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8 As surpresas e os alertas que vém do front

demografico no Brasil

A revisao sobre a populagao brasileira feita pelo IBGE, onde é
sinalizada uma populagdo menor e o seu envelhecimento, vao ter
fortes impactos sobre a taxa de inflacdo e o desemprego. E hd mais:
a divisdo dos recursos de impostos federais entre os municipios, o
calculo da taxa de escolaridade dos entes regionais, a estimativa

da porcentagem de populagdo vacinada, as estimativas sobre a
distribuicdo da renda, o calculo do PIB potencial e mesmo o nimero
de deputados eleitos por cada unidade da Federagcao também serdo
impactados pelas novas estimativas populacionais.

Ponto de Vista

14 Abertura ao comércio: o que sabemos?

Ap0s a aprovacao da reforma tributdria, o gravame muito elevado sobre
a industria de transformacéo deve cair. Além de haver uma distribuicao
quantitativa mais justa do gravame tributdrio sobre esse setor, principal-
mente em relacdo aos servicos,a queda do custo de conformidade e
dos litigios abrird espaco para que a sociedade negocie com a industria
de transformacdo uma abertura mais intensa da economia brasileira. E
importante revisarmos o que sabemos sobre o tema.

Entrevista
20"Nao é 6bvio que uma China que cresce

menos seja um problema”

Em outubro, Livio Ribeiro, pesquisador associado do FGV IBRE, foi
destacado pela Bloomberg como segundo melhor preditor do

PIB chinés no mundo, e primeiro entre analistas ocidentais. Nesta
conversa, Ribeiro trata da conjuntura do pais sem abandonar o
contexto histérico, ressaltando que é preciso olhar a desaceleracéo
do crescimento do gigante do mercado sob um novo prisma.“Mais
do que se preocupar com uma China que cresce menos, melhor é
entender o que essa nova China representa’ afirma.

Previdéncia Chile

28 O futuro espera

Ap6s dois anos de debates, 0 governo de Gabriel Boric tenta emplacar
um novo regime previdenciario no Chile. A proposta de reforma do
governo abarca trés frentes:aumentar as contribuicdes, buscando
melhorar as aposentadorias autofinanciadas tanto atuais quanto futuras;
engordar o pilar solidario;e mudar o desenho operacional do sistema,
visando a um aumento de rentabilidade dessas poupancas individuais
e reducdo de custos. Claudio Reyes, subsecretario de Previdéncia Social
do Ministério do Trabalho do Chile, da detalhes do projeto do governo.
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88 Contas em dia

Mesmo com o aumento de iniciativas focadas em ampliar o letramento
financeiro da populacédo brasileira, os nimeros ainda revelam desafios
importantes."Ha melhora da oferta de emprego,aumento real da renda
do trabalho, repasses de programas sociais e iniciativa de renegociacao
de dividas por parte de credores e do governo, mas os niveis de
endividamento e comprometimento de renda das pessoas e familias
seguem elevados em 2024/ cita Katherine Hennings, pesquisadora
associada do FGV IBRE.
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Investimentos em
petroéleo: longo prazo
comeca hoje

O desempenho econdémico do Brasil
no periodo pés-pandemia tem sur-
preendido analistas, que tém revisado
sistematicamente suas projegdes de
crescimento. Apds avanco préximo a
5% em 2021, na saida da crise, a eco-
nomia brasileira terd crescido cerca de
3% a.a. no triénio 2022-2024. Para
muito além dos efeitos dos estimulos
da politica fiscal do Lula II1, o préprio
FML! em recente divulgacio, elevou
a projegao do PIB potencial brasileiro
de 2% para 2,5%, apontando como
um dos pilares de tal revisao a signifi-
cativa expansio recente da produ¢io
de petréleo. No médio e longo prazo,
no entanto, um dos maiores desafios
para o Brasil serd transformar em re-
alidade o potencial da transi¢ao verde
e do crescimento inclusivo, a fim de
viabilizar uma dinimica econdémica
mais sélida e sustentdvel.

A elevagio da nota de crédito bra-
sileira pela agéncia de classificagao de
riscos (Moody’s)? foi outra surpresa. A
mudanga foi justificada pela melhora
do rating soberano, para além das refor-
mas recentes, ao crescimento mais con-
sistente da economia nacional, a2 boa
posi¢ao cambial e comercial brasileira
e 4 trajetéria de melhora paulatina das
condicoes fiscais do Estado brasileiro.

Nesse contexto, é impossivel ava-
liar a evolugao da economia brasilei-
ra sem reconhecer, em particular, o

crescente papel do petréleo, especial-
mente o rdpido avanco da producio
no pré-sal. Um perigoso equivoco,
no entanto, é comemorar o excelen-
te desempenho do setor no presente
e esquecer que ele carece de investi-
mentos, pesados e prementes, para
manter a exuberincia no futuro.
Crescer, e de forma sustentada, exi-
ge investimentos fixos, tendo o Brasil
das taxas mais baixas do mundo, atrds
até das economias menos desenvolvi-
das e das vizinhas.

