural, relacionando-as por meio de substituicao direta entre os
combustiveis. Ja as estruturas nuclear e hidroelétrica focam apenas no recurso em
questao e na combinacao capital-trabalho necessario.

A arvore tecnoldgica para os setores primarios de energia pode ser observada

na Figura 4 e inclui os recursos de combustiveis especificos (reservas de petrdleo,
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gas natural e carvao), em que as elasticidades de substituicdo controlam a sua
oferta de curto prazo, ou seja, a taxa de producdo do recurso. Os setores nao
utilizam combustiveis ou eletricidade, uma simplificacdo causada pela limitagdo de
dados.

Produto domeéstico

Cestas de outros insumos Recursos fhssels especificos

|
| I | H W |

AGRIC EINT SERV TRAN OTHR ValorAdncuonado

@@mégmm !mp@ﬁ&@eg

Trabalho Capital

Regifes: 1, ..., n

Figura 4 - Estrutura aninhada dos setores primarios de energia féssil (carvio,
petrdleo e gas).
Fonte: Paltsev, et al. (2005). Elaboracao prépria

O setor de petréleo refinado considera o petréleo bruto como insumo
intermediario complementar para a geracao de produtos de petréleo refinado, e nao
como parte da demanda por energia, como pode ser observado na Figura 5.
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Figura 5 - Estrutura aninhada do setor de petréleo refinado.
Fonte: Paltsev, et al. (2005). Elaboragéo prépria

As fontes de energia hidraulica e nuclear possuem estruturas mais simples,
como foco nos recursos de capital e trabalho com dotacées de fatores fixos
especificas as regides, o que permite a representacdo dos limites regionais de
capacidade de expansdo dessas tecnologias, e com uma elasticidade de
substituicdo unitaria (Cobb-Douglas), enquanto o valor adicionado e o fator fixo
especifico possuem substituicdo com elasticidade oygz. Ndo sédo considerados

insumos intermediarios na producao dessas tecnologias.

3.2.4. Comércio Internacional

s

Petroleo bruto é tratado como um produto homogéneo no comeércio
internacional, estando sujeito a tarifas, impostos as exportacbes e margens de
transporte. Por ser um bem homogéneo, todos os paises e regides se deparam com
um unico preco no mercado mundial.

Carvao, gas e petréleo refinado sdo considerados bens Armington, devido a
diferenciacdo de produtos e qualidade. A pressuposicdo de Armington € menos
adequada no caso do gas. Contudo, historicamente os mercados de gas natural tém

sido nacionais ou regionais, uma vez que existem limites ao transporte por
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gasodutos e os precos tendem a divergir dependendo do mercado regional
analisado.

Todos os bens produzidos sdo comercializados nos mercados mundiais. O
comércio de eletricidade, apesar de ser representado, € pouco comum na base de
dados e apenas ocorre entre regides de fronteira.

Por utilizar uma formulacao de Armington, o EPPA possui uma representacao
explicita dos fluxos de comércio bilaterais de forma que as regides sejam ao mesmo
tempo exportadoras e importadoras de um bem em particular. Os fluxos bilaterais
envolvem impostos de exportacao, tarifas de importacdo e margens de transporte

internacionais, explicitamente representadas no modelo.

3.2.5. Consumo

O EPPA utiliza uma estrutura CES aninhada para descrever as preferéncias
do consumidor representativo, como pode ser observado na Figura 6. A decisdo
consumo-investimento no modelo é enddgena, ja que a poupanca entra diretamente
na funcéo utilidade, gerando uma demanda por poupanca.

A estrutura aninhada considera um ramo para a energia e outro que capta o
transporte das familias. O ramo de energia exclui compras de combustiveis liquidos
para o transporte das familias, jA que estes sdo considerados explicitamente no

ramo de transporte, mas a direita da arvore tecnolégica observada na Figura 6.
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Figura 6 - Estrutura aninhada do consumo das familias.
Fonte: Paltsev, et al. (2005). Elaboragéo prépria

As elasticidades finais da demanda sdo mostradas na Tabela 3 abaixo.

Tabela 3 - Elasticidades de substituicao no consumo final no modelo EPPA

Simbolo Descricao Valor
OEC Energia - outro consumo 0,25
OEF Entre combustiveis e eletricidade 0,4
OFso Petréleo refinado - Servicos/Outros 0,3
ocs Consumo- Poupanca 0,0
oc Entre bens nao energéticos 0,25-0,65
ocr Transporte - outro consumo 1,0
Opo Transporte préprio - comprado 0,2
Oso Servigos - Outro 0,5

Fonte: Paltsev, et al. (2005). Elaboracao prépria

A Elasticidade entre insumos nao energéticos para o consumo varia ao longo
do tempo e de acordo com a regido, sendo uma funcéo do crescimento da renda per
capita. A elasticidade or5o aumenta ao longo do tempo. A participacdo do consumo
em cada periodo também ¢é atualizada em funcdo do crescimento da renda por
capita entre os periodos ANP (2007).
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Na mensuragdo do bem-estar, consideram-se as mudancas no consumo
agregado somente, excluindo a poupanca para evitar dupla contagem ao longo do
tempo, uma vez que a poupanca € transformada em investimentos, que impactam a
produgao e o consumo no proximo periodo. O bem-estar € mensurado em termos de
variagdo equivalente Hicksiana, que mede a mudanga na renda do consumidor
necessaria para que este alcance, apdés uma mudanga em precos relativos, o nivel
de utilidade inicial, em cada periodo do modelo.

No modelo EPPA, a parcela do gasto com cada bem em relacdo ao consumo
total permanece constante, independente das mudangas na renda, ja que a funcéo
de consumo CES utilizada é homogénea de grau um. Apesar de ndo ser consistente
com tendéncias de longo-prazo, a propriedade de homogeneidade das funcées CES
€ conveniente no modelo por simplificar a solucdo no algoritmo MPSGE. Para
superar os limites dos retornos constantes de escala no consumo adota-se a
abordagem de tornar as elasticidades e as parcelas de participacdo de bens e
servicos no consumo dependentes da mudancga na renda entre periodos, mas nao
dentro de um Unico periodo. Isso mantém a homogeneidade dentro de um periodo
consistente com retornos constantes e capta a evolugdo do consumo em funcgéo da
renda ao longo do tempo. As mudancas em elasticidades e parcelas ao longo do
tempo foram estimadas por Lahiri, Babiker, & Eckaus (2000).

3.2.6. Fechamento do modelo

O fechamento macroeconémico do modelo a cada periodo considera que a
oferta total de cada fator de producgéo é constante e que os fatores, com excecao de
uma parcela ndo maleavel do capital, sio méveis entre setores de uma mesma
regiao, mas nao entre regides. O modelo assume que ndo ha desemprego (a
remuneracao dos fatores se ajusta de acordo com as forcas de oferta e demanda).
O EPPA fixa as contas externas exogenamente e, gradualmente ao longo do
horizonte de simulacdo, reduz os desequilibrios da balanca de capital existente.
Essa hipétese tem como fundamento nao admitir desequilibrios perenes na balanga
comercial. Dessa forma, mudancas na taxa real de cambio devem ocorrer a cada
periodo para acomodar alteracées no fluxo de exportacoes e importacoes.

O consumo do governo pode ser alterado a partir de mudangcas nos precos
dos bens e na receita dos impostos, que é impactada por mudancas no nivel de

atividade e no consumo.
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3.2.7. Dinamica do modelo

Nos modelos dinamicos-recursivos, como o EPPA, as decisbes econémicas
de otimizacao sdo realizadas a cada periodo considerando apenas os valores de
precos e quantidades vigentes naquele periodo. Os resultados de equilibrio gerados
em um periodo sdo entdo utilizados como valores de referéncia para o processo de
otimizacdo do préximo periodo. Nesse sentido, em cada periodo, 0 modelo possui
um processo estatico de solucdo, na medida em que 0s agentes ndao se preocupam
com valores ou tendéncias futuras esperadas para as demais variaveis.

A evolugcdo do modelo no tempo é baseada em cenarios de crescimento
econbmico resultantes do comportamento de consumo, poupanca e investimentos e
pressuposicoes exdgenas sobre 0 aumento da produtividade do trabalho, da energia
e da terra. O crescimento na demanda por bens e servigos produzidos por cada
setor ocorre a medida que o produto e a renda aumentam.

O estoque de recursos limitados, como combustiveis fosseis, diminui a
medida que sao utilizados, forcando o aumento no custo de extracdo e
beneficiamento dos mesmos. Setores que utilizam recursos renovaveis, como a
terra, competem pela disponibilidade de fluxos de servicos fornecidos pelos
mesmos. Todos esses fendmenos, aliados as politicas ou choques simulados,
determinam a evolugdo das economias e alteram a competitividade e participacao
das diferentes tecnologias ao longo do tempo e entre cenarios alternativos. O
desenvolvimento ou declinio de uma tecnologia em particular € determinado de
forma enddgena, de acordo com a competitividade relativa da mesma.

Como o cenério a ser estudado no caso do choque do pré-sal é de longo
prazo, é importante detalhar os processos mais influentes na evolugdo do modelo no
tempo, que incluem o acumulo do capital, a disponibilidade futura de tecnologias
alternativas, o crescimento da forga de trabalho, a evolugdo na intensidade de uso

de energia, 0 esgotamento de recursos e as mudancas estruturais no consumo.

3.2.7.1. Evolucao do capital

A representacdo da evolugdo do capital através das decisées de poupanca e
investimento é o fator mais importante dos modelos CGE em relacado a dindmica da
economia no tempo. Nos modelos dindmico-recursivos, a poupanga e investimento
sao baseados apenas em variaveis do periodo corrente, diferente dos modelos de

otimizacdo intertemporal, em que as decisbes de poupanca e investimentos
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consideram todas as condigdes econ6micas futuras, dadas como conhecidas pelos
agentes. No modelo recursivo, a poupanca em cada periodo se iguala ao
investimento, que repde a depreciacdo no periodo corrente e contribui para a
formacao de capital do préximo periodo.

O Investimento é representado por um setor produtivo especifico. Esse setor
produz um nivel agregado de investimentos igual ao nivel de poupanca determinado
pela funcdo de utilidade do agente representativo. Esse investimento agregado é
formado a partir de bens de capital fornecidos por cada setor da economia para
investimentos (formacao bruta de capital fixo mais variacdo de estoques), de acordo
com a informagéo disponivel nas matrizes de insumo-produto da base de dados do
GTAP. A acumulacao de capital é contabilizada a partir da adi¢cao dos investimentos
ao estoque ja existente, descontada a depreciagdo. A propensao marginal a poupar
€ mantida constante ao longo do tempo, evitando assim, choques relacionados aos
ciclos econémicos.

O EPPA considera ainda uma sofisticacdo na representagdo da dinamica do
uso do capital, pela distincdo entre capital maleavel e ndo maleavel, a fim de
representar a dificuldade de se converter o capital de uma atividade em fator
produtivo de uso alternativo em outro setor da economia no curto prazo. Apesar de
ser geralmente ignorada nos modelos dinamico-recursivos, essa representacao da
rigidez de curto prazo do capital € importante nessa classe de modelo, uma vez que
a evolucdo da economia ano a ano nao permite a flexibilidade de converter
maquinas, equipamentos e edificios de uma atividade em outra em curtos espacos
de tempo. No caso dos setores de energia, a falta de maleabilidade do capital
permite representar o longo tempo de maturacdo de investimentos nesse setor e a
dificuldade de converter plantas e tecnologias uma vez colocadas em
funcionamento.

