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APRESENTACAO

Ao longo dos dltimos 22 anos, o Brasil observou um
processo regular de encarecimento da energia
elétrica e do gds natural, duas importantes fontes de
energia empregadas na produgdo e no consumo
final das familias. O encarecimento elevou de forma
intensa os custos de producdo da indstria brasilei-
ra, principalmente dos segmentos que empregam
intensivamente energia elétrica ou gés natural. O
crescimento do custo unitério da energia superou
grandemente os indices de inflag@o, consubstanci-
ando aumentos reais de custo muito fortes.

Nesse mesmo periodo, a industria brasileira
enfrenfou o compeficdo infernacional com fendén-
cia de queda de pregos das manufaturas, principal-
mente em razdo do avango da produgdo chinesa
do final dos anos 2000 em diante. O resultado
desses dois processos — queda de precos e aumento
de custos — foi a redugdo de margens e o baixo
investimento. Em alguns casos, a relagdo custo-
preco caminhou de tal forma que houve desinvesti-
mento com o fechamento de fabricas em varios
segmentos da indUstria. A queda do investimento
industrial e a perda de producdo da indUstria
contribuiram negativamente para o PIB.

Essas questdes foram tema de um estudo publicado
em junho de 2022 pela Abrace e coordenado pela
Ex Ante Consultoria Econémica. A publicagdo

alerfou para as consequéncias nocivas para a
economia do aumento expressivo do custo da
energia.

Roteiro do estudo

O presente estudo, baseado no relatério publicado
pela Abrace em junho de 2022, atualiza a andlise
do processo de perda de competitividade da
indUstria em razdo do aumento dos custos unitarios
da energia eléfrica e do gas natural. O estudo estd
organizado em duas secdes além desta apresenta-
cdo.

O Capitulo 2 traz uma andlise sobre o encarecimen-
to da energia eléfrica e do gés natural com base em
indicadores de custo unitario da  energia.
Alternativamente  as  andlises  tradicionais, que
empregam medidas de custo da energia por
unidade de energia, o presente e estudo avalia a
evolucdo para os setores de atfividade da industria
brasileira do custo, em reais e em ddlares, da
energia por unidade de produto. Essa medida de
custo unitario pode ser comparada direfamente aos
indicadores de evolug@o e precos das mercadorias,
indicando a melhora ou a piora do reforno das
operagdes industriais. Essa evolugdo é fundamental
para enfender as dindmicas de produgdo e de
investimento na indUstria de transformacéo.
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O estudo andlisa, por fim, os efeitos que uma
revers@o do processo de encarecimento da energio
elétrica e do gdés natural teria sobre a industria
brasileira. Para tanto s@o fracados cendrios para a
economia brasileira e para o mercado de energia.
Esses cendrios sGo empregados para simular os
efeifos de diferentes trajetérias de precos da
eletricidade sobre a economia brasileira, destacan-
do o potencial de amplia¢do das taxas de cresci-
mento econdmico e a contribuicdo da reducdo de
custos para o controle da inflagéo.

Evolucao de custos

O estudo identificou um aumento expressivo do
custo unitario da energia para a inddstria brasileira.
O cusfo unitario da energia eléfrica cresceu
1.154% entre 2000 e 2022, periodo em que os
precos industriais aumentaram apenas 585% e o
IPCA acumulou variacdo de 29 1%.

O custo unitario da energia eléfrica também cresceu
de forma expressiva em moeda estrangeira. Entre
2000 e 2022, o aumento de custo unitario da
energia elétrica em dolares foi de 344%. Nesse
periodo os precos industriais nos Estados Unidos
sofreram elevacdo de apenas 48% e na Unido

Europeia, de 52%.

O custo unitério do gés natural, por sua vez, cresceu
3.128% entre 2000 e 2022. Em moeda estrangei-
ra, o aumento de custo unitdrio do gés natural em
dolares foi de 1.044%. Essas taxas excedem em
muitas vezes os aumenfos dos precos dos bens
industriais no Brasil e no exterior.

Efeitos da energia competitiva
Os resultados do estudo s@o contundentes: em

fermos histéricos, as estimativas indicom que o
processo de encarecimento da energia elétrica e do

gds natural, de fato, levou a perdas de producdo e
a uma reducdo intensa do investimento, com
impacto sobre o crescimenfo econdmico e a
inflacdo. Olhando para frente, os efeitos de cendrio
de precos da energia mais competitivo sdo basfante
expressivos para a economia brasileira, principal-
mente no que diz respeito ao crescimento econémi-
co do pais. O crescimento do PIB saltaria de 1,9%
ao ano para 3,7% ao ano na média dos proximos
dez anos, com impacto mais forte no periodo entre
2028 e 2033. A taxa de expansdo do PIB per
capita passaria de 1,4% ao ano para 3,2% ao ano
na média dos préximos dez anos, permitindo que a
renda média do brasileiro cresga mais rapidamen-
fe.

Em 2033, o PIB brasileiro feria R$ 2,625 trilhdes a
mais do que o previsto no cendrio de referéncia.
Essa renda seria ligeiramente superior a soma do
PIB dos estados de Sao Paulo e Parand juntos. Ao
longo de dez anos, as diferencas acumuladas de
PIB teriam um valor presente de R$ 9,383 trilhdes,
indicando um ganho de riqueza bastante expressi-
vo, o qual pode ser atribuido & reversdo do quadro
de encarecimento da elefricidade no pas.

Esse quadro de melhoria das perspectivas de
crescimento e o impacfo da queda de custos da
energia sobre a taxa de inflagdo sd@o elementos
fundamentais para restabelecer as expectativas
econdmicas e possibilitar a manutencdo das taxas
de juros da economia brasileira em patamar
reduzido. Constituem, portanto, a base de uma
politica econdmica de recuperagdo das atividades
em bases competitivas e com visdo de longo prazo.









FVOLUCAO DOS
CUSTOS UNITARIOS

DA ENERGIA ELETRICA
E DO GAS NATURAL

Nas ltimas duas décadas, o cusfo da energia teve
uma evolugdo muito desfavordvel para a industria
brasileira, o que acarretou consequéncias severas
sobre a produgdo, o comércio externo e os investi-
mentos. Em 0Oltima inst@ncia, a crise industrial
parcialmente causada pelo aumento das despesas
com energia reflefiv-se na propria perda de dinamis-
mo do crescimento econdmico, visto que a queda
da produgdo industrial ndo s6 confeve a taxa de
expansdo do PIB brasileiro, como diminuiu @
demanda por bens e servigos intermedidrios, que
deixaram de ser produzidos e de gerar renda e
emprego.

