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Resumo

Em 2007 o governo brasileiro anunciou a descoberta de grandes reservas de petréleo do pré-
sal. A partir dai, o entdo promissor cenério da inddstria de etanol comegou a ceder espaco
para o desenvolvimento do ambicioso programa de investimento no petréleo do pré-sal. Além
disso, entre 2011 e 2014 o governo implementou uma politica de controle de preco da
gasolina e do diesel com o objetivo de reduzir pressdes inflacionarias. Considerando a
importancia dos setores de petroleo e de etanol para a economia brasileira, o presente estudo
avalia os impactos econdémicos de longo prazo da producdo do petroleo do pré-sal, com
atencdo especial as consequéncias sobre o setor de etanol. Analisa-se também os impactos da
politica de controle de precos da gasolina sobre o etanol. Para tal, adapta-se um modelo
dindmico recursivo de equilibrio geral computével, no qual o setor de petroleo do pré-sal é
introduzido como uma tecnologia backstop. Os resultados indicam que o estimulo ao pré-sal
para atingir a producdo esperada pelo governo mostra-se prematuro e traz mais custos que
beneficios a economia brasileira. Sem a interferéncia do governo, a producdo do petrdleo do
pré-sal seria observada apenas a partir do periodo 2025-2035. Ja os resultados sobre o setor de
etanol indicam que o desenvolvimento do pré-sal ndo prejudica a producdo do
biocombustivel. Contudo, a politica de controle de preco da gasolina provocou um efeito
negativo sobre o setor de producéo de etanol.

Palavras-chave: Petrdleo do pré-sal, etanol, controle de preco da gasolina, equilibrio geral
computavel.

Abstract

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. Considering 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 also performed. 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. Without Government
interference, the pre-salt oil production would be competitive only after 2025-2035. With
respect to the impact on the ethanol industry, 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.

Key words: Pre-salt oil, ethanol, gasoline price control, computable general equilibrium.
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1. Introducéo

A partir de 2003 o setor de biocombustiveis brasileiro, principalmente de etanol,
recebia um novo impulso & produgdo, com o langamento no mercado dos carros flex-fuel
(bicombustiveis), apds mais de uma década de forte reducdo da participacdo do etanol como
combustivel (Chagas, 2012). O crescente apelo internacional por fontes sustentaveis de
energia, a fim de mitigar as emissGes de CO2, deu destaque a experiéncia brasileira. Com a
enorme reducdo dos custos de producdo, ganhos de produtividade e o aumento do preco
internacional do petréleo ao longo da década de 2000, este biocombustivel tornou-se
altamente competitivo em relacdo a gasolina (Leite & Cortez, 2008). O Gréfico 1 apresenta
que desde 2004 ha um crescente aumento das vendas de etanol no mercado brasileiro,
atingindo seu pico em 2009, quando ultrapassaram em larga escala as vendas de gasolina, que
se mantém praticamente estaveis nesse periodo. A participacdo de veiculos flex-fuel na frota
nacional de veiculos leves, por sua vez, apresentou crescimento constante e aproximou-se de
recordes 55% em 2014 (Sindipecas, 2015).
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Gréfico 1 — Vendas de etanol e gasolina no Brasil 2004-2014
Fonte: ANP. Elaboracédo propria

Concomitante a esse episédio, em 2006 ocorre a primeira descoberta de petréleo no
pré-sal. As andlises iniciais indicaram reservas entre 5 e 8 bilhdes de barris de petrdleo,
incentivando a perfuracdo de outros pogos. No final de 2007, o Governo anunciou
oficialmente a nova realidade geoldgica: a regido do pré-sal na costa litoranea brasileira, com
presenca de petroleo e gas em camadas ultra profundas, com extensdo de 800 quilémetros, do
Espirito Santo até Santa Catarina.

Anterior & descoberta do pre-sal, em 2006, as reservas brasileiras provadas se situavam
ao redor de 12,2 bilhdes de barris (Agéncia Nacional do Petréleo — ANP, 2007). A ANP
afirma que as reservas do Brasil podem dobrar até 2022, passando de 15,6 bilhdes de barris
em 2013, para ao redor de 31 bilhdes de barris (Gaier, 2014). A Secretaria da Fazenda do
Estado do Rio de Janeiro conta com reservas de 50 bilhdes a 70 bilhGes de barris (Sefaz-RJ,
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2010). Paduan (2012) afirma que nos ultimos cinco anos, de cada trés barris de petroleo
descobertos no mundo, um foi descoberto no Brasil.