Para representar a rigidez do estoque de capital, assume-se que a parcela
maleavel deste estoque em cada setor € descrita pelas funcdes CES apresentadas
anteriormente. Isso significa que o capital pode substituir e ser substituido por outros
insumos na funcao de producao. A parcela nao maleavel do capital é tratada através
de uma funcéo Leontief, que ndo permite a substituicdo entre insumos. As parcelas
de capital ndo maleavel e dos demais insumos na funcao de producao sao definidas
no momento que o capital é formado, refletindo a tecnologia vigente e em uso no

momento da criacdo daquele capital. Essa formulacdo permite que o modelo
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apresente respostas de curto e de longo prazo a partir de mudangas nos precos
relativos. Dessa forma, a possibilidade de substituicdo de insumos em um unico
periodo, como resposta a mudancas em precos € uma combinacdo das
possibilidades de substituicdo de longo prazo (dadas pela producdo advinda do
emprego do capital maleavel) e da auséncia de substituicdo no curto prazo (dada
pelo produto gerado a partir do uso do capital ndo maleavel). Com o
desenvolvimento do modelo ao longo do tempo, o capital ndo maleavel gerado em
um determinado periodo anterior sofrera depreciacdo e sera substituido por novas
parcelas de capital ndo maleavel, que refletem as tecnologias em uso nos periodos
mais recentes, oriundas das mudancas em precos relativos ao longo do tempo.
Quanto maior a parcela da producao setorial originada do uso de capital ndo
maleavel, menores serdo as possibilidades de substituicdo entre insumos naquele
periodo, assim como menor sera a capacidade de conversdo do capital daquele
setor em capital a ser empregado em outro setor qualquer, uma vez que o capital

nao maleavel nao pode ser realocado entre setores.

3.2.7.2. Disponibilidade de tecnologias alternativas — tecnologias
backstop

Um importante elemento que define a evolucdo dos modelos dindmicos é a
representacao de tecnologias que nao estdo em uso atualmente (ou sdo usadas em
pequena escala), mas que podem tornar-se disponiveis no horizonte de simulacao,
como é o caso da tecnologia do pré-sal considerada neste estudo. O momento no
tempo em que essas tecnologias tornar-se-ao disponiveis, também chamado de
periodo de entrada, depende dos custos relativos dessas em relacao aos custos das
fontes convencionais. A Tabela 4 apresenta as op¢des de tecnologias avancadas
representadas no modelo EPPA original. Um dos avancos do presente estudo,
assim como realizado por Moraes (2013), é a inclusdao da tecnologia do pré-sal no
modelo como uma tecnologia backstop alternativa.

Sao consideradas trés tecnologias como possiveis substitutas para os
combustiveis fésseis convencionais: gas de carvao, produto de petréleo cru do xisto
e combustivel refinado da biomassa. Outras opgoes tecnoldgicas incluem a geracao
de energia elétrica edlica e solar, a partir da biomassa e do ciclo combinado de gas
natural com e sem captura e sequestro de carbono. Os atributos especificos dessas
tecnologias sdo determinados pelos parametros das fungées CES aninhadas. A
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abordagem basica € similar a especificacdo dos outros setores da economia. Os

insumos intermediarios sdo uma combinacado de domésticos e importados como nos

demais setores apresentados anteriormente.

Tabela 4 - Tecnologias alternativas disponiveis no EPPA

Tecnologia

Descricao

Gaseificacao de carvao

Petréleo de xisto

Biocombustivel de

biomassa

Eletricidade de biomassa

Eoélica e solar

Gas avancado

Gas avancado com
sequestro e captura de
carbono

Carvao avangado com
sequestro e captura de

carbono

Converte carvdao em um substituto perfeito para o gas
natural.

Extrai e beneficia o betume de xisto, transformando-o
em um substituto perfeito para o petréleo bruto.

Converte a biomassa em um substituto perfeito para
petréleo refinado (segunda geracao de combustiveis).
Converte biomassa em um substituto perfeito para
eletricidade.

Converte a energia edlica e solar intermitente em um
substituto imperfeito para eletricidade.

Tecnologia de geracao de eletricidade baseada no ciclo
combinado de géas natural (CCGN) que converte gas
natural em eletricidade.

Tecnologia de ciclo combinado de gas natural que
captura 90% ou mais do CO, produzido na geragéao de
energia.

Ciclo combinado integrado de gaseificacdo do carvao
(CCIG) que captura 90% ou mais do CO2 produzido na
geracao de energia.

Fonte: Paltsev, et al. (2005). Elaboragéo prépria

Neste estudo, o pré-sal € modelado como uma tecnologia backstop de

maneira similar ao petréleo de xisto (substituto perfeito para o petréleo bruto). A

estrutura de petroleo de xisto pode ser observada na Figura 7. O recurso especifico

€ o contelido estimado das reservas de xisto.
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Figura 7 - Estrutura de producao de petréleo de xisto.
Fonte: Paltsev, et al. (2005). Elaboragao prépria

A tecnologia de biocombustivel, que representa o setor de etanol no modelo,
tem a mesma estrutura do petrdleo de xisto, porém, o recurso especifico é a terra.
Além disso, os recursos do xisto sdo esgotaveis, enquanto o recurso terra é
considerado renovavel e sua produtividade aumenta de maneira exégena com o
tempo. A producéo de eletricidade a partir da biomassa também utiliza o fator terra,
porém sua arvore tecnoldgica difere da de biocombustivel por incluir um fator fixo
especifico que controla o ritmo de entrada dessa tecnologia e limita a sua expansao
a taxas maiores do que seria esperado na pratica. Ja a tecnologia de gaseificacao
do carvao inclui insumos intermediarios no ramo superior e a matéria-prima carvao,
considerados complementares (Leonteif) a cesta de valor adicionado.

As tecnologias avancadas de geracao de eletricidade a partir de combustivel
féssil representam: a tecnologia de ciclo combinado de gas natural sem sequestro
de carbono; a mesma tecnologia com sequestro e captura de carbono; e uma
tecnologia integrada de gaseificagdo de carvao com sequestro e captura de carbono.
A estrutura produtiva elaborada dessas tecnologias inclui ramificacbes separadas
para descrever o custo de transmissdo e distribuicdo (T&D), de geracdo e de
sequestro. Em contraste, nas demais tecnologias elétricas avangadas, como
eletricidade de biomassa e edlica, os custos de transmissdo e distribuicdo estdo
implicitamente inclusos no capital, trabalho e na cesta de outros insumos. Outra
diferenca dessa representacdo é que as permissdes de carbono entram em um

ramo da estrutura CES. Essa estrutura permite representar que, para aumentar a
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taxa de captura e sequestro de carbono, mais de todos os insumos para a geragao e
sequestro de carbono serdo utilizados conforme o preco do carbono aumenta. Essas
tecnologias também incluem fatores fixos adicionais no topo da representacao que
permitem representar os custos de ajustamento que ocorrem no desenvolvimento de
novos setores nas economias.

A Tabela 5 apresenta as parcelas de participacdo dos diferentes insumos nas
tecnologias descritas anteriormente, bem como o fator de mark-up, ou custo relativo
estimado em relacdo a tecnologia tradicional com a qual a tecnologia alternativa
deve competir. Assim como na representacao das tecnologias convencionais, a
habilidade de substituicdo entre os insumos em resposta a mudangas nos precos
relativos é controlada pelas elasticidades de substituicao, conforme apresentadas na
Tabela 6. No caso da tecnologia de backstop a ser adicionada, esses valores estao

descritos no Capitulo 4.

Tabela 5 - Mark-ups e parcelas de custos com insumos para as tecnologias
alternativas

Parcela de Insumos e Fatores

Tecnologia Mark-up

Recursos Outros Capital Trabalho Fator fixo
Gas de 3540 04 0,1 03 0,2
carvao
Petrdleode 5555 o1 03 0,4 03 -
Xisto
Sl'ocombus“" 2.1 0,1 0,18 0,58 0,14
Bio-
" 1,420 0,19 0,18 0,44 0,14 0,05
eletricidade
Eclica & 1,040 0,05 0,25 04 0,25 0,05
Solar
. Capital Trabalho Capital Trabalho Capital Trabalho .
Fatorfixo ceracio) (Geracdo) (T&D)  (T&D)  (seq) (seq)  Combustivel
Gas 094 0,01 0,19 0,05 0,2 0,11 0 0 0,45
avangado
Ges avaeomis ety 0 0,18 0,07 0,15 0,05 005 0 05
scc
Carvao av. 119 0,01 0,33 0,1 0,21 0,07 0,18 0,11 0,21
com SCC

Fonte: Paltsev, et al. (2005). Elaboragao prépria
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Tabela 6 - Elasticidades de substituicao de insumos nas tecnologias
alternativas

Simbolo Tecnologia Valor Insumos
Recurso-valor adicionado /
Orva Petroleo de xisto 0,5 outro
Recurso-valor adicionado /
Orva Bio-elétrica 0,3 outro
Recurso-valor adicionado /
Orva Biocombustivel 0,1 outro
0,02- Recurso-valor adicionado /
Orva Edlica & solar 0,06 outro
Fator fixo-valor adicionado /
Opyva Bio-eletricidade 0,4 outro
Fator fixo-valor adicionado /
Opva Edlica & solar 0,6 outro
NGCC, NGCC& IGCC com Fator fixo-valor adicionado /
OFya sequestro 0,1 outro
Ov a0 Petréleo de xisto 0,2 Trabalho-capital-outro
Biocombust. &  eletricidade,
Ova0 edlica & solar 1 Trabalho-capital-outro
Aplicada a gaseificacdo do
Ova carvao 0,5 Capital-trabalho
Geracéao, transmissao e
Ogvasvarp Sequestro 0,8 Capital-trabalho
Opr NGCC & IGCC com sequestro 1 Créditos de emissdes

Fonte: Paltsev, et al. (2005). Elaboragao prépria

Os fatores fixos atribuidos para cada nova tecnologia sao especificos. Como
descrito em Jacoby, Reilly, McFarland & Paltsev (2004), as taxas de penetracéao
observadas para uma tecnologia nova em geral mostram uma penetragdo gradual. O
modelo EPPA permite replicar tal comportamento atribuindo ao agente
representativo uma quantidade limitada de recurso fixo inicial, sendo que essa
dotacdo aumenta como uma funcao do produto do periodo anterior. A capacidade de
expansao €, entao, restringida em qualquer periodo pela quantidade do recurso e
pela capacidade de substituir outros insumos por este. Como o produto aumenta ao
longo do tempo, a dotacdo deste cresce, reduzindo a limitagdo na capacidade de
expansao. A intuicao por tras dessa especificacdo é de que a nova industria possui
recursos escassos de engenharia para construir plantas produtoras da tecnologia
nova. Havendo demanda para expansdo de capacidade, as firmas com essa
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dotacdo gerardo retorno. Assim, essas firmas ganham experiéncia e expandem a
dotacédo do fator fixo para periodos futuros.
3.2.7.3. Outros fatores que determinam a dinamica do modelo

Outros fatores importantes que influenciam a evolucdo do modelo no tempo
estdo relacionados com a representacdo do aumento da forca de trabalho,
mudancas na produtividade dos fatores e insumos, mudancas nos padrdes de
consumo a partir da evolucao da renda e esgotamento dos recursos naturais.

O crescimento da forca de trabalho é definido exogenamente, composto pelos
efeitos separados do crescimento populacional e da produtividade do trabalho. O
crescimento populacional baseia-se na tendéncia de longo prazo das estimativas
das Nacbes Unidas United Nations (UN, 2000) e (UN, 2011). A produtividade do
trabalho, por sua vez, é especificada de forma a permitir a reproducao de niveis de
produto interno bruto nas regides do modelo em concordancia com valores
observados e previsdes do FMI e Banco Mundial.

A mudanca tecnoldgica exdgena é outra fonte importante de crescimento da
economia considerada no modelo EPPA. Jacoby, Reilly, McFarland, & Paltsev
(2004) destacam dois tipos de mudancas tecnolégicas exdégenas presentes no
modelo. Na primeira assume-se um incremento exdégeno na produtividade do
trabalho, levando-se em conta previsdes sobre o crescimento da populagdo e da
produtividade do trabalho como citado anteriormente, bem como na oferta de
recursos naturais, através de aumentos na produtividade da terra e de descobertas
de novas fontes de recursos naturais.