Este capitulo tem por objetivo evidenciar o encareci-
mento da elefricidade e do gds natural para a
producdo industrial. Além disso, s@o analisados os
efeifos do aumento do custo com energia sobre o
investimento fendo por referéncia o contexfo
brasileiro e o cendrio infernacional.

Nessa andlise, tem especial importancia o conceito
amplo de consumo de energia, segundo o qual o
volume de energia consumida por uma sociedade é
realizado de duas formas: (i) de maneira direta, na
aquisic@o de energia para o consumo proprio ou
para a produgdo de bens e servicos que sdo
demandados no pafs ou exportados; ou (i) de forma
indirefa, na aquisicdo de bens e servicos importa-

dos, que contém energia incorporada em sua
produgdo, para o consumo ou investimento no pafs.

A diferenca fundamental entre essas duas formas de
consumo de energia é que, no primeiro caso, hd
geragdo de emprego e agregagdo de valor no
pafs, enquanto que, no segundo caso, o emprego e
a renda s@o gerados no exterior. Assim, quando hé
o encarecimento da energia num pafs, tende a
aumentar a quantidade de energia importada na
forma de mercadorias e servigos pronfos, o que fem
impactos negativos sobre a produgdo, a renda e o
emprego nacionais. Isso é de particular relevéncia
para a indisfria e, sobretudo, para os segmentos
industriais cuja produgdo é infensiva em energia.

2.1. Aevolucdo do custo da eletricidade no Brasil

Em geral, as esfatisticas brasileiras de custo da
energia estdo dispostas na forma de farifas por
unidade de consumo. Por exemplo, o Balanco
Energético Nacional (BEN], elaborado pela
Empresa de Pesquisa Energética do Ministério de
Minas e Energia, fraz o custo médio anual da
energia elétrica em délares norte-americanos por
milhdo de KWh. Os dados ddo uma nocdo da
evolugdo dos preos da energia, mas ndo permitem
avaliar o impacto dessa evolugdo sobre a competiti-
vidade das empresas.
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Do ponfo de vista econdmicofinanceiro, o indico-
dor mais adequado para avaliar a evolugéo do
custo da energia — ou de qualquer outra componen-
fe de despesa — é o de custo unitario, o qual é
definido como a despesa com energia por unidade
produzida de mercadoria. Nesse indicador, estdo
presentes tanto as tendéncias de consumo especifi-
co de energia como a evolugdo de seu prego. Por
isso, além de permitir uma avaliagdo precisa do
impacto da evolugdo de preco da energia sobre o
competitividade dos negécios, o custo energético
unitério de producdo possibilita  comparacaes
internacionais direfas.

Para avaliar as tendéncias do custo da energia por
unidade de producdo — indicador que serd chama-
do de cusfo unitario da energio — foram emprega-
dos dados de despesas com energia elétrica e

Grdfico 2.1

informagdes sobre a produgdo industrial. Como os
sefores de afividade econdmica produzem vdrios
fipos de mercadorias, as esfatisticas de producao
estdo limitadas ao uso de indices de producao
fisica, os quais s@o calculados com base na média
ponderada das taxas de crescimento das produ-
¢des das diversas mercadorias de cada setor. A
ponderagéo é dada pelo peso dessa producdo em
valor monetfdrio em algum periodo especifico
definido como base do indice.

As despesas com energia elétrica e com gas natural
foram calculadas tomando por base os precos
médios da elefricidade e do gds no mercado
brasileiro e as quantidades de energia elétrica e gés
utilizadas pela indstria conforme o BEN. Os dados
de consumo também foram obtidos no BEN do
Ministério de Minas e Energia.

Custo unitario com eletricidade, indice base 2000 = 100
e taxas de variagdo acumulada entre 2000 e 2022
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A base dos indices de custo unitario da energia foi
definida como 2000 = 100. A partir desse ano, os
indices de custo unitério da energia foram calculo-
dos multiplicando-se o indice do ano anterior pela
variagdo das despesas com energia e dividindo-se
esse produto pela variag@o do indice de produgéo.
Os indices de produgdo fisica foram apurados na
Pesquisa Industrial Mensal de Producdo Fisica (PIM-
PF) do IBGE.

Para avaliar o efeito do cambio sobre essas tendén-
cias, também foram calculados indices de custo
unitdrio em délares norte-americanos (USD). As
taxas de crescimento dos custos unitério em reais
foram comparadas com a evolugdo de precos dos
bens industriais (IPA bens industriais, da FGV) e da
inflacdo oficial no pafs conforme o IPCA do IBGE.
Os custos unitdrios em dolares norte-americanos
foram comparados com a evolugdo dos pregos
industriais no resfo do mundo, tomando por referén-
cia os indices de precos de bens industriais dos
Estados Unidos e da zona do Euro (média de 27
paises).

O primeiro aspecto que chama a afengdo ¢ o fato
de que a indistria teve uma evolugdo bastante
desfavoravel do custo unitério com energia elétrica.
Entre 2000 e 2022, o indice de cusfo unitério em
reais passou de 100 para 1.254, indicando um
aumentode 1.154% em 22 anos. Nesse periodo, o
IPA-Bl elevou-se & taxa de 585%. Isso implica que o
custo unitdrio da energia elétrica na industria
cresceu mais que o dobro da inflagdo dos pregos
industriais no Brasil. Na comparagdo com a taxa
média de inflacdo, medida pela variacdo do IPCA,
o encarecimento da energia eléfrica industrial foi
ainda maior: entre 2000 e 2022, o custo unitdrio
da energia eléfrica para a indUstria cresceu 4 vezes
o aumento do IPCA, que acumulou variagéo de
apenas 29 1% nesses 22 anos.

Notase, em segundo lugar, que a variag@o do
custo unitério com energia elétrica em dolares norte-
americanos (de 344%) foi muito mais elevado que
os aumentos dos precos indusiriais nos Estados
Unidos e na Zona do Euro, os quais se elevaram em,

respectivamente, 52% e 48% entre 2000 e 2022.