Descoberto em 2006, o pré-sal
experimentou uma expansao vertigi-
nosa, saltando de 41 mil barris por
dia em 2010 para 1 milhio em 2016
e alcancando 2,1 milhées em 2023.
Este patamar jd corresponde a 80%
da produc¢io nacional de petréleo.?
Os efeitos foram expressivos. A Petro-
bras, principal empresa do setor, foi a
maior contribuinte do pais em 2023,
recolhendo R$ 240 bilhées em tribu-
tos e participagdes governamentais.”
Entre 2000 e 2021, os investimentos
diretos da Petrobras representaram,
em média, 7% da formagio bruta
de capital fixo (FBCF) do Brasil. No
auge dos investimentos no pré-sal, a
participagio da Petrobras na FBCF
brasileira chegou a 11% do total,’
patamar préximo ao total de investi-
mentos publicos e privados em infra-
estrutura naquele ano.®



O petréleo ja compete diretamente
com a soja para se tornar a principal
mercadoria da pauta de exportagao do
Brasil. Entre janeiro e agosto de 2024,
o superdvit gerado pelas exportacoes
de petréleo e derivados foi equivalente
a quase 40% do superdvit comercial
total do pais,” contribuindo para com-
pensar a dindimica menos favordvel das
exportagdes agropecudrias e trazendo
maior estabilidade cambial.

Sem novos investimentos em ex-
ploracio e produgio (E&P) e com a
projecio de répido declinio da produ-
¢ao do pré-sal a partir de 2030, essa
realidade pode mudar drasticamente,
gerando sérios problemas macroeco-
ndémicos. De acordo com a Empresa
de Pesquisa Energética (EPE, 2024),
mesmo no cendrio de interrupgao de
novos investimentos, a produgao de
petrdleo deverd crescer de 3,6 mi-
lhoes de barris por dia em 2024 para
5,3 milhées em 2030. Um aumento
de 47,2% em seis anos. No entanto,
apds esse periodo, a produgao entraria
em rdpido declinio, caindo para 2,5
milhoes de barris em 2040 e apenas
0,8 milhao em 2050 (ver gréfico 2).

Os estudos anteriormente citados
da EPE (2024) também indicam que
a interrupgio de investimentos em
E&P resultaria no estrangulamento
da produgio petrolifera ji nos pré-
ximos anos, com impactos fiscais
severos. A perda acumulada de par-
ticipagoes especiais seria da ordem de
R$ 2,91 trilhoes entre 2032 e 2055,
dos quais R$ 457 bilhoes apenas entre
2032 e 2040. A arrecadacio tributdria
também sofreria um declinio expres-
sivo, com uma perda acumulada de
R$ 824 bilhoes entre 2030 e 2055,
sendo R$ 153 bilhoes até 2040. Esses
riscos representariam ameagas signifi-

cativas a seguranga energética, ao in-

vestimento, ao emprego, a balanca co-
mercial e a arrecadagio fiscal do pais.

Em tempos de desconfianca quan-
to a trajetéria da divida publica, am-
plamente estampada nas capas dos
jornais, e de pressao constante sobre a
equipe econdmica para reduzir as des-
pesas primdrias como Unico meio de
alcance do equilibrio fiscal no médio
prazo, é surpreendente que o risco fis-
cal significativo associado a perspectiva
da produgio petrolifera brasileira nio
esteja no horizonte dos analistas.

Para evitar essa debacle, a proxima
grande fronteira para a produgio de
petréleo no Brasil estd na margem
equatorial, que se estende do Rio
Grande do Norte ao Amapd. Os pro-
jetos de E&P de petrdleo tém ciclos
longos entre a descoberta e o inicio
da produgio, e o iminente declinio
do pré-sal torna urgente a abertura de
novas dreas de exploracdo. Para isso,
¢ imprescindivel que compromissos
ambientais sejam firmemente esta-
belecidos e cumpridos. E necessario
que a exploragio desses novos cam-
pos ndo entre em choque com a sus-
tentabilidade ambiental, e que, pelo
contrdrio, possa ser um motor para o
desenvolvimento.

As regides Norte e Nordeste, his-
toricamente menos desenvolvidas,
devem ser beneficiadas pelos recursos
gerados pela exploragio da margem
equatorial. E fundamental que uma
parcela preponderante desses recur-
sos seja direcionada para o desen-
volvimento social e ambiental dessas
dreas, promovendo um crescimento
inclusivo e aderente aos compromis-
sos brasileiros de transi¢do para uma
economia de carbono zero.