A segunda forma de considerar a mudanca tecnoldgica exégena é através da
reducdo do uso de insumos por unidade de produto ao longo do tempo. Essa
representacdo de mudanca tecnologica é considerada, no caso de insumos
energéticos, em modelos que se preocupam com o aumento autbnomo da eficiéncia
de energia (energy efficiency improvement index — AEEIl). O AEEl é uma
representacdo da mudanca no uso de energia ao longo do tempo que nao esta
relacionada a mudancas em precos. Baseia-se na observacdo de que ha uma
reducédo na quantidade de energia por unidade de PIB a medida que aumenta o PIB
per capita do pais. Tal aumento na eficiéncia do uso de energia nao é induzido por
precos, mas sim por mudancas tecnolégicas na demanda por energia. No modelo
EPPA, a evolucdo do AEEI baseia-se nas estimativas de Paltsev, et al. (2005), que
evidencia trajetorias diferenciadas para cada regiao.
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Outro aspecto importante da dindmica das economias € o padrdo de mudanca
no consumo ao longo do tempo. Ha forte evidéncia empirica de reducdo da
participacao de alimentos e produtos basicos e aumento da participacao de servicos
nos gastos dos consumidores a medida que a renda per capita cresce. Este
fenbmeno também é representado no modelo EPPA através de mudancas nas
elasticidades e nas parcelas de participacdo de bens e servicos no consumo em
funcdo de mudancga na renda entre periodos do modelo, seguindo as estimativas de
Lahiri, Babiker & Eckaus (2000).

Por fim, o processo de esgotamento dos recursos naturais também € outro
fato de importancia que afeta a trajetéria das economias ao longo do tempo. O
modelo EPPA considera trés tipos de recursos fosseis individualmente, rastreando
em unidades fisicas as reservas de petréleo, de carvdao e de gas mineral. Tais
recursos sdo modelados como possuindo diferentes graus de qualidade, o que
implica em aumento de custo de extracdo conforme a reducdo da sua quantidade.
Ao longo do tempo, reduz-se o estoque de recursos energéticos regionais pela
quantidade equivalente a extraida para a producgéao fisica do combustivel no periodo
anterior. Como o EPPA é resolvido recursivamente de cinco em cinco anos, o
esgotamento do recurso é aproximado nos anos intermediarios.

Em suma, os processos descritos, bem como as politicas e choques
simulados determinam a evolucdo das economias no tempo, alterando a
competitividade e participacao das diversas tecnologias e o crescimento econémico

das regides.
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4. CENARIOS SIMULADOS

O presente capitulo apresenta o detalhamento dos cenarios simulados neste
estudo. Modificou-se 0 modelo EPPA original para que o pré-sal pudesse ser tratado
como uma tecnologia backstop, o que torna o resultado da producdo do pré-sal
enddgeno no modelo, como resultante das forcas de oferta e demanda por recursos
energéticos e competicdo entre fontes alternativas para investigar os impactos de
longo prazo da produgédo do pré-sal sobre a economia brasileira, especificamente
sobre o setor de etanol. Foram simulados diversos cenarios alterando o nivel de
mark-up de custo dessa nova tecnologia em relacdo a tecnologia de extracao de
petréleo convencional, além de hipdteses sobre a participacédo de capital e trabalho
nos custos de extracdo do pré-sal. Além disso, foram estabelecidos niveis de
subsidios a producao ou ao uso do capital no setor, caso esse recurso nao se torne
competitivo a ponto de gerar os volumes de producdo compativeis com as metas do
Plano de Negbcios e Gestdo Petrobras (2015) até 2020. Os cenarios simulados
foram comparados com o cenario BAU (Business As Ususal), que representa a
trajet6ria da economia projetada pelo modelo EPPA sem considerar a producédo do
pré-sal, porém ajustado para reproduzir a producdo de petréleo nacional até 2010* e
a diferenca entre os cenarios simulados e BAU representa o efeito do pré-sal
considerando as hipéteses assumidas em cada modelo. A secdo 5 explora os
resultados das simulacdes e indica os impactos da exploracdo do pré-sal sobre a
economia brasileira, sobre o setor de etanol, além de uma simulacdo dos impactos
da politica de controle de preco da gasolina no Brasil no periodo de 2011 a 2014.

Essa modelagem teve como base, com adaptacées necessarias para 0 caso
brasileiro, os trabalhos de Choumert, Paltsev & Reilly (2006) e Chan, Reilly, Paltsev
& Chen (2012). Choumert, Paltsev & Reilly (2006), que alteraram o modelo EPPA
original para aprimorar o setor de petréleo e refino, desagregando o produto do
refino, considerado uma s6é commodity para trés tipos de combustiveis (gas
liquefeito de petréleo, gasolina e éleo diesel) no EPPA original e duas categorias de
residuo de refino (coque de petréleo e béleos combustiveis pesados). Além disso,

também modificaram o setor para permitir a conversdo dos Oleos combustiveis

Foi necessario calibrar o modelo base ja que a producdo brasileira de petréleo em 2010 foi realizada ja sob o
conhecimento do pré-sal e portanto, seria maior que o projetado em um cenario onde ndo haveria a existéncia
desse recurso.
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pesados em combustiveis que podem ser utilizados em transporte. Ainda, no EPPA
original, a segunda geracao de biocombustivel era modelada como uma tecnologia
backstop que produz um substituto perfeito ao petréleo refinado, porém os autores
modificaram o modelo para que representasse diferentes tipos de biocombustiveis,
que sao substitutos para a gasolina e diesel. Isso permite a analise especifica do
setor de etanol e os possiveis impactos que se deseja analisar no presente trabalho.
Nao obstante, a modificacdo mais relevante para esse estudo foi a introducao de
novas tecnologias de producdo de petrdleo de fontes ndo convencionais. Assim,
desagregaram-se as reservas de petréleo ndo convencional, como a areia
betuminosa no Canada e o petrdleo extra pesado na Venezuela, das reservas de
petréleo bruto convencional e foram calculados parametros econbémicos e
formularam-se hipbteses sobre as caracteristicas dessas tecnologias. O trabalho de
Chan, Reilly, Paltsev & Chen (2012) utiliza o modelo EPPA modificado por
Choumert, Paltsev & Reilly (2006) e desagrega a producédo de petréleo a partir da
areia betuminosa para que represente duas tecnologias distintas (mineracdo de
superficie e projetos in situ).

A fim de modelar o pré-sal como uma tecnologia backstop agregou-se ao
modelo EPPA original um setor de producédo especifico para o pré-sal, conforme
descrito na Figura 8. Esse setor produz petrdleo bruto através do recurso fossil
extraido do pré-sal e sua producao é considerada um substituto perfeito ao petréleo
bruto convencional, podendo também ser exportado ou utilizado no setor de refino
brasileiro. Em funcdo da caréncia de dados e estimativas detalhadas sobre os
custos de extragcdo e producdo do pré-sal, além do argumento de segredo
empresarial, as elasticidades de substituicdo utilizadas para esse setor sdo as
mesmas consideradas no setor de producdo de areia betuminosa (ozy, =
0,5 e oy 40 = 0,2) do trabalho de Choumert, Paltsev, & Reilly (2006). A fim de reduzir
as incertezas sobre tais elasticidades, Moraes (2013) realizou uma andlise de
sensibilidade para verificar o impacto da primeira elasticidade sobre os resultados e
nao encontrou mudancas relevantes nos seus resultados oriundos de variagcdes

nessa elasticidade.
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Substituto do petréleo

A

Recurso Valor Adicionado &
(Pré-sal) Intermediarios

Ovao

Outros Capital Trabalho

Figura 8 - Setor de producao do pré-sal.
Fonte: Adaptacao do setor de producao de petréleo de areia betuminosa de Choumert,
Paltsev & Reilly (2006)

O modelo também considera a reserva tecnicamente recuperavel estimada no
pré-sal® para a qual se pretende construir diversos cenarios de custos de producido
entre o pré-sal e a de petréleo convencional. Conforme ja descrito na Introdugao, os
custos do pré-sal possuem elevado grau de incerteza e carecem de informacdes
transparentes e precisas, justificando a analise com diversos cenarios de mark-up e
subsidio. Com base nas informacdes obtidas de Brasil (2009), Lima (2010), Nunes &
Pita (2015), Ramalho (2015), Pacca, Moreira & Parente (2014) e Opec (2015) foram
estimados cenarios considerando diversos niveis de mark-up de custo da nova
tecnologia do pré-sal em relagédo ao recurso convencional. Em funcéo das incertezas
e divergéncias do real custo de extragdo do pré-sal, foram estimados cenarios com
mark-up de 10%, 25%, 50% e 75%. Quanto a composicdo de insumos e fatores
produtivos na tecnologia de extracdo, Choumert, Paltsev & Reilly (2006) ajustaram
as porcentagens de capital e trabalho nos custos de producéo de areia betuminosa
com base em hipdteses sobre a composicdo das despesas de capital (CAPEX) e
despesas operacionais (OPEX) desse recurso. Em fungcdo da indisponibilidade de
informacgdes disponiveis sobre a composi¢cao do CAPEX e OPEX do pré-sal, foram
utilizadas as mesmas porcentagens de capital e trabalho nos custos da producgéo do

> Foi considerada uma reserva de petrdleo de 70 bilhGes de barris tecnicamente recuperaveis Lacerda (2009)
convertidas para eJ, unidade de energia utilizada pelo EPPA.
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pré-sal®. O trabalho de Choumert, Paltsev & Reilly (2006) também introduziu uma
curva de restricao ao fator fixo de areia betuminosa para ajustar o seu
desenvolvimento aos niveis previstos. Na auséncia dessa restricdo, uma vultosa
quantidade do recurso seria extraida assim que a funcdo de producao backstop
fosse ativada (a partir de 2000 no modelo), uma vez que essas reservas ja seriam
economicamente viaveis no Canada. Entretanto, para o caso do pré-sal, essa
restricdo nao foi necessaria. Calibrou-se a quantidade inicial de reserva de recurso
féssil disponivel e introduziu-se uma curva de aprendizado tecnolégico representada
por uma reducdo gradual no mark-up’, um avanco em relacdo as simulagdes
realizadas por Moraes (2013). Para reproduzir o cenario de acordo com o Plano de
Negocios e Gestao 2015-2019 da Petrobras Petrobras (2015) faz-se necessaria a
introducdo de um subsidio a producdo do pré-sal, uma vez que a tecnologia de
extracdo da camada pré-sal é mais intensiva em recursos e, portanto, mais cara que
a extracdo das reservas tradicionais. A introducdo de subsidios é a forma mais
préoxima de representar o esforco de captacdo de recursos por parte da Petrobras
para investimentos no pré-sal, resultando em atracéo de recursos, em parte recursos
publicos, através das varias formas de desoneracoes, incentivos fiscais, subsidios e
regulacao (conteudo nacional), recursos esses que estariam disponiveis para serem
utilizados em outro setor da economia, caso nao existisse o pré-sal. Ou seja, para
permitir que o modelo gerasse alguma produgcdo do recurso do pré-sal em um
periodo anterior ao que se realizaria de maneira enddgena, caso somente a
competitividade do pré-sal e seus custos de oportunidade frente ao recurso
convencional fossem considerados, foi introduzida em um dos cenarios uma curva
de subsidios®, a fim de reproduzir as metas, ja recentemente revisadas para baixo,
de producao de petrdleo pela Petrobras, com base no mais recente Plano de
Negocios 2015-2019 Petrobras (2015).

A fim de analisar o impacto da exploragdo do pré-sal sobre o setor de etanol,
foi realizada uma comparacado entre a producdo esperada de etanol em cada
cenario, em relagao a produgao no cenario desconsiderando a exploracao do pré-sal

® 0 trabalho de Moraes (2013) realizou uma analise de sensibilidade deste pardametro e ndo encontrou
alteragdes relevantes nos principais resultados.