Em relogcdo oo preco da energia elétrica no merca-
do norte-americano, o aumento da elefricidade no
Brasil também foi gritante. Entre 2000 e 2022, o
eletricidade nos Estados Unidos teve aumento de
preco em délares de 81,7%, enquanto que o prego
da energia elétrica no Brasil, além de fer um nivel
mais elevado, cresceu 344% em ddlares. A diferen-
ca de aumento de custos no Brasil e nos Estados
Unidos foi de 263 pontos percentuais nesses 22
anos.

2.2. Aevolugdo do custo do gas natural no Brasil

Como no caso da energia elétrica, as despesas
foram calculadas tomando por base o preco médio
do gés natural no mercado brasileiro e a quantida-
de de gds natural utilizada pela industria conforme o
BEN. Os dados de consumo também foram obtidos

no BEN do Ministério de Minas e Energia.

A indUstria teve uma evolucdo bastante desfavord-
vel do custo unitdrio com gas natural. Entre 2000 e
2022, o indice de custo unitdrio em reais passou de
100 para quase 3.228, indicando um aumento de
3.128% em 22 anos. Nesse periodo, o IPABI
elevou-se & taxa de 585%. Isso implica que o custo
unitdrio do gds natural na indstria cresceu mais que
cinco vezes a inflagdo dos precos industriais no
Brasil. Na comparacdo com a faxa média de
inflacdo, medida pela variagdo do IPCA, o encare-
cimento gas natural industrial foi ainda maior: entre
2000 e 2022, o custo unitdrio para a industria
cresceu 10,7 vezes o aumento do IPCA, que
acumulou variag@o de apenas 291% nesses 22
anos.

Nota-se, em segundo lugar, que a variogdo do
custo unitério com gds natural em délares norte-
americanos foi muito mais elevado que os aumentos
dos pregos industriais nos Estados Unidos e na Zona
do Euro, os quais se elevaram em, respectivamente,

52% e 48% entre 2000 e 2022.

E importante observar que esse aumento em dolares
do custo do gés natural foi muito superior & eleva-
¢do do prego internacional do petroleo. Entre 2000
e 2022, o preco do petrédleo bruto Brent (FOB) em
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délares norte-americanos  elevouse 254%. No
mercado norte-americano, a cotacdo WTI (FOB) em
délares norte-americanos  aumentou 213% no
periodo. O preco do gdés natural em ddlares norfe-
americanos no Brasil cresceu 421% entre 2000 e
2022. Isso indica aumentos entre 167 pontos
percentuais e 208 pontos percentuais acima do
crescimento do prego do petréleo.

Em relagdo ao prego do gds natural no mercado
norfe-americano, o aumento do gds no Brasil
também foi gritante. Enfre 2000 e 2022, o gds
natural nos Estados Unidos teve redugéo de preco
em délares de 41%, enquanto que o preco do gds
natural no Brasil, além de ter um nivel mais elevado,
cresceu 42 1% em dolares. A diferenca de aumento
de custos no Brasil e nos Estados Unidos foi de 462
pontos percentuais nesses 22 anos!

Grdfico 2.2

2.3. FHleitos indiretos do encarecimento
da energia sobre a economia

Entre 2000 e 2022, o custo da conta de luz das
familias brasileiras cresceu 344,7%. Nesse perio-
do, o custo do gds de botijao cresceu 477,1% e o
gds encanado, 458, 1%. De outro lado, a massa de
rendimentos elevou-se em 537,3%. Essa evolugdo
das contas de luz e da gds abaixo do aumento da
renda parece indicar que houve redugdo do peso
da energia nas despesas dos brasileiros, com
consequentes ganhos de bem-estar. Mas, em
verdade, as elevacdes dos custos com aeletricidade
e gds natural para as empresas brasileiras acarreto-
ram perda de bem-estar .

Essa perda de bem-estar ocorreu porque o consumo
de elefricidade nas residéncias — que consta da

Custo unitario com gés natural, indice base 2000 = 100
e taxas de variagdo acumulada entre 2000 e 2022
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confa de luz — é apenas uma pequena parte da
eletricidade necessaria para atender ao consumo
das familias brasileiras. Além da energia recebida
em casa, as fomilias ufilizam a energia eléfrica
incorporada  na producdo das mercadorias e
servicos que compde a sua cesta de consumo. £ a
energia que esté embutida nos bens e servigos
consumidos. Fazem parte dessa energia, por
exemplo, a energia elétrica contida nos materiais de
construg@o empregados numa reforma ou a eletrici-
dade contida na refeicdo servida em uma lanchone-
te.

O perfil de consumo de elefricidade das empresas
brasileiras e o padrdo de consumo de mercadorias
e servicos das familias brasileiras revelom que, para
cada unidade de elefricidade consumida direta-
mente pelas familias brasileiras e pagas na conta de
luz, sdo consumidas 2,3 unidades adicionais de
energia elétrica nas mercadorias e servigos consumi-
dos no pafs e nos bens publicos ofertados & popula-
¢do (educacdo, saide, seguranca puiblica efc.).
lsso indica que a energia indireta contida nas
mercadorias e servicos é mais de duas vezes o
abastecimento de eletricidade nas  residéncias.

Esses dados sdo apresentados no Grdfico 2.3, que
fraz o consumo direfo e indireto de elefricidade das
familias brasileiras em 2020, Ultimo ano para o
qual hd informagdes detalhadas das Confas
Nacionais do IBGE. No caso do gds natural, a
energia indireta contida nas mercadorias e servicos
é quase seis vezes o abasfecimenfo de gds nas
residéncias.

A consequéncia imediata disso é que, ao se elevar
o preco do energia eléfrica e do gds natural para as
empresas brasileiras, aumentase o custo de
producdo da indstria, do comércio e dos servigos.
O repasse dessa elevagdo de custos para os pregos
acaba onerando as despesas das familias. O carro,
a casa, o sabdo e os materiais de construcdo mais
caros provocam a reducdo do consumo e a perda
de bem-estar. Como foi discutido na primeira se¢do
deste capitulo, os precos industriais cresceram em
média 9,1% ao ano entre 2000 e 2022, periodo
em que a inflagdo, considerando os pregos aos
consumidores, foi de 6,4% ao ano. Em larga
medida, esse encarecimento relativo dos bens
industriais produzidos no pais deveu-se aos aumen-
fos dos custos unitarios com eletricidade das e com

Grdfico 2.3

Consumo de energia elétrica e de gés natural das familias,

em bilhdo de GWh e em bilhdo de m3, Brasil, 2020
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gds natural da indUstrias brasileiras, o qual, como se
viu, superou os aumentos no exterior.