Assim, a energia limpa e renovavel do etanol comeca a ceder espaco a um ambicioso
programa de investimentos para o desenvolvimento do pré-sal. O Plano de Negécios de 2012
da Petrobras previa investimentos de US$ 236,5 bilhdes no quinquénio de 2012 a 2016. A
descoberta do pré-sal inaugurou um novo paradigma de oportunidades de desenvolvimento
econémico, uma vez que uma maior oferta do combustivel fossil multiplicaria o potencial de
crescimento da economia brasileira, a atracdo de investimentos e inovagdo, o0
desenvolvimento social, a seguranca energética e nacional e até a configuracdo geopolitica da
regido continental.

Em setembro de 2010 a Petrobras realiza a maior capitaliza¢do de recursos no mercado
acionario mundial, no valor de R$ 120 bilhdes (Petrobras, 2010), como uma das fontes de
materializacdo do seu plano estratégico de exploracdo do pre-sal. Ao final de 2014 o Brasil
configurava-se na 152 posi¢do no ranking mundial de reservas provadas de petr6leo e na 132
posicdo em termos de producdo, totalizando 2,3 milhGes de barris/dia, equivalente a 2,6% do
total mundial (ANP, 2015). Entre 2000 e 2014, a participacdo do setor no PIB do Brasil
aumentou de 3% para 13% (Petrobras, 2014).

A partir de 2011 o Governo passa a adotar uma nova politica de precos para a gasolina
e diesel, com o intuito de manté-los artificialmente abaixo do prec¢o internacional de forma a
reduzir pressdes inflacionédrias. De 2011 até o final de 2014 o preco de referéncia
internacional da gasolina sempre esteve acima do preco praticado domesticamente. Um
importante efeito colateral da politica de controle de precos dos combustiveis foi a gradual
perda de competitividade do etanol frente a gasolina e crescente fragilidade financeira deste
setor. Nota-se no Grafico 1 que a partir de 2010 a venda doméstica de etanol entra em
declinio, enquanto as vendas de gasolina disparam. A producéo brasileira de etanol passou a
sofrer uma das mais agudas crises das Ultimas décadas, com elevado endividamento dos
produtores, além de condi¢Bes climaticas adversas. Desde 2008, entre 60 e 70 usinas
encerraram suas atividades, outras 70 operam em regime de recuperacdo judicial de um
universo 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 milhdo e 2,5
milhGes respectivamente (O Estado de S&o Paulo, 2014).

Almeida, Oliveria, & Losekann (2015) estimam que no periodo de 2011 a 2014 as
perdas da Petrobras com a politica de controle de preco dos derivados do petroleo tenha
atingido R$ 119 bilhdes. Ainda, os autores concluem que o aumento de endividamento da
empresa entre 2011 e 2013 foi equivalente ao valor das perdas acumuladas até 2014. Isto
concomitante ao periodo de elevados investimentos devido a exploracdo do pré-sal,
resultando em aumento de sua divida e deterioracdo de sua situacdo financeira. Em conjunto
com o regime de conteudo nacional, que prejudica a eficiéncia produtiva, esta também foi
afetada pela politica de contencdo de precos dos combustiveis, investimentos duvidosos,
ingeréncia politica, m& gestdo, corporativismo, além de notdrios escandalos de corrupgéo.
Todos esses aspectos trouxeram imensas dificuldades financeiras a Petrobras, levando ao seu
rebaixamento de ratings para a categoria especulativa. No final de 2014, a empresa alcangou o
posto de maior detentora de divida corporativa do mundo, com mais de US$ 130 bilhdes
(Fortune, 2015). Para piorar esse cenario, 0 preco internacionaldo petréleo caiu drasticamente.
O barril de petroleo tipo West Texas Intermediate (WTI) era cotado a US$ 105 em meados de
2014 e no final de agosto de 2015 atingiu 0 minimo historico recente abaixo de US$ 30.