” 0 modelo considera uma reducdo do mark-up de 5% a cada interacao do modelo a partir de 2015, ou seja,
uma curva de aprendizagem que reduz os custos em aproximadamente 1% ao ano.

® No cenario mkp 50% com subsidio considerou-se um subsidio a produgdo/investimento no setor de petréleo
do pré-sal de 41% a partir de 2015, 47% a partir de 2020, reduzindo-se para 40% a partir de 2030 e reduzindo-
se gradativamente a cada periodo até chegar a zero.
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(Business as Usual). Por fim, para analisar o cenario de politica de controle de
precos da gasolina que vigorou entre 2011 e 2014, foi introduzido um subsidio ao
consumo de gasolina no Brasil, correspondente a uma reducao de 15% no preco
desse derivado, equivalente a defasagem média do preco doméstico versus o preco
internacional, neste periodo. O choque no modelo é realizado entre o periodo de
2011 a 2015, uma vez que o modelo é estimado a cada cinco anos. A introducao de
um subsidio ao invés de um controle direto sobre o pregco da gasolina
domesticamente foi considerado mais adequado, uma vez que o controle de uma
variavel endoégena, como o preco da gasolina no mercado doméstico no modelo, ndo
permite capturar o subsidio implicito associado a essa politica de controle preco.
Em suma, os cenarios simulados no presente trabalho sao:

e BAU: cenario sem a presenca o setor de pré-sal no modelo;

e mkp 75%: cenario com a presenca do pré-sal, com 75% de mark-
up de custo em comparacao ao petroleo convencional e uma
curva de aprendizado que reduz tal custo em cerca de 1% ao ano;

e mkp 50%: cenario com a presenca do pré-sal, com 50% de mark-
up de custo em comparacao ao petroleo convencional e uma
curva de aprendizado que reduz tal custo em cerca de 1% ao ano;

e mkp 25%: cenario com a presenca do pré-sal, com 25% de mark-
up de custo em comparacao ao petroleo convencional e uma
curva de aprendizado que reduz tal custo em cerca de 1% ao ano;

e mkp 10%: cenario com a presenca do pré-sal, com 10% de mark-
up de custo em comparacao ao petroleo convencional e uma
curva de aprendizado que reduz tal custo em cerca de 1% ao ano;

e mkp 50% com subsidio: cenario com a presenca do pré-sal, com
50% de mark-up de custo em comparacao ao petroleo
convencional, uma curva de aprendizado que reduz tal custo em
cerca de 1% ao ano e uma curva de subsidios aos investimentos
para tornar o pré-sal competitivo na presente década, de forma a
reproduzir a producao projetada no Plano de Negécios e Gestao
2015-2019 da Petrobras;

e controle de precos: cenario com a politica de controle de precos
domésticos da gasolina, com introducao de subsidio a fim de
simular uma reducao do preco doméstico médio de 15% em
relacao a variacao do preco internacional (ajustado pela variacao
do cambio) para o periodo 2011 a 2015.

As diferencas nos resultados gerados pelo modelo entre os cenarios do pré-

sal em relagéo ao cenario BAU representam os efeitos do pré-sal, considerando as
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hip6teses assumidas. A diferenca entre o cenario de controle de precos € o cenario
BAU representam os efeitos da politica de controle de precos da gasolina, também

considerando as hip6teses assumidas.
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5. RESULTADOS E DISCUSSOES

O presente capitulo discorre sobre os resultados obtidos a partir dos cenarios
simulados descritos na secao anterior. Os resultados sdo apresentados inicialmente
por seus impactos macroeconémicos de longo prazo, posteriormente os impactos
setoriais e sobre o preco internacional do petréleo. A partir desses resultados, €
analisado o impacto mais especificamente sobre o setor de etanol e, por fim, sao
analisados os resultados da politica de controle de precos da gasolina. Quanto aos
impactos macroecondmicos, destaca-se o impacto sobre o PIB e sobre os
componentes da demanda agregada doméstica, ou seja, consumo, investimento e
gastos do governo. Primeiramente sera analisada a dindmica do pré-sal e os
cenarios de mark-up, posteriormente sera analisado o cenario da politica de controle

de precos da gasolina.

5.1. Impactos econdmicos do desenvolvimento do pré-sal na economia
brasileira

A produgdo doméstica de petrdleo nos cinco cenarios simulados é
apresentada na Figura 9. A producdo de petréleo no cenario BAU é bastante
proxima a producédo efetiva observada nos ultimos anos. Na auséncia da exploracao
do petréleo do pré-sal, o modelo projeta que a producao total de petréleo no Brasil
atingird o pico equivalente de 2,8 milhdes de barris de petroleo equivalente por dia
em 2045 e inicia processo de declinio em diante devido a gradual exaustdo das
reservas. Ao adicionar as reservas do pré-sal no modelo, a produg¢dao nacional de
petréleo pode atingir até 5,5 milhdes de barris de petrdleo equivalente por dia,
dependendo do nivel de mark-up considerado. Isso é equivalente a
aproximadamente metade da producdo da Arabia Saudita em 2014, historicamente
um dos maiores produtores mundiais de petréleo.

A Figura 9 também apresenta a projecado de producao de petrdleo estipulado
no ultimo Plano de Negocios e Gestdao 2015-2019 da Petrobras até o ano de 2020
Petrobras (2015), em que prevé um aumento da producao de petréleo dos atuais 2,1
milhées de barris de petréleo equivalente por dia em 2015 para 2,8 milhdes em
2020. Os cenarios mkp 10% e o cenario mkp 50% com subsidio sao os mais
préximos de reproduzir essa curva projetada pela Petrobras. O cenario mkp 10% é
bastante otimista quanto ao custo de exploracao do petréleo do pré-sal, de apenas

10% mais oneroso que a extracdo de petrdleo convencional, abaixo das estimativas
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divulgadas nos diversos trabalhos e fontes analisadas e mesmo assim, sua trajetoria
até 2020 é um pouco inferior a meta de producao da Petrobras. Ja o cenario mkp
50% com subsidio assume uma curva de subsidios ao investimento em capital no
pré-sal, calibrado para atingir os niveis de producao esperados pela Petrobras. A
producédo de petréleo em 2015 em todos os cenarios € similar ao que se produz
atualmente nos campos do pré-sal e nos campos convencionais. Com base nas
estimativas de custo disponiveis, acredita-se que as calibragcbes de mark-up nos
cenarios mkp 50% e mkp 75% sao as que melhor representam a realidade de custos
da extragcédo do pré-sal. Uma evidéncia importante € que, considerando tais cenarios
mais realistas, a producdo de petréleo no pré-sal se torna competitiva apenas a
partir de 2025 no cenario mkp 50% e a partir de 2035 no cenario mkp 75%, caso as
forcas de mercado operem livremente na producao de petréleo e derivados e nos
investimentos para o setor. Tais resultados sugerem que os esforcos e capital
empenhados em se extrair tais reservas com a maxima celeridade pode ndo ser
considerada a melhor estratégia, em termos de timing e custos de oportunidade
envolvidos, dadas as condi¢des globais de preco, producao e reservas.

As trajetérias contidas na Figura 9 indicam que, para gerar uma producao de
petréleo compativel com as metas de producao da Petrobras nos proximos anos,
sera necessaria a introducdo de incentivos, considerados como subsidios aos
investimentos de capital e a producdo de pré-sal no modelo, que transferem
recursos produtivos e capital para o setor do pré-sal. Nesta situacdo, recursos
escassos, principalmente capital, sdo transferidos no médio e longo prazo, de outros
setores para o setor do pré-sal. Essa realocacao forcada, gerada pela introducao do
subsidio, em comparacado a alocacao anterior, gerada pela livre atuacao das forcas
de mercado, impacta o produto agregado da economia, entre outras consequéncias.



84

o
8
Y

!

6.000
p TN
d \, . g
5.000 / T
/ -
/ N \ \
/ N
/ 7 / N \ \
-

/ P / \ \ \
_ / P 7 \ \ \
Q
&40(1) 7 7 7 \ ) \

/! v ’ \ \ \
8 /7 7 ’ \ \ \
= 7/ s \
£ /, v\
- y/ 4 \ \
8 // \\ N \
25 3.000 77 - S
= 7
bt y 7/
< ¢ ”
3 !y 2~
’ z

(=]
AT
o
S L.
=]
[=]
S
a

’/ —BAU
=== Produc¢do média de 6leo e LGN Petrobras
- = mkp 10%
- = mkp 25%
mkp 50%
- = mkp 75%
mkp 50% com subsidio

1.000

2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060 2065 2070 2075 2080 2085 2090 2095 2100

Figura 9 - Producao de petroleo doméstica nos cenarios simulados.
Fonte: Elaboracao prépria

A Figura 10 mostra a trajetéria da variacdo do PIB entre os diversos cenarios
simulados em relagdo ao cenario de referéncia BAU. E importante notar que
impactos negativos ndo necessariamente significam retracdo do PIB, mas que o
crescimento sera menor que no cenario de referéncia BAU. Nota-se que o impacto
do pré-sal sobre o PIB, com excecdo do cenario mkp 75%, é predominantemente
negativo ao longo de todo o periodo analisado e piora na medida em que o mark-up
é reduzido. O maior impacto negativo no PIB se da no cenario com a introducéo da
curva de subsidios, alcancando um efeito negativo maximo de aproximadamente 4%
do PIB que seria observado no cenario de referéncia BAU em 2055. Os efeitos
negativos sobre o PIB observados no cenario mkp 50% com subsidio se devem
predominantemente a distorcdo da alocacao de investimentos e fatores primarios
provenientes dos incentivos (subsidios) introduzidos ao setor do pré-sal. Ja os
efeitos negativos sobre o PIB observados nos cenarios mkp 10%, mkp25%, mkp
50% podem ser creditados principalmente a indicios de doenca holandesa, como
evidéncias encontradas por Haddad & Giuberti (2011), Magalhdes & Domingues
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(2012) e Moraes (2013), uma vez que a exploracdo do pré-sal e a posterior
exportacao do recurso energético pode gerar uma sobre-apreciacdo da taxa real de
cambio que resultaria em perda de competitividade e produgcdo dos demais setores
da economia, tendo um efeito agregado negativo em termos de PIB. Evidéncias
desse fendmeno serdo apresentadas mais adiante, quando da apresentacdo dos
resultados sobre fluxos comerciais e valor das exportacdes de petrdleo bruto.

No cenario de mkp 75%, a exploracdo do pré-sal tem inicio apés 2035 e
possui efeitos positivos sobre o PIB ao longo da maior parte do periodo analisado e
0 impacto comeca a ter efeito no momento em que a producdo no pré-sal se torna
competitiva, resultado do aumento da disponibilidade de recursos energéticos nao-
renovaveis, provavelmente em um periodo em que o petréleo torna-se mais escasso
no mundo e a exploragdo do pré-sal torna-se mais rentavel. Nota-se também um
aspecto temporal importante dos impactos dos cendrios no PIB. Em todos os
cenarios sem subsidio o PIB aumenta nos primeiros anos de produgéo do pré-sal,
em relacdo ao cenario BAU, uma vez que a exploragdo desse recurso se torna
competitiva, porém, declina gradualmente posteriormente, na medida em que o setor
de petrdleo cresce, ocupando maior peso na economia e drenando mais capital e
trabalho dos demais setores, que aos poucos perdem competitividade, que é
intensificada também pelo efeito de apreciacdo da taxa de cambio resultante da
exportacdo de grande parte das reservas, tornando assim a reducao da
competitividade dos demais setores gradual e ndo imediata. Na medida em que o
pré-sal ganha escala, aumenta a competicdo do mesmo por recursos (capital e
trabalho) na economia e os efeitos sobre a apreciacdo cambial, drenando os fatores
dos demais setores e reduzindo suas competitividades, tendo um efeito liquido
negativo sobre o PIB. Apds o pico de exploracao de petréleo, quando a curva de
producgéo do pré-sal entra o periodo de declinio, em funcédo do esgotamento gradual
das reservas, 0s recursos produtivos antes utilizados nessa atividade ficam mais
disponiveis para o restante da economia, sendo realocados aos poucos para 0s
demais setores, recuperando gradualmente suas competitividades e retornando ao
patamar de atividade préximo ao observado no cenario BAU.
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Figura 10 - Impactos sobre o PIB dos cenarios simulados em relacao ao
cenario BAU.