E importante observar que, além da pressao direta
sobre os custos de produgdo dos bens infensivos em
energia, os aumentos da energia ufilizada na
producdo aofefaram o custo de produgdo das
empresas de maneira indirefa, aumentando os
pregos dos insumos empregados nos processos
produtivos. Isso ocorre porque as empresas também
empregom energia de forma direta e indireta,
criando reagdes em cadeia dos choques dos custos
com energia. Por exemplo, o aumento do elefricida-
de ou do gds natural eleva o custo direto de um
restaurante ao mesmo fempo em que encarece O
preco de alimentos utilizados na elaboragdo dos
prafos.

O consumo indireto de energia contido nas merca-
dorias e servigos tem impacto no peso fotal da
energia para os consumidores brasileiros, uma vez
que o custo dessa energia consumida indiretamente
estd contido no preco dos bens e servicos. Como
apontado no infogréfico “O problema do custo da
energia elétrica e do gas no Brasil” (pdginas 16 e
17), o peso da energia no preco da cesta bdsica
dos consumidores brasileiros é de estimativamente
23,1% do prego final das mercadorias que com-
pdem a cesta. Estimarse que o peso dessas duas
fontes energéticas no custo de vida das familias
brasileiras, incluindo as despesas com servicos, seja
de 17,1% do fofal de seus gastos.

Argumenta-se, muitas vezes, que hé casos em que o
repasse (de custos ou de precos) ndo é integral, visto
que as empresas brasileiras estdo sujeitas & competi-
¢@o internacional. Nesse caso, as perdas de
consumo e de bem-estar associadas aos aumentos
de precos e custos ndo ocorreriom na mesma
intensidade. Isso é uma verdade para alguns bens.
Mas se as empresas ndo recompdem os aumentos
de custos, por outro lado, elas perdem margem,
reduzem o investimento e, no médio prazo, perdem
mercado. Cai o emprego e a sociedade perde
renda. Vale lembrar que isso vem ocorrendo em boa
parte da indUstria nacional — do automével aos

alimentos, passando pela industria de bens interme-
didrios, como o aluminio, o ago, os produtos
cer@micos e os produtos quimicos.

O aumento das imporfagdes, por sua vez, implica o
aumento do uso de energia contida nos produfos
imporfados. Assim, a redugdo da participacdo
nacional na demanda por mercadorias e servicos
também indica um aumento do consumo global de
energia em relacdo ao consumo de mercadorias e
servicos produzidos no pais. Isso significa um
aumento da quantidade de energia necesséria por
unidade de bens e servicos produzidos no pats, ou
fambém, um aumento de consumo de energia por
unidade de valor da producdo nacional.

O Grdfico 2.4 traz a relagdo enfre as quantidades
de energia elétrica e de gds natural importadas que
s@o empregadas como energia na produgdo de
bens e servigos no pafs e as quantidades de energia
elétrica e de gds natural contidas nas importacdes
brasileiras de mercadorias e servicos para o ano de
2020. Notase que, para cado unidade de
eletricidade imporfada para uso na produgdo
nacional de bens e servicos (agricultura, indUstria,
comércio e servicos), foram adquiridas 6,3 unida-
des adicionais de eletricidade que estdo embutidas
nos bens e servicos importados pelo pais. No caso
do gés natural, para cada unidade importada para
uso na produg@o nacional de bens e servicos
(agricultura, industria, comércio e servigos), foram
adquiridas 0,8 unidade adicional de gas natural
que esfd embutida nos bens e servicos importados
pelo pafs.

Assim, as empresas e os frabalhadores brasileiros
obtiveram um valor dessas importagdes totais de
energia menor do que poderiam ter obtido caso a
energia fosse importada em sua forma bruta para
adicdo de valor nas cadeias produtivas brasileiras.
Essa reducdo do potencial de expansdo do empre-
go e da renda no pais também tem efeitos direfos
sobre o bemrestar. Produtos que eram fabricados a
custos competitivos deixaram de ser produzidos no
pafs por conta da elevacao dos custos unitarios com
energia elétrica e com gas natural desde o inicio da
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Grdfico 2.4

Composicdo da importagdo de energia elétrica e gés natural,

em GWh em bilhdo de m3, Brasil, 2020

, |
Gas natural

Fonte: Célculos proprios com base em dados das Confas Nacionais de 2020 (IBGE, 2022)

e do Balango Energético Nacional (EPE, 2022).

década de 2000, reduzindo o emprego e a
geracdo de renda. Além disso, a perda de espago
da indUstria nacional tem efeito indireto sobre outros
sefores de atividade que aparenfemente ndo sofrem
de maneira direta e de forma tdo intensa com os
aumentos de custos da energia. Esse é o caso, por
exemplo, dos setores de prestagdo de servicos ds

empresas, cujos negécios deixam de ser realizados
porque a indUstria nacional perde produgdo. A
indUstria extrafiva e de transformacdo foram respon-
saveis por mais de 20% da demanda dos servicos
prestados a empresas no Brasil em 2020.



O problema do custo da energia elétrica e do gds no Brasil
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Qual peso da energia pesa no custo da producdo industrial2
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rasiieiroses mensal, em (%) do total, Brasil, 2018

10,0% As familias de menor poder aquisitivo gastam 20,0%

relativamente mais com a energia. No caso das
familias que ganhavam até R$ 1.908,00 por més

15,0%
, : 16,4%
em 2018, as contas de luz e gds e as despesas °
, o . (©)
s | | - | com combustiveis absorviam @, 1% da renda

10,0%

familiar. As despesas totais com energia, incluindo

a energia contida nas mercadorias e servicos se 5.0%

o ..
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Fonte: Ex Ante Consultoria Econdmica com base em dados do IBGE. (3) O Anexo Estatistico (4) Em 2018, as familias brasileiras gastaram mais do que auferiram de renda. Por essa

fraz o nimero de familias e a renda média em cada classe de renda familiar em 2018. razdo, o peso sobre a renda familiar foi maior que a participagdo no total de despesas.