Em funcdo desta nova realidade, a Petrobras teve que readequar seu ambicioso plano
de investimento. Em meados de 2015 anunciou a primeira reducdo, com intencdo
deinvestimentos de US$ 130,3 bilhdes entre 2015-2019, uma significativa redugdo em relagao
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ao plano anterior, que previa investimentos da ordem de US$ 220,6 bilhdes no periodo 2014-
2018, com énfase no pré-sal. No final de 2015 anunciou uma segunda reducdo de
investimentos de US$ 130,3 bilhGes para US$ 119,3 bilhGes. Com isso, a meta de producéo
de petréleo no Brasil para 2020, ano no qual se estima que o pré-sal represente mais de 50%
da producédo nacional, foi reduzida de 4,2 milhdes de barris equivalentes por dia (bpd) para
2,8 milhGes de bpd (Grafico 2).
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Gréfico 2 - Estimativas de producao de petréleo no Brasil.
Fonte: Plano de Negdcios e Gestdo, Petrobras. Elaboracédo propria
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Em face desses desafios que atravessa o setor de petréleo, quais Sdo 0S possiveis
impactos do desenvolvimento do pré-sal sobre a economia brasileira? Em especial, como o
aumento da producéo de petroleo do pré-sal nos préximos anos deve afetar o setor de etanol?
As mudancas no plano de negdcios da Petrobras trazem ganhos ou perdas para a economia do
pais como um todo? Os investimentos no desenvolvimento do pré-sal sdo 0s mais desejaveis
do ponto de vista da alocacédo de recursos escassos? Qual o impacto da politica de controle de
precos da gasolina, que vigorou de 2011 a 2014, sobre o setor de etanol?

O objetivo deste artigo € estudar os impactos macroecondmicos e setoriais associados
a nova realidade da producdo de petréleo no Brasil a partir da exploracdo do pré-sal,
considerando seus desdobramentos sobre a producdo de etanol. Além desta introducdo, o
artigo € composto por breve revisdo da literatura, seguida da metodologia, secao de resultados
e, por fim, as consideracdes finais.

2. Revisao de Literatura

O trabalho de Jacoby, O’Sullivan, & Paltsev (2011) analisa a exploragdo das reservas
de gas de xisto na economia americana e 0s impactos sobre emissdes. Utilizam um modelo de
equilibrio geral computavel similar ao utilizado neste artigo. Concluem que a oferta do gas de
xisto é uma béncédo para a economia americana e ajuda sua politica climatica.

Canelas (2007) descreve a crescente importancia da inddstria de petroleo, anterior ao
anuncio da descoberta do pré-sal.Sua participacéo relativa no PIB aumentou de 3,8% em 1990
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para 8,1% em 2004. Estudo mais recente da Confederacdo Nacional da Industria (2012)
buscou complementar o trabalho do Canelas (2007) e medir a contribuicdo do setor brasileiro
de petroleo, gas e biocombustiveis, incorporando informacGes mais atualizadas. Em 2010, a
participacdo do setor de petrdleo e gé&s no PIB brasileiro alcangou o patamar recorde de 12%,
com geracdo de 400 mil empregos.

Os trabalhos deHaddad & Giuberti (2011), Magalhdes & Domingues (2012) e Moraes
(2013)foram os primeiros a analisar 0s possiveis impactos da exploracdo do pré-sal na
economia brasileira, utilizando para tal modelos de equilibrio geral computavel. Em uma
analise regional, do Espirito Santo, Haddad & Giuberti (2011), impdem ao modelo um choque
exogeno de tecnologia, que eleva a produtividade proporcional ao aumento de producao
esperada para simular a entrada do pré-sal. Os resultados mostram um aumento do PIB do
Espirito Santo de mais de 7%. O setor de ndo comercializaveis se beneficia do aumento da
producdo de petroleo, enquanto o setor de comercializaveis é o mais prejudicado, com
evidéncias de desindustrializacdo e apreciacdo do cambio real condizente com a doenca
holandesa.