Diferente de muitos paises, onde
o setor energético ¢ o maior emissor

de gases de efeito estufa (GEE), no

Murilo Ferreira Viana

Mestre e doutorando em
economia pelo IE/Unicamp
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Grafico 1: Historico do investimento nominal da Petrobras
(USS bilhdes, 2000 a 2023)
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Grafico 2: Previsao da producao brasileira de petréleo no
cenario de interrupcao de investimentos em E&P
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Brasil ele representa apenas 18% das
emissoes totais, gracas a longa tradi-
¢do no uso de fontes renovdveis e a
implementagio de politicas como a
mistura de biocombustiveis e o pro-
grama conhecido como Renovabio.
Contudo, o principal responsdvel
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pelas emisses no Brasil sio as mu-
dangas no uso da terra, especialmente
desmatamento e queimadas, que res-
pondem por 50% das emissoes totais
de GEE brasileiro.”

Na contramio da integracdo da
efetiva agenda ambiental e de de-

2045

senvolvimento, a regulamentacio
da reforma tributdria do consumo,
também em tramitagao no Congres-
so, prevé a incidéncia de imposto
seletivo, entre outros bens, sobre a
extragiao e até mesmo a exportacio
do petréleo.”” O imposto seletivo



incidird de forma semelhante sobre
a extragdo de petréleo independen-
te se a empresa realiza investimen-
tos redutores de sua prépria pegada
de carbono, nio havendo qualquer
estimulo a reducio de emissoes de
GEE, acarretando apenas empilha-
mento de novos tributos, majora¢io
de carga tributdria e perda de com-
petitividade da inddstria nacional.
O problema vai muito mais além se
considerar a previsio de tributagio
da exportagio e o tratamento dife-
renciado e favordvel & importagao de
combustiveis. O combustivel pro-
duzido no Brasil estard carregado de
imposto seletivo. O importado, por
sua vez, nao estard, ja que combusti-
vel pronto (derivado) nio serd base
de incidéncia do novo tributo.

Questio semelhante pode ser pos-
ta ao projeto de lei em apreciagio no
Senado (PL 2.148/2015) visando a
institui¢do do marco legal do merca-
do de carbono no Brasil. Com objeti-
vo de internalizar custos das emissoes
de GEE e estimular a transi¢ao para
uma economia carbono zero, o proje-
to deixa de fora do mercado regulado
os segmentos que mais emitem GEE
no Brasil, como as mudancas no uso
da terra."

O futuro do Brasil exige que a
agenda ambiental seja integrada a de
desenvolvimento. A efetiva reduciao
das emissoes de GEE demandard o
aprimoramento dos mecanismos de
controle, além da criacio de alterna-
tivas de desenvolvimento socioeco-
némico que nao dependam da degra-
dagao ambiental.

Apesar de o petrdleo ser um com-
bustivel féssil, os recursos gerados
por sua producio no Brasil devem
ser determinantes para viabilizar esse

processo. Em um cendrio em que a

demanda global por derivados de pe-
tréleo se mantém no médio e longo
prazo, o petréleo produzido no Brasil
pode contribuir para a redugao das
emissoes globais, dada sua emissao de
CO, por barril ser significativamen-
te menor que a média internacional,
com emissdes inferiores as do Reino
Unido e cerca de trés vezes menores
que as do Canadd. Restringir ou li-
mitar a produgio de petrdleo e gds no
Brasil nio parece uma estratégia efi-
caz para alcangar as metas de Contri-
buicao Nacionalmente Determinada
(NDC) do pais, nem para reduzir as
emissoes globais.

O Brasil até poderia aproveitar
a criagao de dois novos fundos pre-
vistos na emenda constitucional da
reforma tributdria (EC 132/23),
ainda sem fontes de recursos fiscais
definidas. Esses fundos de desenvol-
vimento sustentdvel, voltados para a
Amazdnia e para os estados da Ama-
zonia Ocidental ¢ do Amap4d, tém
potencial para promover o desenvol-
vimento socioambiental nessas regi-
oes. Com métricas claras de reducio
de impacto ambiental, esses fundos
podem financiar programas e proje-
tos que contribuam para mitigar as
queimadas e o desmatamento, arti-
culando preservac¢io ambiental com
progresso econdmico.

Enfim, nio se pode perder a opor-
tunidade representada pela explora-
¢ao da margem equatorial. Deixar de
explord-la significard uma antecipa-
¢ao rdpida do declinio da produgio
petrolifera, com a consequente perda
de centenas de bilhoes de reais em tri-
butos e participagoes especiais. Sem
esses recursos, a situacdo fiscal do
pais se deteriorard significativamente
jd nos proximos anos. E sem funding,

a transi¢ao verde avancgard lentamen-
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te, enquanto o principal causador das
emissdes de GEE — desmatamento
e mudangas no uso da terra — con-
tinuara crescendo, afastando o Bra-
sil de seus compromissos globais de
transi¢ao para uma economia de bai-
xo carbono. E fundamental aprovei-
tar essa oportunidade para equilibrar
crescimento econdmico, preservagio

ambiental e progresso social.
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