Fonte: Elaboracéo prépria

A Figura 11 apresenta os resultados das exportacdes liquidas brasileira nos
diversos cenarios simulados, enquanto a Figura 12 apresenta o valor das
exportagbes de petrdleo bruto nos cendrios estimados. As exportagdes liquidas
aumentam na maioria dos cenarios em relacdo ao cenario BAU devido ao grande
incremento nas exportacées de petréleo, o que significa que o petréleo toma lugar
de outros produtos nas exportacbes liquidas, evidenciando a perda de
competitividade dos demais setores exportadores.
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Figura 11 - Impactos sobre as exportacoes liquidas dos cenarios simulados.
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Figura 12 - Exportacoes brasileiras de petréleo bruto nos cenarios simulados.

Fonte: Elaboracéo prépria

As Figuras 13, 14 e 15 apresentam, respectivamente, os impactos dos

cenarios simulados em relacdo ao cenario de referéncia BAU em termos de
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Consumo, Investimento e Gastos do governo. E importante destacar que todos os
cenarios simulados resultam em retracdo do nivel de consumo em relacdo ao
cenario de referéncia, uma vez que, por ser o pré-sal um setor capital intensivo, o
seu desenvolvimento resulta numa realocacdo de recursos que seriam destinados
ao consumo em direcdo ao investimento para formacao de capital. O cenario mkp
50% com subsidio € o que apresenta o maior efeito negativo sobre o consumo,
alcancando o efeito maximo ligeiramente acima de 4,0 p.p. de retracdo em relacao
ao cenario de referéncia em 2045. Ja o cenario mkp 75% é o que possui menor
impacto em termos de retracdo de consumo, com efeito maximo de 0,67 p.p. de
retracao em relacao ao cenario de referéncia em 2075.

Em contrapartida, os impactos dos cenarios simulados sobre o investimento
sao diversos. O cenario mkp 50% com subsidio apresenta o maior efeito negativo
sobre o investimento, com impacto maximo de retracdo de até 2,0 p.p. em relacéo
ao cenario BAU em 2055. Esse resultado é consequéncia dos elevados subsidios
necessarios para que o pré-sal atinja os niveis de producao estabelecidos como
meta, que representam uma distor¢ao relevante na atratividade dos demais setores
ao investimento e prejuizos sobre toda a atividade econdmica. Ja os cenarios mkp
10%, mkp 25%, mkp 50% e mkp 75% possuem um efeito positivo no investimento
agregado ao longo de quase a totalidade do periodo analisado, sendo que o cenario
mkp 75% apresenta efeito maximo de 2 p.p. em relagéo ao cenario BAU em 2085.

Em relacdo ao consumo do governo, todos os cenarios, com exce¢ao do mkp
75% e mkp 50%, apresentam retragdo em relacdo do cenario sem pré-sal ao longo
de maior parte do periodo, em funcéo principalmente da retragéo do PIB, que resulta
em menores receitas tributarias para o governo. O cenario mkp 50% com subsidio
apresenta o maior impacto negativo, atingindo retracdo ao redor de 5,0 p.p. em
relacao ao cenario BAU na década de 2050. Ja o cenario mkp 75%, por resultar em
crescimento maior do PIB em relacao ao cenario BAU, resulta em maior arrecadacao
tributaria para o governo, levando a um aumento do crescimento dos gastos do
governo em relagao ao cenario de referéncia, tendo seu efeito maximo em 2 p.p. em
2085.
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Figura 15 - Impactos sobre o Consumo do governo dos cenarios simulados em
relacao ao cenario BAU.
Fonte: Elaboracéo prépria

Foram selecionados os cenarios mkp50% e mkp50% com subsidio a fim de
analisar os impactos setoriais em relacdo ao cenario BAU. Tais resultados podem
ser observados nas Figuras 16 a 19. Para a discusséo desses resultados € relevante
lembrar que no cenario mkp50%, os impactos sobre o PIB séo ligeiramente positivos
entre 2020 e 2035 e a partir de 2035 torna-se negativo em relagdo ao cenario BAU.
Os impactos do cenario mkp50% comecam a aparecer a partir de 2020, quando se
inicia a produg&o no pré-sal neste cendrio e nota-se que a maioria dos setores sao
impactados negativamente, enquanto apenas alguns setores sao impactados
positivamente em relacdo ao cenario de referéncia (sem pré-sal). Basicamente,
como pode ser observado na Figura 17, os setores de energia apresentam choques
positivos, como a industria do refino de petréleo (Roil), de magnitude expressiva
acima de 30% em 2075, e os setores de transportes (Tran) e eletricidade (Elec), em
menor magnitude. Durante um breve periodo (2075 a 2090), outros setores ligados
ao petréleo, como a industria quimica (CRP) e Industria intensiva em energia (Eint)
também possuem leve impacto positivo. Por outro lado, a Figura 16 mostra que

todos os demais setores apresentam significativos resultados negativos, o que esta
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relacionado a reducdo geral do PIB em relacdo ao cenario BAU. Como o capital e
trabalho s&o recursos limitados na economia, esses setores perdem competitividade,
uma vez que sao incapazes de atrair a mesma quantidade de recursos e fatores em
relacdo ao cenario BAU, ja que o setor do pré-sal entra como um importante
concorrente por tais recursos e fatores. Isso mostra o trade-off que a economia
enfrenta apdés a descoberta e exploracdo de uma reserva grande de recursos

naturais nao renovaveis.
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Figura 16 - Alteracao na producao setorial da agricultura (Food e Live), setores
intensivos em energia (CRP, Iron e Eint) e outras industrias (Othr) entre o
cenario mkp50% e o cenario BAU.

Fonte:Elaboracao prépria
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Figura 17 - Alteracao na producao setorial para os setores de energia (Coal,
Roil, Gas e Elec), setor de servicos (Serv), servicos de transportes (Tran) entre
o cenario mkp50% e o cenario BAU.

Fonte: Elaboracéao prépria

Os impactos setoriais no cenario mkp50% com subsidio podem ser
observados nas Figuras 18 e 19. Tal cenario busca reproduzir as metas de producao
do mais recente Plano de Negocios e Gestdao da Petrobras através de subsidios a
exploracao, revelando impactos sobre o PIB negativos ao longo de todo o horizonte
de analise, atingindo impacto maximo de 4 p.p. do PIB em 2045 em relacdo ao
cenario BAU, como discutido anteriormente. Neste cenario, os impactos setoriais sdo
semelhantes ao caso anterior, porém com magnitudes mais intensas, além dos
impactos comecgarem a partir de 2015. A principal razao para esse movimento é que
investimentos forcados direcionados ao setor do pré-sal desviam capital, fatores
primarios e insumos de producdo para um setor menos eficiente na economia,

penalizando os demais setores.
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Figura 18 - Alteracao na producao setorial da agricultura (Food e Live), setores
intensivos em energia (CRP, Iron e Eint) e outras industrias (Othr) entre o
cenario mkp50% com subsidio e o cenario BAU.

Fonte: Elaboracéo prépria
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Figura 19 - Alteracao na producao setorial para os setores de energia (Coal,
Roil, Gas e Elec), setor de servicos (Serv), servicos de transportes (Tran) entre
o cenario mkp50% com subsidio e o cenario BAU.

Fonte: Elaboracéo prépria

Merece destaque também o impacto da exploracdo do pré-sal sobre o preco
internacional do petréleo. Pode-se aventar a hipotese que, com a exportacdo de
volumes consideraveis de petréleo resultante da extracao do pré-sal, poderia ocorrer
uma pressao baixista sobre o preco internacional desta commodity. Entretanto, de
acordo com a Figura 20, os resultados do modelo indicam uma redugdo maxima de
2% no preco internacional do petréleo durante o periodo de pico de producdo de
cada cenario, 0 que sugere que o pré-sal nao possui impacto relevante sobre o
preco internacional dessa commodity, em relagdo ao cenario de referéncia,
diferentemente das evidéncias encontradas em Magalhdaes & Domingues (2012) em
gue a exploragédo do pré-sal pode reduzir o prego internacional do petréleo em até
10%. A diferenca se da uma vez que o trabalho de Magalhdes & Domingues (2012)
aplica um choque produtividade positivo na extracdo de recursos petroliferos
convencionais no modelo, simulando um incremento na quantidade deste recurso
natural, enquanto que no presente trabalho, ao considerar os custos explicitos de
extracao do pré-sal, superiores aos da extracdo do petréleo convencional, ndo ha
um incremento abrupto da oferta de uma s6 vez. A baixa influéncia do pré-sal no
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preco do petréleo internacional significa que este passa a substituir em parte a oferta
de alguma outra fonte global de petréleo menos competitiva. Além disso, as
projecoes do modelo para o preco internacional do petréleo (em termos reais)
indicam tendéncia consistente com as tendéncias do cenario de referéncia de precos
projetados pela agéncia americana U.S. Energy Information Administration (EIA) até
o horizonte de projecao (2040) conforme consta em seu relatério de perspectivas
para a energia mundial EIA (2014).
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Figura 20 - Preco do petroleo (em termos reais) projetado nos cenarios
simulados e pela EIA.
Fonte: EIA (2014) e elaboracao prépria

Em suma, apesar das limitacbes de dados e a dependéncia das hip6teses
assumidas, os cenarios que modelam o pré-sal como uma tecnologia backstop
permitem perceber como a representagdo dos custos econbmicos do
desenvolvimento do pré-sal sdo essenciais para entender os impactos desse
investimento sobre a economia brasileira. Sendo a exploragdo do pré-sal mais
custosa que a exploragdo do petréleo convencional, mesmo considerando uma

curva de aprendizagem/avanco tecnolégico, os resultados indicam uma alocacao
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ineficiente de recursos escassos, caso 0 pré-sal seja estimulado prematuramente,
bem como a ocorréncia de sintomas de Doenca Holandesa, mais fortes quanto

maior for a competitividade dessa exploracao.

5.2. Impactos do desenvolvimento do pré-sal no setor de etanol

E importante analisar como o desenvolvimento do pré-sal afeta o setor de
etanol em relagdo ao cenario BAU. Como pode ser observado na Figura 21, todos
0s cendrios simulados no modelo, com excec¢ao ao cenario mkp 75% apontam para
uma mesma dinamica, diferenciando-se apenas em sua magnitude. Em um primeiro
momento, a exploracdo do pré-sal resulta em uma retragdo do setor de etanol,
sendo o cenario mkp 50% com subsidio o que afeta mais negativamente o setor,
com impacto maximo em relagdo ao cenario BAU de aproximadamente -6,0 p.p. em
2040. Esse impacto esta relacionado a dois fatores: o primeiro, de predominancia do
efeito competicao direta dos derivados de petréleo com o etanol nos veiculos flex-
fuel, uma vez que o combustivel renovavel fica relativamente mais caro diante do
aumento da oferta de petréleo (efeito “substituicdo”); e o segundo, de menor
atividade econ6mica resultante do efeito macroecondémico da exploragao do pré-sal,
implicando em menor demanda por combustiveis em geral (efeito “renda”).

A partir de 2060, a exploragdo do pré-sal comeca a afetar positivamente o
setor de etanol em relagéo ao cenario BAU. Isso ocorre tanto devido ao aumento do
preco relativo dos derivados de petrdleo em relacao ao etanol, na medida em que a
curva de producdo de petréleo entra em declinio e seus derivados se tornam
relativamente mais escassos, aumentando o consumo do biocombustivel. Além
disso, a partir da analise dos impactos setoriais, nota-se que, com o
desenvolvimento do pré-sal, o setor de refino de petréleo (Roil) é afetado
positivamente a partir desse periodo, e como o etanol considerado é, em parte, um
bem complementar a gasolina na composi¢ao da gasolina tipo C, com o aumento do
refino de petréleo, aumenta-se a demanda por etanol para adicionar a mistura na
gasolina produzida.