Caderno: 31 ,7% de energia elétrica e gas natural +

4, 3% de outros energéticos = 35,9% do preco final
LépIS ] 3,7% de energia elétrica e gas natural + ] , 1% de
oufros energéticos = ]4,8% do Preco final
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Fonte: Ex Anfe Consultoria Econdmica com base em dados do IBGE e do Ministério de Minas e Energia.
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Vidro e cimento: 23, 8% de energia eléfrica e gds natural

a-+ 0,7% de outros energéticos = 24,5% do preco final

Automdvel: 1 2,0% de energia elétrica e gas natural +
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D Eletroeletrénico: 5 , 8% de energia elétrica e gdés
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CENARIOS DO PRECO
DA ENERGIA E SEUS

IMPACTOS SOBRE A
FCONOMIA BRASILEIRA

Este capitulo busca avaliar o pano de fundo econé-
mico e os cendrios de formagdo de pregos da
energia nos préximos dez anos. A continuidade da
frajetdria recente que levou ao encarecimento da
energia eléfrica e do gdas natural & um cendrio
possivel e que terd consequéncias ainda mais
graves para a economia brasileira que, como
discutido anteriormente, t&m sofrido com os aumen-
fos de precos da energia. Mas é possivel conceber
cendrios de prego da energia que podem reverter o
processo recente de encarecimento e com isso,
também, transformar a tendéncia de desindustriali-
zacdo, induzindo o aumento do investimento, da
producdo e da produtividade, com reflexos positi-
vos sobre o crescimento econémico de longo prazo
do pas.

Esse cendrio energético alternativo fem por base um
mesmo pano de fundo econdmico, o qual estd
condicionado por variaveis definidas no passado e
que estdo inseridas no contexto de desindustrializa-
¢do, crise fiscal, pandemia e conflitos militares no
leste europeu e no oriente médio. As varidveis
econdmicas crificas sGo: a capacidade de financia-
mento do investimento, o potencial de expansao da
produtividode, as fendéncios no mercado de
trabalho etc. Mas, como serd analisado adiante, o
cendrio mais favorédvel de preco da energia fem

poder de alferar esse contexto econdmico, afefando
o crescimento, o padrdo da inflagdo e o balango do
comércio exterior.

3.1. Cendrio macroecondmico de referéncia

A reducdo da formagdo bruta de capital fixo de
2014 a 2019 & uma indicagdo de que a disposi-
¢@o a investir caiu apds um ciclo de crescimento
positivo. O avanco lento da produtividade reforca
esse quadro, indicando que a capacidade do pais
de expandir seu PIB a taxas médias anuais elevadas
estd hoje bastante reduzida. Além disso, hd o
quadro inflaciondrio complexo: os primeiros anos
desse periodo serdo marcados por politicas para
reduzir o foxa de inflacdo que deve permanecer
acima das mefas inflaciondrias até o final de 2023.
A inflacdo vem favorecendo a arrecadacdo de
impostos, confribuindo para um melhor equilibrio
das contas publicas, mas tem reduzido o potencial
de expans@o do consumo.

Por esses motivos, ndo & mais possivel se pensar em
uma taxa de expansdo do PIB de 3% ou 4% ao ano
para os préximos dez anos com inflagdo reduzida.
Ainda assim, algumas condicdes externas e internas
possibilitam antever um crescimento minimo, com
avangos um pouco mais expressivos em algumas
dreas da economia.
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No contexto mundial, esperase um crescimento
econdmico razodvel apds a superagdo do quadro
recessivo denfro do cendrio de conflito militar no
leste europeu e de inflacdo elevada. Apéds esse
breve periodo, o crescimento econdmico mundial
pode voltar ao patamar de 3,0% ao ano entre
2024 ¢ 2032. Esse valor é relativamente inferior ao
padrdo histérico, devido ao fato de as economias
da Unido Europeia terem mantido um ritmo ainda
lento de crescimento. A reducdo do ritmo de
expansdo industrial da China também terd efeito
sobre essa taxa de crescimento econémico menor.

No que diz respeito ao Brasil, além das condices
econdmicas globais, hd um conjunto de premissas
que formam a viséo com relacdo & trajetédria do pafs
rumo a 2032. Essas premissas contemplam:

e O crescimento da massa real de saldrios
deve ficar em torno de 2,7% ao ano entre
2023 e 2033, ritmo menor, porfanto, que
o observado de 2008 a 2013, que foi de
6,5% ao ano, mas superior ao observado
nos periodos entre 2013 e 2018, que foi
de 1,1% ao ano, e de 2018 a 2021,
periodo em que houve queda de 1,5% ao
ano.

* FEsse padido de evolugdo da renda terd
reflexo sobre a expans@o do consumo das
familias, que deve ficar em torno de 1,6%
ao ano, um ritmo também menor que a
expansdo de 4,5% ao ano entre 2008 e
2013. Vale lembrar que, entre 2013 e
2018, houve queda de consumo de 0, 1%
ao ano, mas proximo ao aumento observa-

doentre 2018 e 2023.

e O aumento da produtividade da mé&o de
obra deve ficar em torno de 0,8% ao ano
entre 2023 e 2033. Essa taxa estd acima

da observada em periodos anteriores (de
0,6% ao anoentre 2008 e 2023).

e O cambio deve passar de R$/US$ 4,70,
na média de 2018 a 2023, para R$/US$

4,95, na média do periodo de 2023 a
2033. Contudo, espera-se que haja fortes
flutuagdes no perfodo. Essa foxa média
garante uma desvalorizagdo de 16,9% em
fermos reais entre os perfodos 2018-2023

e 2023-2033.

® Astaxas de inflacdo devem se manter fora
dos parémetros do sistema de metas por
mais dois anos, impossibilitando uma
acomodagdo dos custos de capital, com
manutengdo dos juros de longo prazo num
patamar relativamente elevado. Apds esse
periodo, a inflagdo deve refornar ao centro
da meta (3,50% ao ano).