J& o estudo de Magalhdes & Domingues (2012)se concentra na economia brasileira
como um todo, especialmente sobre a inddstria e exportacdes. Os choques foram aplicados
através do aumento da oferta de recursos naturais no setor para se atingir o crescimento
esperado de producdo do pré-sal. Os resultados sugerem que a exploracdo do pre-sal eleva em
1,37% a producdo mundial de petrdleo até 2020, em relacéo ao cenario base e reduz em 9,8%
0 preco internacional do petroleo. Os efeitos encontrados sobre o PIB e exportacdes sao
positivos e relevantes, de 4,8% e 19,7%, respectivamente até 2020, em relacdo ao cenério
base. Assim como Haddad & Giuberti (2011), também encontra sintomas de doenca
holandesa.

Os choques simulados nos estudos citados sdo formas limitadas de introduzir o pré-sal,
uma vez que este € um tipo de petréleo que difere do convencional ao possuir maiores custos
de extracdo e de tecnologias adicionais para explora-lo. Para contornar essa simplificagéo,
Moraes (2013), utiliza 0 modelo de equilibrio geral computavel dindmico EPPA e introduz
um setor de petréleo ndo convencional, com uma tecnologia alternativa. Ao simular um
cenario que assegura a producdo do pré-sal projetada pela Petrobras, encontra resultados de
uma alocacdo ineficiente dos recursos, principalmente capital, com reducdo do PIB e sintomas
de doenca holandesa.

A Petrobras é a empresa que mais investe no Brasil e durante o periodo 2010-2014
engendrou-se numa acelerada expansao de investimento, sendo responsavel por 8,8% do total
de investimentos no pais (1,8% do PIB)(Ministério da Fazenda, 2015). Os desafios
domésticos e internacionais mais recentes impostos a Petrobras, resultando em uma forte
reducdo de investimentos no setor, geraram impacto negativo estimado em 2% PIB em
2014(Ministério da Fazenda, 2015). Colomer & Rodrigues (2015) estimam que a Petrobras
deixe de gerar R$ 62 bilhGes em renda até 2019.

A viabilidade econbmica da exploracdo do pré-sal é rodeada por incertezas. A
Petrobras afirma que n&o identifica risco de inviabilidade na exploracdo do bloco de Libra em
funcdo da queda do preco do petréleo, apesar da empresa ter estabelecido o prego do barril de
petroleo acima dos US$ 45 como marca de viabilidade do pré-sal, incluindo a remuneracdo do
capital (Nunes & Pita, 2015).

Ao menos em sua fase inicial, os custos de extracdo no pré-sal sdo maiores que 0s dos
reservatorios convencionais. Em 2008, o custo médio de extracdo de petrdleo pela Petrobras
era estimado em US$ 30 por barril e admitia-se que o custo de extracdo no pré-sal era 50%
maior (Camara dos Deputados, 2009). Recentemente, o presidente da estatal Pre-sal Petroleo
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S.A. declarou que o preco minimo necessario para viabilizar economicamente o projeto de
Libra no pré-sal deve superar US$ 55 (Ramalho, 2015).

A Opep destaca que as reservas do pré-sal, considerando o campo de Libra, com
estimativa de 8 a 12 bilhdes de barris, possuem um break-even com o prego do petréleo acima
de US$ 55 por barril (Opec, 2015). Considera também que, alguns de seus mais importantes
pogos podem estar operando com prejuizo. Ja Pacca, Moreira & Parente (2014) estimam um
custo de US$ 49 por barril para o pré-sal e US$ 41,4 por barril para o petroleo convencional
brasileiro.

Em suma, os custos do pré-sal possuem elevado grau de incerteza e carecem de
informacgdes transparentes e precisas, dificultando a analise de sua viabilidade econémica.
Com isso, serd necessario simular diferentes hipoteses acerca do custo de extracdo do petroleo
do pré-sal.

Os biocombustiveis sdo alternativas relevantes para os combustiveis fosseis e possuem
potencial consideravel de mitigacdo de emissao de gases do efeito estufa. No Brasil o etanol
foi apresentado como uma alternativa econémica e ambientalmente sustentavel a gasolina
(Serigati, 2014) e ganhou novo impulso com a introducdo dos motores flex-fuel a partir de
2003.