E importante notar que, no cenario BAU, como a produgdo de petréleo é
consideravelmente menor na auséncia do pré-sal, os biocombustiveis acabam
ganhando um maior espago nos tanques dos veiculos leves bem antes de 2050,
havendo pouco incremento do seu consumo apds o meio do século. J& nos cenarios

em que o petréleo do pré-sal é produzido, a participacado dos biocombustiveis é mais
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modesta até 2050/2060, mas crescente, ganhando maior espago a partir de entao,
devido ao declinio da producdo de petrdleo do pré-sal e maior crescimento da
industria de refino de petréleo doméstica, o que leva a um rapido incremento no
consumo deste biocombustivel e, consequentemente maiores volumes consumidos
em relacao ao cenario BAU.

Ja o cenario mkp 75% nao impacta o setor de etanol até 2040, quando tem
inicio a produgéo do pré-sal, mas a partir do seu desenvolvimento, o setor de etanol,
diferentemente dos demais cenarios, apresenta um impacto inicialmente positivo,
que se mantém ao longo de todo o horizonte de analise, alcangando um impacto
positivo maximo de 9,26 p.p. acima do cenario BAU na produc¢ao de etanol em 2080.
Esse aumento pronunciado da producao de etanol em relacdo ao cenario BAU é
consequéncia da expansao maior do setor de refino em relacao ao BAU na segunda
metade do horizonte temporal do modelo, considerando complementariedade do
etanol anidro, uma vez que a capacidade de substituicdo do etanol pela gasolina na

frota flex ja é bastante reduzida nesses anos.
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Figura 21 - Impactos sobre o setor de etanol dos cenarios simulados em
relacao ao cenario BAU.

Fonte: Elaboracao prépria
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Nota-se também, que ao contrario da intuicao inicial que o pré-sal poderia
substituir ou inviabilizar a tecnologia do etanol, a exploracdo do pré-sal afeta
marginalmente o setor de etanol, inicialmente de forma negativa até a metade do
século e, posteriormente, de forma positiva, também modesta. A Figura 22 destaca a
participacao dos gastos com etanol na composicao de consumo de combustivel para
veiculos leves (gasolina tipo C e etanol) no Brasil. A partir de 2050, o etanol ja
representa mais de 90% da composicdo de gastos com combustivel em todos os
cenarios simulados. E importante ressaltar que, na construcdo do modelo, assume-
se que os veiculos flex-fuel continuam aumentando sua participacdo na frota de
veiculos leves ao longo do tempo até se tornarem 99% da frota apds 2050. Esses
resultados indicam que as duas fontes de energia, pré-sal e etanol, possuem espaco
na matriz energética brasileira e conseguem prosperar simultaneamente caso nao
ocorram politicas especificas que beneficiem ou prejudiquem sobremaneira uma
determinada fonte em detrimento de outra, conforme pode ser observado no cenario
de controle de precos na Figura 22 e que sera abordado em maiores detalhes
abaixo. E importante ressaltar novamente, conforme observado na Figura 12, que o
fato de parcela relevante do petréleo extraido do pré-sal ser exportado, faz com que
este n&o concorra diretamente com o etanol domesticamente, limitando o efeito da

exploracao do pré-sal sobre o setor de etanol.
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Figura 22 - Participacao dos gastos (US$ de 2004) com etanol nos
combustiveis para veiculos leves (gasolina tipo C e etanol hidratado) no Brasil.
Fonte: Elaboragéo prépria

Nao obstante, o andncio da descoberta do pré-sal ter ocorrido no final de
2007, um momento em que o setor de etanol ganhava tracdo, aumento de
investimentos, incremento de producao, destaque internacional, além de publicidade
e destaque pelo governo brasileiro, alterou subitamente o foco da politica energética
nacional. A campanha pelo biocombustivel, o combustivel verde, limpo, com baixa
emissdo e carbono, de tecnologia nacional, vantagens comparativas e sintonizado
com o movimento global de incentivo as fontes renovaveis de energia, foi perdendo
félego, cedendo espacgo para os investimentos nas expressivas reservas do pré-sal.
Em outras palavras, os resultados sugerem que o impacto negativo do pré-sal sobre
a producao de etanol tem motivos mais associados a aspectos de prioridades
politicas e setoriais dados a politica energética do que em fundamentos econémicos.

5.3. Impactos econoémicos da politica de controle de precos da gasolina
entre 2011 e 2014 sobre o setor de etanol

Embora os cenarios simulados anteriormente evidenciarem que os impactos
de longo prazo da exploracdo do pré-sal ndo inviabilizam a tecnologia do setor de
etanol, nem provocam impactos negativos pronunciados na sua producao, o cenario
simulado da politica de controle de precos domésticos da gasolina que vigorou entre
2011 e 2014 € um exemplo dos efeitos nocivos quando uma politica equivocada é
posta em pratica.

O cenério simulado nao é perfeito para estimar os impactos dessa politica
sobre o setor de etanol, uma vez que a politica vigorou entre 2011 e o final de 2014,
enquanto que o cenario simulado considera os efeitos dessa politica entre 2011 e
2015, ja que o modelo é resolvido de cinco em cinco anos. Nao obstante, a Figura
23 evidencia o impacto sobre a producdo doméstica de etanol em relacdo ao cenario
BAU quando o consumo da gasolina é subsidiado, resultando em uma diminui¢ao do
preco doméstico em 15% em relacdo ao preco internacional, conforme foi simulado
no cenario controle de precos. Se o incentivo (subsidio) ao consumo de gasolina por
um lado prejudicou a saude financeira da Petrobras, comprometendo também a
exploracdo do pré-sal conforme descrito por Almeida, Oliveria, & Losekann (2015),

por outro lado a simulacdo do cenario demonstra que houve efeitos nocivos sobre o
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setor de etanol, desequilibrando sua competitividade em relagéo a gasolina. A Figura
22 ja apresenta indicios desse efeito uma vez que a participacao de etanol nos
gastos com combustivel para veiculos leves (gasolina tipo C e etanol hidratado)
apresenta reducao. O efeito estimado de tal choque de politica sobre a produgao do
biocombustivel é uma reducdo de 7% durante o periodo analisado, em relagdo ao
cenario BAU. Nota-se que a reducao de 7% na producao de etanol resultante da
politica de controle de precos é maior que a queda de producao resultante em todos
os demais cenarios simulados, inclusive o cenario com a introducao de subsidios ao
pré-sal, demonstrando que o efeito de se controlar artificialmente o preco do
combustivel pode ser mais danoso ao setor de etanol que o desenvolvimento do pré-
sal. A tendéncia dos resultados esta em linha com a producao de etanol observada
até 2015, mas de magnitude menor que a reducao de 15% observada na producao
de etanol neste periodo, segundo dados da Unido da Industria de Cana-de-acucar
(UNICA). Tal impacto fragilizou as empresas produtoras de etanol, levando, em
conjunto com outros fatores, a faléncias e demissdes. Em suma, a politica de
controle de precos da gasolina, entre outros precos administrados, na tentativa de
conter as pressodes inflacionarias, mostrou-se equivocada, com impactos setoriais
negativos. Nao obstante, na auséncia de novos controles de precos no futuro, o
efeito negativo dessa politica € eliminado até 2020, de acordo com o modelo,
levando a produgdo de etanol ao mesmo patamar que seria observado no cenario
BAU.
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6. CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo investigar os impactos
macroecondmicos e setoriais associados ao desenvolvimento da explora¢ao do pré-
sal, considerando a revisdao das metas contidas no Plano de Negécios e Gestao
2015-2019 da Petrobras Petrobras (2015), e com atencdo as consequéncias
também sobre o setor de etanol. Além disso, buscou-se avaliar, também sobre o
setor de etanol, os possiveis impactos da politica de controle de precos domésticos
da gasolina que vigorou entre 2011 e 2014. Utilizou-se para estimar tais impactos o
modelo de equilibrio geral computavel dinamico EPPA. O modelo utilizado possui
caracteristicas especificas que permitem testar as hipéteses levantadas no presente
trabalho, ja que permite avaliar a trajetéria de longo prazo dos impactos econémicos
do choque devido a sua caracteristica de ser um modelo de equilibrio geral dinamico
recursivo. Ainda, o modelo permite a avaliacao das trajetérias de demandas setoriais
por capital e trabalho, que auxilia na identificacdo sobre os setores da economia
brasileira, com especial atengdo sobre o setor de etanol, uma vez que € um modelo
desenvolvido para o estudo de politicas energéticas e ambientais. A introducao do
pré-sal no modelo se deu através da incorporacdo de um novo setor na economia
brasileira, atuando de maneira endégena, com caracteristicas préprias, como seu
custo mais elevado de exploracdo em relacdo ao petréleo convencional. Devido a
auséncia de informacdes sobre os custos de extragdo do pré-sal, foram simulados
diversos cenarios de mark-up de custo dessa tecnologia em relacdo a producéo de
petréleo convencional. Destaca-se que uma das limitagdes dos modelos
computaveis de equilibrio geral é o fato de os resultados serem altamente
dependentes das hipdteses assumidas e resultantes da calibragdo do modelo.
Portanto, buscou-se atenuar essa limitacdo através da estimacdo de cenarios
alternativos de mark-up, similar a uma analise de sensibilidade.

Os resultados obtidos dos cenarios simulados mostram que a exploracao do
pré-sal é antecipada na medida em que se reduz-se o mark-up em relacdo ao
petréleo convencional, porém os principais impactos macroecondmicos e setoriais
sdo, em sua maioria, similares entre os diferentes cenarios, a ndo ser pelo
deslocamento intertemporal e de magnitudes marginalmente alteradas.

Os resultados permitem ainda concluir que o desenvolvimento e exploracéo

prematura das reservas do pré-sal trazem mais custos que beneficios a economia



103

brasileira no longo prazo, mesmo considerando um gradual aperfeicoamento dos
niveis atuais de tecnologia e conhecimento para o desenvolvimento do pré-sal. Os
incentivos necessarios para atingir as atuais metas de producao da Petrobras, ainda
que reduzidas em relacdo as metas anteriores, prejudicardo a economia ao forcar o
direcionamento de recursos para um setor menos produtivo, atraindo artificialmente
fatores primarios e insumos produtivos de outros setores da economia, distorcendo a
alocagéo eficiente de recursos. Isso resultaria em um crescimento do PIB até 4 p.p.
menor do que ocorreria num cenario desconsiderando as descobertas do pré-sal.
Caso o desenvolvimento do pré-sal ocorra sem a introducdo de incentivos, sob
hip6teses realistas, ele se tornara competitivo entre 2025 e 2035, bem depois do
periodo desejado pelo governo, e o pico de producdo deve ocorrer entre 2055 e
2065, podendo atingir até 5,5 milhdes de barris de petréleo equivalente por dia, o
que representa aproximadamente a metade da producdo da Arabia Saudita em
2014, historicamente um dos maiores produtores mundiais de petrdleo. Tais
resultados sdo similares ao encontrados por Moraes (2013). A producédo brasileira
nao tem o poder de influenciar os precos internacionais de petréleo, uma vez que
apenas reduz a produc¢do em algum outro lugar do planeta, mantendo a oferta de
petréleo global em patamares similares a de um cenario sem o desenvolvimento do
pré-sal.