O nivel de investimentos menor do que o observado
no periodo enfre 2008 e 2014 &, em parte, reflexo
da deterioracdo das contas dos governos federal e
estaduais, que hoje est@o com capacidade de
investimento reduzida. Mas a queda dos investimen-
tos também reflete a reducdo da formacdo de
capital industrial decorrente do aumento de custos
com energia, do avango das importacdes e da
reducdo da rentabilidade dos setores industriais. Os
investimentos das familias fambém devem permane-
cer num pafomar baixo, ainda que se espere uma
evolucdo mais favordvel da massa de saldrios em
relacdo & frajetéria do consumo das familias entre
2023 e 2033, o que deve favorecer modestamente
a formagdo de poupanga dos brasileiros.

Como o cendrio macroecondmico ndo vislumbra
alteragdes nas condicdes que interferem no investi-
mento industrial como um todo, inclusive nos custos
do gés natural, a menor disposicdo de investir em
empreendimentos industriais justifica a redugdo da
faxa de investimento do pafs do patamar de 18,7%

do PIB obtido entre 2008 e 2023 para o nivel de

18,1% do PIB nos proximos 10 anos.

A Tabela 3.1 traz o conjunfo de projecdes de
producdo, precos e comércio externo para o
periodo de 2023 a 2033. O crescimento projeta-
do para o pais é de 1,9% ao ano, o que elevaria o
PIB brasileiro de R$ 2,915 trilhdes em 2023 para
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Tabela 3.1

Cendrio de referéncia da economia brasileira no longo prazo

Histdrico Variacdes
2008-2013 20132018 20182023  2008-2023  2023-2028  2028-2033  2023-2033
(rescimento
PIB 3,2% 0,7% 1,6% 1,4% 1,8% 2,0% 1,9%
Populagdo 0,9% 0,8% 0,7% 0,8% 0,6% 0,4% 0,5%
PIB per capita 2,3% -1,5% 0,8% 0,5% 1,2% 1,6% 1,4%
Expansto da demanda
Taxa de invesfimentos. (%) DO PIB 21,3% 17,2% 18,1% 18,9% 18,0% 18,0% 18,0%
Consumo das familias 4,5% 0,1% 1,6% 2,0% 1,7% 1,5% 1,6%
Mercado de trabalho
Populagiio em idade afiva (PIA) 2 1,3% 1,0% 0,6% 1,0% 0,3% 0,2% 0,2%
Populagdo ocupada 3 1,3% 0,3% 1,5% 1,0% 0,8% 1,5% 1,1%
Saldrio real médio real 5,2% 0,9% 0,9% 2,3% 2,1% 1,0% 1,5%
Massa real de saldrios 6,5% 1,1% 2,4% 3,3% 2,9% 2,5% 2,7%
Produtividade do frabalho 1,9% -0,9% 0,1% 0,4% 1,0% 0,5% 0,8%
Inflago
IPCA 5,6% 6,2% 6,4% 6,1% 4,5% 4,0% 4,2%
GP 5,6% 5,8% 13,1% 8,1% 6,0% 5,3% 5,7%
Juros
Taxa Selic- (%) ao ano 10,1% 10,5% 7.5% 9.3% 7,5% 6,5% 7,0%
Taxa de Juros de Longo Prazo - (%) o ano 5,9% 6,3% 5,8% 6,0% 4.8% 4,5% 4.7%
(Gmbio
Taxa de cdmbio RS/USS 1,90 3,03 470 3,05 4,90 5,00 4,95
Toxa real de cambio RS,/USS 1,90 246 3,79 2,64 4,33 453 443
Comércio exterior de mercadorias e servigos
Exportagdes (em USS) 2124 AR 270,9 2299 5,0% 4,5% 4,7%
Importacdes (em USS) 197,0 188,2 2118 198,7 4,0% 3,5% 3,7%

Elaboracdo: Ex Ante Consultoria Econdmica. (1) Deflacionado
pelo IPCA, (2,3) Com ajuste de horas trabalhadas.

R$ 12,196 trilhées em 2033 — elevacdo de 23%
no periodo. O emprego deve seguir essa trajeféria,
mas deve crescer menos do que o PIB em virtude dos
aumentos de produtividade da mao de obra. Na
média do periodo, a expansdo da ocupagdo deve
serde 1,1%aoano.

Com o avango da produtividade acima do periodo
anterior (2008-2023), resultante da evolucao
projefada para o investimento em capital e para a
qualificagdo profissional, e a redugdo de custos, os
precos devem subir menos nos préximos anos. A
taxa de inflacdo deve ficar em 4,2% na média do
periodo. A faxa de juros de longo prazo projefada &
de 4,7% ao ano em termos nominais na média do
periodo.

As condicdes de crescimento da renda, do investi-
mento e da evolucdo dos pregos e do cambio
implicam uma ligeira melhoria das contas externas
do pafs. Nesse cendrio, as exportacdes de merca-
dorias e servicos crescem ao ritmo de 4,7% ao ano
e as importagdes de mercadorias e servicos crescem
dtaxade 3,7%aoanoemrelacdo a 2023.

3.2. Cendrio de precos da energia elétrica

Para o horizonte de tempo entre 2023 e 2033
foram elaborados dois cendrios de evolucdo do
preco da energia elétrica. Esses cendrios sdo
empregados para avaliar os impactos sobre o
crescimento econdmico, inflacdo e balanca
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comercial. Antes, contudo, cabe descrever e avaliar
as premissas desses cendrios.

O primeiro cendrio do sefor elétrico, definido como
cendrio de referéncia, prevé a manutencdo das
regras atuais de reajuste de farifas, bem como das
condigdes atuais que norteiom o setor elétrico
brasileiro. O estado atual do sefor elétrico, com
recorrenfes crises de escassez hidrica e tarifas
recordes em termos histéricos, ndo permite anfever
uma perspectiva de reducdo do preco da energia
no médio e longo prazos para as classes de tensdo
mais elevada, seja em moeda nacional, seja em
moeda estrangeira. Ao contrdrio, nesse cendrio
continua o processo de encarecimento da energia
elétrica.

A Tabela 3.2 traz os valores tariférios projefados
para cada uma das classes farifarias nos dois
cendrios analisados. Em fermos acumulados, as
farifas A1 e A2 - classes que t&m maior impacto nos
custos dos bens industriais intensivos em energia
elétrica — devem se elevar respectivamente 36,0% e
32,1% em termos nominais até 2033. Descontada
a inflagdo acumulada no periodo de 51,6%, nota-
se uma tendéncia de reducdo dessas tarifas em
termos reais.

O impacto desse cendrio ¢ distinto para cada sefor
de atividade econémica. Isso porque a distribuicdo

Tabela 3.2

das empresas por classe de consumo ¢ basfante
variada. Ha sefores que capturam integralmente o
evolucdo da farifa na classe A1 e hé outros que
evoluem conforme a tarifa para baixa fens@o.
Nesse cendrio, os segmentos industriais de alta e
média intensidade em energia eléfrica irdo perce-
ber as menores pressoes.

O segundo cendrio, chamado de cendrio de
competitividade, considera a implementacdo de
uma politica tariféria que equaliza os custos da
industria  brasileira a0 padrdo  internacional,
permitindo uma redugdo gradativa e consistente do
custo unitério com energia elétrica dos sefores de
alta intensidade, particularmente para a indistria de
transformacdo e a extrativa. Nesse cendrio, a tarifa
de energia elétrica teria um piso de US$/MWh
50,00, com a seguinte distribuigé@o por classe de
consumo: US$/MWh 50,00 para AT,
US$/MWH 55,00 para A2, e US$/MWh 60,00
para A3. A classe A4 teria tarifa de US$/MWh
72,50 (Tabela 5.2). Para a classe de baixa tensdo,
que inclui o consumo residencial, comercial e de
servicos, a tarifa ficaria estavel no patamar de

2022 (US$/MWHh 135,00).

Como resultado, esperase uma queda expressiva
das tarifas das classes de consumo A1, A2, A3 e
A4. Em termos nominais, as farifas de alta tensd@o
devem cair entre 26,6% e 36,5%. A evolucdo das

Valores das tarifas por classe tariféria e cendrios, 2022 e 2033, em US$ por MWh

Nivel de tensdo

Cendrio
2022 Base 65,42 82,97 78,29 102,78 134,69
2033 Compefifivo 50,00 55,00 60,00 72,25 135,00
Referéncia 92,83 114,33 113,50 154,62 213,90
2033 Competitivo -23,6% -33,7% -23,4% -29.7% 0,2%
Referéncia 41,9% 37,8% 45,0% 50,4% 58,8%

Fonte: Ex Ante Consultoria Econémica.
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tarifas por setor de atividade econémica segue o
padrdo de impacto mais elevado nos setores eletro-
intensivos.

3.3. Cendrio de pregos do gds natural

Para o horizonfe de tempo enfre 2023 e 2033
foram elaborados dois cendrios de evolucdo do
preco do gds natural. Esses cendrios sGo emprego-
dos para avaliar os impactos sobre o crescimento
econdmico, inflacdo e balanca comercial. Antes,
contudo, cabe descrever e avaliar as premissas
desses cendrios.

No cendrio de referéncia, pressupdese que as
variagdes do preco do pefréleo serdo repassadas
aos consumidores, em uma frajetéria de indexagdo
ao prego do pefroleo tipo Brent. Neste caso, foram
empregadas as projegdes do preco do petréleo
feitas pela Energy Information Administration (EIA)
dos Estados Unidos. Em 2033, as tarifas externas
devem ser menores que o nivel atual, o qual estd

forfemente influenciado pelas crises militares no leste
europeu e no oriente médio. O cendrio de referén-
cia também contempla ainda os efeitos positivos da
enfrada de novos ofertantes decorrente do aprimo-
ramento recenfe do novo regramento legal e
infralegal do setor. Dessa forma, o cendrio de
referéncia incorpora uma retragéo da farifa do gds
natural de 24,2% em moeda estrangeira de 2023 a
2033, a qual deve passar do patamar de US$
11,7 por MMBTu para o de US$ 9,70 até 2028,

permanecendo nesse nivel nos anos subsequentes.

No cendrio de competitividade, adota-se uma tarifa
industrial do gés natural compativel com o padrdo
internacional a partir de 2023, tendo como base a
paridade com relagdo & molécula norte-americana,
doda pelo Henry Hub, referéncia de preco daquele
mercado, e considerando adicionalmente o custo
da infraestrutura (transporte e distribuicao) brasilei-
ra, visto que o Brasil tem um grande potencial de
producdo associado ao Présal, Possal e em terra,
podendo desenvolver uma  politica energética
competitiva e voltada ao aumento da atividade

Grdfico 3.1

Evolugdo da tarifa de gés natural em US$ por MMBtu, por cendrio alfernativo,

variagdo acumulada entre 2023 e 2033

0,0%
17,1%
-30,0%
-50,0%
-60,0%
Referéncia Competitivo

Fonte: Abrace. Elaboracdo: Ex Ante Consultoria Econdmica.
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produtiva.  Assim, a frajetéria considerada para a
farifa do energético é dada pela evolugdo prevista

para o Henry Hub.

De acordo com esse cendrio, haveria uma reducdo
de 50% do custo real do gds natural em délares
norfe-americanos para os consumidores industriais e
para o setor de fransportes em relagdo as tarifas do
gds prevalecentes em 202 1. Essa variagdo decorre
da redugdo do prego do patamar atual em torno de
US$ 12 por MMBTU para o nivel de aproximada-
mente US$ 6 por MMBTu até 2028 e manutengdo
nesse patamar até 203 3. Considerando a variagdo
cambial projetada no cendrio, o gés natural para
produgdo sofreria uma redugdo de quase 42,4%
em moeda nacional até 2033.

3.4. O impacto da energia competitiva

O cendrio competitivo do preco da energia fem
efeitos indufores de investimento e reduz os custos
da economia, com reflexos sobre a taxa de cresci-
mento econdmico e de inflacdo. No cendrio de
competitividade, as frajetérias consideradas para a
farifa da eletricidode e do prego do gds natural
apontam para uma reducdo de mais 26% do custo
real da energia elétrica em délares norfe-
americanos e de 50% do preco do gas natural para
os consumidores industriais e para o sefor de
fransportes.