Os impactos econdémicos podem variar entre -0,5% a +0,5% do PIB em
relacdo ao cenario sem considerar as reservas do pré-sal, e a grande maioria dos
setores econdmicos é prejudicada a longo prazo, a partir da exploragdo dessas
reservas. Conclui-se também que a exploracdo do pré-sal de maneira prematura
reduz a producdo doméstica de etanol em cerca de 6% até 2035. Caso o
desenvolvimento do pré-sal ocorra sem a introdugdo de incentivos especificos, o
setor de etanol é levemente prejudicado nas primeiras décadas de exploracao e
beneficiado na medida em que ocorre a exaustao gradual das reservas no horizonte
pos 2050, em relagdo ao cenario desconsiderando o desenvolvimento do pré-sal.
Assim, conclui-se que a producao de petréleo das reservas do pré-sal nao impede o
desenvolvimento do setor de etanol e que as duas fontes energéticas podem
coexistir caso deixadas as forcas de mercado na determinacao de suas viabilidades.
Entretanto, o anuncio das descobertas do pré-sal no final de 2007, num momento
em que o setor de etanol ganhava tracdo e destaque internacional, fez com que o
foco da politica energética nacional subitamente mudasse em direcao ao
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desenvolvimento prematuro do pré-sal. A campanha pelo biocombustivel limpo e
renovavel, com menor emissao de carbono em relacdo aos combustiveis fosseis, de
tecnologia nacional, com vantagens comparativas para ser exportado para 0 mundo
e sintonizado com o movimento global de incentivo as fontes renovaveis de energia,
foi perdendo fOlego, cedendo espaco para os investimentos nas expressivas
reservas do pré-sal. Em outras palavras, os resultados sugerem que o impacto
negativo do pré-sal sobre a producdo de etanol tem motivos mais associados a
aspectos de prioridades politicas e setoriais dados a politica energética do que em
fundamentos econémicos.

N&o obstante, a politica de controle do preco doméstico da gasolina, para fins
de atenuacado de pressdes inflacionarias se mostrou equivocada para ambos o0s
setores. Por um lado, atuou nocivamente sobre o etanol, resultando em retracdo da
produgédo e consumo em um momento delicado do setor. Por outro lado, prejudicou
o desenvolvimento do pré-sal, uma vez que comprometeu a saude financeira da
Petrobras, na época a maior empresa brasileira. Nota-se também que a politica de
controle de precos pode ser mais prejudicial ao setor de etanol que a exploracédo das
reservas do pré-sal.

A partir deste estudo, percebe-se que ha espaco na literatura para
aprimoramento das informagdes sobre custos e detalhamento tecnoldgico
(proporgdes dos diferentes insumos e fatores no processo produtivo, capacidade de
substituicdo entre os fatores e insumos) em estudos sobre a producao de petroleo
do pré-sal. Ainda, métodos alternativos, como a modelagem dinamica de otimizacao
intertemporal de equilibrio geral seriam desejaveis para investigar o tema. Por fim,
os efeitos do desenvolvimento precoce do pré-sal e de possiveis incentivos a
producédo de etanol sobre a evolugdo da matriz energética brasileira sao assuntos

relevantes de serem investigados em futuros estudos.
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ANEXO A - Tabela 7 - Mapeamento de Setores e Regioes do GTAP para o

EPPA

Setor do EPPA | Setor original do GTAP Descricdo do GTAP Setor do EPPA Setor original do GTAP Descricdo do GTAP
AGRI PDR Paddy rice OTHR LUM Lumber
AGRI WHT Wheat CRP PPP Paper and paper products
AGRI GRO Other Grains ROIL P_C Petroleum and coke
AGRI V_F Veg & fruit CRP CRP Chemical rubber products
AGRI OSD Oil seeds EINT NMM Non-metallic minerals
AGRI CB Cane and beet IRON 'S Iron and steel
AGRI PFB Plant fibres EINT NFM Non-ferrous metals
AGRI OCR Other crops IRON FMP Fabricated metal products
AGRI CTL Cattle OTHR MVH Motor vehicles and parts
AGRI OAP Other animal products OTHR OTN Other transport equipment
AGRI RMK Raw milk OTHR ELE Electronic equipment
AGRI WOL Wool OTHR OME Other machinery and equipment
AGRI FRS Forestry OTHR OMF Other manufacturing
AGRI FSH Fishing ELEC ELY Electricity
COAL COL Coal GAS GDT Faz distribution

OlL OlL Oil OTHR WTR Water

GAS GAS Gas OTHR CNS Construction
OTHR OMN Other mining SERV TRD Trade
OTHR CMT Cattle meat TRAN OTP Other transport
OTHR OMT Other meat TRAN WTP Water transport
OTHR VOL Vegetable oils TRAN ATP Air transport
OTHR MIL Milk SERV CMN Communications
OTHR PCR Processed rice SERV OFI Other financial intermediation
OTHR SGR Sugar SERV ISR Insurance
OTHR OFD Other food SERV OBS Other business services
OTHR BT Beverages and tobacco products SERV ROS Recreation and other services
OTHR TEX Textiles SERV OSG Other services
OTHR WAP Wearing apparel OTHR DWE Dwellings
OTHR LEA Leather CGD CGD Savings goods

Fonte: Nucleo de Estudos de Economia de Baixo Carbono (EBC) (2012). Elaboragao propria

Anexo A — Tabela 8 - Mapeamento dos setores do GTAP para o EPPA

Setor do EPPA | Setor original do GTAP Descricdo do GTAP Setor do EPPA Setor original do GTAP Descricdo do GTAP
AGRI PDR Paddy rice OTHR LUM Lumber
AGRI WHT Wheat CRP PPP Paper and paper products
AGRI GRO Other Grains ROIL P_C Petroleum and coke
AGRI V_F Veg & fruit CRP CRP Chemical rubber products
AGRI OSD Oil seeds EINT NMM Non-metallic minerals
AGRI C_B Cane and beet IRON IS Iron and steel
AGRI PFB Plant fibres EINT NFM Non-ferrous metals
AGRI OCR Other crops IRON FMP Fabricated metal products
AGRI CTL Cattle OTHR MVH Motor vehicles and parts
AGRI OAP Other animal products OTHR OTN Other transport equipment
AGRI RMK Raw milk OTHR ELE Electronic equipment
AGRI WOL Wool OTHR OME Other machinery and equipment
AGRI FRS Forestry OTHR OMF Other manufacturing
AGRI FSH Fishing ELEC ELY Electricity
COAL CcOoL Coal GAS GDT Faz distribution

OlL OlL Oil OTHR WTR Water

GAS GAS Gas OTHR CNS Construction
OTHR OMN Other mining SERV TRD Trade
OTHR CMT Cattle meat TRAN OoTP Other transport
OTHR OMT Other meat TRAN WTP Water transport
OTHR VOL Vegetable oils TRAN ATP Air transport
OTHR MIL Milk SERV CMN Communications
OTHR PCR Processed rice SERV OFI Other financial intermediation
OTHR SGR Sugar SERV ISR Insurance
OTHR OFD Other food SERV OBS Other business services
OTHR BT Beverages and tobacco products SERV ROS Recreation and other services
OTHR TEX Textiles SERV 0OSG Other services
OTHR WAP Wearing apparel OTHR DWE Dwellings
OTHR LEA Leather CGD CGD Savings goods

Fonte: Nucleo de Estudos de Economia de Baixo Carbono (EBC) (2012). Elaboragao propria
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ANEXO B — A Algebra do Modelo EPPA®

O modelo EPPA foi construido a partir do subprograma Mathematical
Programming System for General Equilibrium — MPSGE Rutherford (1999), que é
uma linguagem de programagao desenvolvida para solucionar modelos econémicos
de equilibrio ao estilo Arrow-Debreu. O MPSGE usa como interface a linguagem de
programacao do GAMS e objetiva construir modelos computaveis de equilibrio geral
de forma simples e com menores chances de erro de programacgao, aumentando a
produtividade do pesquisador. Isso € possivel uma vez que o MPSGE cria
automaticamente a formulacdo matematica do modelo na forma de um problema de
complementariedade mista, uma vez escolhidas as formas funcionais desejadas
para as funcdes de producédo, de transformacao e de utilidade, as possibilidades de
substituicdo entre bens e insumos, e os dados iniciais de fluxos econdmicos da
matriz de contabilidade social em equilibrio. O MPSGE utiliza essas informacdes
para construir algebricamente as funcdes de custo e demanda relacionadas e checa
automaticamente todas as condi¢des de equilibrio dos mercados e de lucro zero.

A formulacdo do problema de complementariedade mista pelo MPSGE
considera que trés desigualdades devem ser satisfeitas: condicao de lucro zero (ou
custo unitario igual ao preco do bem), condigdo de equilibrio nos mercados (oferta
igual a demanda) e condicao de balanco da renda (despesas iguais as receitas). Um
conjunto de trés variaveis nao negativas deve ser determinado na solugdo de um
problema em MCP: precos, quantidades (niveis de atividades em MPSGE) e niveis
de renda. Pretende-se aqui apresentar a formulacdo algébrica construida pelo
MPSGE para o modelo EPPA para um periodo qualquer. Serao apresentadas as
principais equacdes do modelo, excluindo-se a representacdo das tecnologias
backstop e omitindo-se os impostos comuns e restricbes aos gases de efeito estufa,
a nao ser os relacionados ao carbono proveniente das emissées de combustiveis
fésseis. A representacdo das arvores tecnoldgicas e o texto do Capitulo 2 contém

todas as informacdes necessarias para a compreensio do modelo'°.

° Este anexo foi retirado de Gurgel A. (2011)

ey construcdo das equacgdes pelo MPSGE é entendida ao comparar as mesmas com as arvores tecnolégicas
das apresentadas na se¢do de Metodologia, e pode ser facilmente inferida para os setores backstop, dada a
menor complexidade dos mesmos. Vale notar que o modelo EPPA possui uma versdo “open source”, disponivel
no enderego eletrénico http://globalchange.mit.edu/igsm/eppadl.html a pesquisadores interessados em
trabalhar com o modelo.
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As tabelas a seguir apresentam os conjuntos, variaveis e parametros do
modelo. Na notacgao algébrica, o simbolo IT};, denota a fungdo de lucro na regido re
setor k para a atividade de producédo u. As equacgdes de lucro zero denotam as
estruturas tecnolégicas de cada setor e atividade da economia. A construcao dessas
equacoes utiliza as funcbes de custo unitario e as fungcdes de demanda na sua
forma calibrada pela proporcao (calibrated share form), como descrito por Rutherford
(2002). Tal formulacdo considera que o preco unitdrio de cada atividade deve ser
igual aos custos dos insumos e fatores para produgcdo da mesma, considerando as
possibilidades de substituicdo descritas na metodologia. A diferenciacdo da funcéo
de lucro em relagcdo aos precos dos insumos e produtos gera as demandas
compensadas e de oferta (lema de Shepard), que serao utilizadas nas condicdes de
equilibrio de mercado.