Com base nesse cendrio, séo esperodos as seguin-
tes mudancas nas varidveis econémicas:

e Com reducdo do custo da energia eléfrica,
o investimento cresceria 4,3% no curfo
prazo, alcancando um aumento acumulado
de 33,4% até 2033. Isso significa um
aumento considerdvel da formacdo bruta
de capifal fixo nos préximos dez anos, com
elevagdo de quase R$ 529 bilhdes no fluxo
anual de investimentos na comparagdo

entre 2022 e 2033.

e Com a elevacdo dos investimentos, o
crescimento do PIB saltaria de 1,9% ao ano
no perfodo de 2022 a 2033 para 3,7% ao

ano na média do periodo, ou seja, permiti-

ria a ampliagdo de quase 2 pontos percen-
tuais na taxa média de crescimento econd-
mico na préxima década. Assim, o Brasil
voltaria para um patamar médio de expan-
s@o mais proximo do verificado nas econo-
mias em desenvolvimento.

Ao final de dez anos, o PIB brasileiro teria
R$ 2,625 trilhées a mais que o previsto no
cendrio de referéncia para a economia, o
qual pressupde a continuidade da politica
de precos da energia elétrica (Grdfico 3.2).

A taxa de expans@o do PIB per capita
passaria de 1,4% ao ano para 3,2% ao
ano na média dos proximos dez anos, se
aproximando da taxa média mundial de
expansdo da renda per capita e do ritmo
médio das economias em desenvolvimento.

Com isso, o PIB per capita brasileiro de
2033 seria de R$ 69 mil, um valorR$ 12,2
mil acima do PIB per capita previsto no
cendrio de referéncia (Gréfico 3.3).

A populacdo ocupada alcancaria
117,829 milhdes de pessoas em 2033,
um volume 6,979 milhdes superior ao
projetado no cendrio de referéncia.
Considerando a projegdo de desemprego
de 10,7 milhdes de pessoas, que corres-
ponde a 9,6% da populacdo economico-
mente afiva em 2033, o maior crescimento
do emprego reduziria a taxa de desempre-
go do pafs para 3,5% da PEA, um nivel
quase 6 ponfos percentuais inferior ao
projefado no cendrio de referéncia.

O aumento da produfividade da méo de
obra seria 0,45% ao ano maior, com
reflexo sobre o crescimento dos saldrios
entre 2022 e 2033. A massa de rendimen-
tos também cresceria a um ritmo com
impacto no consumo das familias.

Na média entre 2022 e 2033, a inflacdo
feria uma redugdo pequena, mas bastante
significativa (1 ponto percentual) em 2024,
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ano para o qual a faxa de inflagdo projefo-
da ainda é muito elevada. Essa reducdo
mais imediata da inflacdo seria fundamen-
tal para acomodar as expectativas pessimis-
fas com relagdo ao pais que vem prevale-
cendo nos Ultimos anos.

Os Grdficos 3.2 e 3.3 mostram, respectivamente o
evolugdo do PIB e da renda per capita brasileiros no
cendrio competitivo da energia elétrica comparati-
vamente & projecdo feita para o cendrio de referén-
cia. Ao final do periodo, o PIB do pais teria niveis de
renda superiores aos dos cendrios de referéncia
caso haja a redugcdo do preco do gés natural. A
diferenca acumulada, de R$ 2,625 trilhdes em
2033, seria superior & soma dos PIB dos estados de
S&o Paulo e Parand em 2020. Ao longo de dez
anos, as diferencas acumuladas de PIB teriam um
valor presente de R$ 9,383 trilhdes, indicando um
elevado ganho de riqueza associado & reversdo do
quadro de encarecimento da energia.

3.4. Conclusdo

O processo regular de encarecimento da energia
no Brasil elevou de forma intensa os custos de
producdo da indistria brasileira, principalmente
dos segmentos que empregam essa fonte de
energia de forma intensiva. Como discutido ao
longo do estudo, a indistria brasileira enfrentou a
competic&o internacional com fendéncia de queda
de precos das manufaturas nesse mesmo periodo.
O resultado desses dois processos — queda de
pregos e aumento de custos — foi a redugdo de
margens e o baixo investimento industrial. Em alguns
casos, a relagdo custo-prego caminhou de fal forma
que houve desinvestimento, com o fechamento de
fabricas em varios segmentos da inddstria manufatu-
reira brasileira. A queda do investimento e a perda
de produg@o indusirial acabaram contendo o
crescimento do PIB nos dltimos anos.

Nesse confexto, a reversdo dos processos de
encarecimento da energia elétrica e do gds natural

Grdfico 3.2

PIB brasileiro em R$ bilhdes*, cendrio de referéncia e

cendrio de energia competitiva
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constitui uma oportunidade para a politica econdmi-
ca, na medida em que restabelece bases solidas
para o investimento industrial, com efeitos sobre o
geracéo de renda e emprego em foda a economia.
A andlise empreendida nesfe capitulo mostrou que
os efeitos conjunfos dos cendrios competitivos de
precos da energia elétrica e do gés natural sdo
bastante expressivos para a economia brasileira,
principalmente no que diz respeito ao crescimento
econdmico do pais.

Esse quadro de melhoria das perspectivas de
crescimento, de aumento do emprego e o impacto
da queda de custos da energia sobre a toxa de
inflacdo s@o elementos fundamentais para restabe-
lecer as expectativas econdmicas e possibilitar a
estabilizagdo das taxas de juros da economia
brasileira em patamar  reduzido.  Constituem,
portanto, a base de uma politica econdmica de

Grdfico 3.3

PIB per capita brasileiro em R$ mil*,

recuperacdo das atividades em bases competitivas
e com visGo de longo prazo.

Além disso, uma politica que trouxesse os precos do
gas natural para niveis competitivos deve ser
entendida como uma politica de crescimento
econdmico, mas, fambém, como uma politica de
desenvolvimento humano. O avanco das condicées
materiais da sociedade brasileira alcancado com o
crescimenfo  econémico mais rapido inclui o
aumento da expectativa de vida da populagao e da
escolaridade média das novas geragdes. Com o
crescimento médio anual de 2,4% ao ano do PIB
per capita, o Brasil teria condicdes de elevar seu
IDH de 0,754 em 2021 para 0,796, um indice
proximo ao piso dos paises com indice elevado em,
indice 20 postos acima do obtido pelo Brasil no
ranking mundial de desenvolvimento humano de

2021.
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