ANEXO B - Tabela 9 - Conjuntos e subconjuntos do modelo

Notacdo Descricao

ki Setores e bens

r,s Regides

Sub-setores de k:

STIO Setores de servigcos, transportes, intensivo em energia e de outras

industrias

ASIO Setores de agricultura, servicos, intensivo em energia e de outras
industrias

ENE Setores de energia: carvao, gas natural, petréleo, petréleo refinado e
eletricidade

ENOE  Setores de energia nao-elétricos: carvao, gas natural, petrdleo e petréleo
refinado

FF Setores de energia féssil primaria: carvao, gas natural, petréleo

ECGPR Setores de energia elétrica, carvao, gas natural e petréleo refinado

CcO Setores de carvao e petroleo

A Tabela 1 apresenta todos os elementos dos conjuntos k e rdo modelo EPPA.
Fonte: Gurgel A. (2011)
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ANEXO B - Tabela 10 - Variaveis Endégenas (setores e niveis de precos)

Variavel Descricdo
\ Producéao do setor k na regiao r
N« Insumo energético agregado utilizado no setor k na regiao r
M Importac6es agregadas do setor k na regiao r
A Agregacado Armington de bens domésticos e importados no setor k na
" regido r
U, Nivel de utilidade das familias na regiao r
S, Poupanca das familias na regiao r
C Consumo agregado (bens e energia, exceto transporte) das familias na
r regiao r
CT, Consumo de transporte das familias na regiao r
l Preco de producéo do bem k produzido na regiao r
A, Preco do bem agregado k de Armington na regiao r
e Preco do agregado energético no setor k na regiao r
kP Preco dos servigcos do fator terra na regido r
nEME  Preco da cesta agregada de energia e materiais no setor k na regido r
7PS Preco _gos insumos substitutos perfeitos na producédo de energia elétrica
T na regiao r
WS Preco dos insumos de energia edlica e solar na produgcdo de energia
r elétrica na regiao r
M Preco das importacdes agregadas do bem k importados pela regiao r
T’ Preco do transporte internacional
W, Salario na regido r
7, Preco dos servigos de capital na regido r
qLP Preco dos servigos (retorno) da terra na regiao r
Qi Preco dos servigos (retorno) dos recursos naturais fésseis na regiao r
gNU Retorno dos recursos fixos utilizados no setor de energia nuclear na regiao
T r
gHP Retorno dos recursos fixos utilizados no setor de energia nuclear na regiao
r r
nE, Preco das permissdes de GEEs no setor k na regiao r
k. Preco das permissdes de GEEs no consumo final na regiéo r
pY [ndice de preco da utilidade do consumidor na regiao r
DS Indice de preco da poupanca do consumidor na regiao r
p2¢ indice de preco da cesta de outros consumos na regido r
pr indice de preco da cesta de transporte do consumidor na regiéo r

Fonte: Gurgel A. (2011)
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ANEXO B - Tabela 11 - Parametros iniciais de parcelas de custos (8), dotacoes

de fatores e coeficientes técnicos (variaveis exégenas)

Parametro’ Descricdo
ok Parcela do bem intermediario j no setor k na regido r
OKLE Parcela da cesta KLE no setor k na regiéo r
on, Parcela de energia na cesta KLE no setor k na regiéo r
A Parcela de m&o-de-obra no setor k na regiao r
ary Parcela de m&o-de-obra no setor de energia nuclear na regiao r
Ary Parcela de méao-de-obra no setor de energia hidroelétrica na regido r
OELE Parcela de eletricidade na demanda de energia pelo setor k na regiao r
6y Parcela de valor adicionado no setor k na regido r
oLD Parcela do fator terra no setor AGR na regiéo r
05 Parcela de insumos intermediarios agregados no setor k na regido r
0ENCE  Parcela do insumo je ENOE no setor k na regiéo r
6r, Parcela de recurso natural do setor k na regiao r
654s Parcela de gas natural na cesta de combustiveis fosseis no setor k na regiéo r
6r3 Parcela de insumos substitutos perfeitos no setor de eletricidade na regiao r
ok, Parcela do recurso fixo na producao de energia nuclear
6k, Parcela do recurso fixo na produ¢do de energia hidroelétrica
65, Parcela do bem doméstico k no Agregado de Armington na regiéo r
oM, Parcela das importagdes do bem k provientes da regido s nas importagdes de r
07 Parcela de custo com poupanc¢a no custos totais de consumo na regido r
69¢ Parcela da cesta de outros consumos no consumo agregado na regiao r
Hf]E Parcela do agregado de energia no consumo final da regiao r
efj Parcela do bem jno consumo final da regiéo r
oLF Parcela do transporte préprio no consumo final da regiao r
i Parcela de petréleo refinado para transporte no consumo final da regido r
gSE Parcela de servicos (seguros, manutencéao, etc) e de bens de outras industrias
€ (automéveis, pecas, etc) para transporte no consumo final da regiao r
wk Dotagéo de trabalho na regido r
wk Dotacao de capital na regiédo r
wkP Dotagdo de terra na regiao r
¥ Dotag&o do recurso natural do setor k na regido r (k € FF)
wlNY Dotacdo do recurso fixo nuclear na regiao r
wfP Dotagéo do recurso fixo hidroelétrico na regiao r
wE, Dotacao de permissdes de carbono para o setor k na regiao r
wE, Dotacao de permissdes de carbono para as familias na regiao r
o) Coeficiente de emissbes de carbono pelo combustivel féssil j € ENOE no setor
rk knaregido r
o) Coeficiente de emissdes de carbono pelo combustivel fossil j € ENOE no
rc consumo final na regido r
B, Saldo do balango de pagamentos na regiéo r, tal que: Y., B, =0
- Coeficiente de custo unitério de transporte internacional do bem k da regido s
TS

para a regiao r

Fonte: Gurgel A. (2011)
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e Condicoes de Lucro Zero
1. Producao de bens pelos setores SERV, EINT, TRAN, OTHR (STIO):

1
1-o0 1—
¥, — § er]k”r] gKLE [9 (N )1=oEva + (1 — N, )(Wﬂlrkrrl ark) EVA] OEVA
j¢& ENE

=0VkeSTIO
2. Produgéo de bens do setor AGR

1-0
Y _ Y VA(,, %rk,. 1= rk ERvA
Hrk =Ty — {erk (Wr £ ) + (1

1

1-0gRrvAN1 OERVA
)[HLD(QﬁD)l 9ER 4 (1 — LD gEMB'™ GER] T-=opr } =0Vk

€ AGR

1
1-04E 1-04E

MEMB — EMB _ ) gl Z 0, et + (1 — Lyl 1oaE — 0V k € AGR
j¢ ENE
3. Producao de energia primaria de combustiveis fésseis:

1
1—UGR‘|1—JGR

[
lor v, 1- 0ty |
Hgk = nfk erquk R + (1 - rk) Z 97’]1{ T[,.] + (Wa * L2 rk
jé ENE

=0V k€EFF

4. Producao de petréleo refinado

MY = 7% — Z 9rjk7T}4j
j& ECGPR
1
KLE [9 (T[N )1 OEVA 4 (1 _ 9 )(Wa’rk,rl a’rk)l UEVA]l OEVA _ ov k

r

€ ROIL

5. Producao de eletricidade

1
MY =l — |05 mPS' ™" + (1 - 05 mYS'™"s|'"%s = 0V k € ELE
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PS _ PS __ A
Hr =Ty erELE T[rj
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6. Agregado de insumos energéticos especifico por setor

N _ N QELE 1-0
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7. Agregado de Armington:

H.,/-lk = T[Tk [0 (T[ k)l oM + (1 - 0 )(T[ k)l GDM]l/(l ODM) — =0

8. Agregacao de importagdes de diferentes regides:
1/(1-omm)
M7 = 1 — <Z Opes; (g + IlksiﬂT)l_aMM) =0
S

9. Nivel de utilidade das familias (poupanca e consumo):

=0

10. Demanda de energia e outros bens pelas familias
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11. Demanda de servicos de transporte pelas familias
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e Condicoes de Equilibrio dos Mercados

12. Trabalho
ony,
Wk =) Vgt
K T
13. Capital
oY,
wr = ZY”‘ o,
X T
14. Terra
M7k
(UTLJD = Y‘rkﬁ Vv k € AGR
ar
15. Recursos naturais (reservas de combustiveis fésseis)
HY
Wk, =Y, —% VkeFF
aqu
16. Recursos fixos (nuclear e hidroelétrico)
PS
oV = Yopg %
A
PS
wf? = Yop1p %
T

17. Producao setorial

oMz, on
Y = A k—+ZMk—
' "o, > ony,

18. Demanda de energia setorial
oMY,

Ny = Yrkm
A
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19. Oferta de importacao

07y

M,y = Ay m
T

20. Oferta agregada Armington

= D e o
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21. Demanda por poupanca pelas familias

dpy
22. Demanda final por bens e servigos (incluindo energia) pelas familias
dpr*
23. Demanda final de servigos de transporte pelas familias
anmﬂg
opf
24. Emiss6es de carbono pelos setores
ony,
wFy = Nrkﬁfk
25. Emiss6es de carbono pelas familias
ocC
(‘)EC = Nypg g%
rC

e Balanco da renda

LD LD NU NU HD HD E , E
prU = Wr (‘)r+rr wr +q 2 quwrk-l'q +q +2ﬂrkwrk
k€EFF k

+ nE.wE, + B,
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Deve-se notar que as condigdes de lucro zero que envolvem a demanda de
energia fossil explicitam como as politicas de restricdes as emissdes de carbono séo
introduzidas no modelo. Nessas equacgdes, o pre¢o do insumo energético de origem
féssil (n;“j) € somado ao preco das permissdes de emissdes (nfkefk), considerando
o coeficiente fisico de emissdes especifico de cada combustivel para cada setor da
economia. Dessa forma, quando a politica é implementada, ativa-se a necessidade
de utilizar para cada unidade monetaria de energia o equivalente, em unidades
fisicas, de permissdes de emissbes correspondente ao que seria emitido pelo setor
ao consumir aquele valor de energia. O preco das permissdes pode ser especificado
por setor emissor (k) como representado nas equacdes, ou ainda, como um preco
Unico para a economia (nf) no caso de mercados nacionais de carbono, ou ainda
como um preco Unico para o mundo ou grupo de regides () no caso de mercados
internacionais de emissoes.

Por fim, deve-se ilustrar como é feita a programacao do MPSGE, uma vez
que a representacao algébrica descrita anteriormente nao precisa ser digitada pelo
modelador, sendo construida automaticamente pelo software. Abaixo representa-se
0 bloco de producdo dos setores de servigos, transportes, bens intensivos em
energia e outras industrias na linguagem de programacao do MPSGE:

$PROD:Y(k,r) s:0 ee:sigmaEVA(r,k) va(ee):sigmaVA(r,k)

O:PY(k,r) Q:XPO(r,k)
[:PA(ne,r) Q:XDPO(r,ne,k)
[:PL(r) Q:LABD(r,k) va:
I:PK(r) Q:KAPD(r,k) va:
[:PEN(k,r) Q:ENE(k,r) ee:

O bloco de producao acima indica que o setor Y(k,r) produz uma bem cujo
preco é PY(k,r), a partir da combinagdo de: insumos intermediarios com pregos
PA(ne,r), provenientes da oferta de bens agregados Armington nao energéticos
(subconjunto ne); trabalho (preco PL); capital (preco PK); e um agregado de insumos
energéticos de preco PEN(k,r). O nivel de Y e dos diversos pre¢os sao variaveis
endogenas no modelo. Os parametros especificados apds os campos “Q:” indicam
os valores na base de dados inicial do modelo relacionados com cada um dos
precos, ou seja, o valor inicial da producédo do setor (XP0), o valor dos insumos
intermediarios (XDPO0), o valor dos servicos de trabalho (LABD) e de capital (KAPD)
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e o valor do agregado de insumos energéticos (ENE). Para que a condicéo de lucro
zero seja satisfeita, a soma dos valores dos insumos deve ser igual ao valor da
produgao. Por ultimo, o codigo apds a especificacdo dos parametros da base de
dados (“va:” e “ee:”) indicam as possibilidades de substituicdo na arvore tecnolégica.
O valor das elasticidades de substituicdo sdo especificados na primeira linha do
codigo, logo apés a definicdo do bloco de producdo $PROD:Y(k,r). A especificacdo
“s:” indica o nivel de substituicdo mais alto na arvore tecnolégica e nao precisa ser
colocado na linha dos insumos. O valor zero na frente deste simbolo indica que a
funcdo assume proporcdes fixas de insumos intermediarios e do agregado dos
demais insumos (cesta KLE). A especificacao “ee:” define a elasticidade sigmaEVA
entre 0 agregado de insumos energéticos e o valor adicionado, enquanto a
especificacao “va:” determina a elasticidade sigmaVA entre os componentes do valor
adicionado. Maiores detalhes sobre a formulagdo do modelo EPPA podem ser
encontrados em Paltsev et al. (2005), enquanto maiores informacbdes sobre a
algebra criada pelo MPSGE podem ser obtidas em Rutherford (1995, 1999).