O desenvolvimento histérico da indUstria brasileira de etanol desde 1970 é descrito por
Hira & Oliveira (2009) e Serigati (2014). As perspectivas para o setor de etanol brasileiro sdo
abordadas por Jonker, et al. (2015) e os resultados sugerem que os custos de cultivo de cana-
de-acucar podem ser reduzidos em até 37% de 2010 até 2030, impulsionando sua
competitividade. Perspectivas promissoras para o setor de etanol brasileiro também séo
evidenciadas por Ajanovic & Haas (2014), ao analisar o mercado de biocombustiveis até 2030
para o Brasil, Estados Unidos e Unido Europeia, que juntos representaram trés quartos da
oferta global de biocombustiveis. Atualmente, apenas a producdo do etanol brasileiro possui
custo-beneficio favoravel, cujo custo de producdo é em média duas vezes menor que na Unido
Europeia.

Os impactos do aumento de demanda de etanol versus gasolina na economia brasileira
foi abordado por Costa, Guilhoto, & Moraes (2011). Utilizando uma Matriz Insumo-Produto
inter-regional, apontam o potencial de geracdo de empregos e renda num cendario de
substituicdo de gasolina por etanol. Defendem a politica tributaria diferenciada para o setor de
etanol uma vez que ha significativo beneficio socioecondmico e destacam a importancia da
consolidacdo do etanol na matriz energética brasileira, ja que gera externalidades sociais
positivas para toda a populagéo.

As primeiras preocupacdes dos impactos do pré-sal sobre o setor de etanol surgiram
logo ap6s o anuncio de sua descoberta. Para Pires & Schechtman (2008), as politicas de
combustiveis veiculares no Brasil sempre foram caracterizadas por movimentos ciclotimicos
em resposta a situagdes conjunturais, sem uma visao de longo prazo. Consideram alvissareira
a descoberta do pré-sal, mas que poderia levar a um retrocesso na matriz energética nacional.
Visdo compartilhada por Serigati (2014), que aponta que o biocombustivel deixou de ser
prioridade na politica energética do pais.

Ja Pacca, Moreira & Parente (2014) buscam avaliar o potencial de bioenergia vis a vis
a 0 potencial das reservas do pré-sal para atender a demanda brasileira por energia até 2070.
Realizam analises de custo-beneficio em diversos cenarios de producdo de petroleo
convencional, pré-sal e etanol. Concluem que os biocombustiveis sdo alternativas relevantes
aos combustiveis fosseis. A taxa de retorno dos investimentos (ROI) em etanol € maior que o
ROI do pré-sal na maioria dos cenéarios analisados.

Ja os impactos negativos da politica de controle de precos da gasolina sobre a
Petrobras foram estimados por Almeida, Oliveria & Losekann (2015), como da ordem de R$
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119 bilhdes, levando a deterioracdo financeira da empresa e sua capacidade de investimento.
A FAO (2014) aborda a influéncia da politica de controle de precos de derivados de petréleo
no preco do etanol no Brasil e estima uma perda de R$ 0,15 por litro de etanol vendido no
pais. Na auséncia da politica de controle de precos da gasolina, entre outros fatores, o litro do
etanol seria vendido em média 60% acima, o que causou uma severa perda de competitividade
e rentabilidade da industria de etanol.

Apesar dos estudos descritos acima, nota-se uma caréncia de estudos quantitativos
sobre os possiveis impactos da exploracdo do pré-sal e da politica de controle de precos da
gasolina sobre o setor de etanol e para a economia brasileira como um todo. Estudos dessa
natureza sdo importantes para orientar as decisdes politicas e de investimentos privados na
direcao da fonte energética mais promissora e custo-efetiva.

3. Metodologia

Os modelos de equilibrio geral computavel (CGE) buscam representar uma economia
real complexa e sdao importantes em auxiliar na identificacdo de efeitos de equilibrio geral
causados por mudancas exogenas e que ndo seriam facilmente identificados a priori por sua
complexidade ou por relagbes inesperadas e ndo-Obvias (Piermartini& The, 2005). A
formulacdo do modelo é expressa em termos matematicos como um sistema de equacdes
simultdneas representando as condi¢cdes de equilibrio de mercado, utilizando a teoria
econbmica como uma ferramenta operacional para analises de orientacdo empirica sobre
questdes relacionadas a economias de mercado, alocagéo de recursos, fluxos comerciais, entre
outras (Sadoulet & De Janvry, 1995).

O Modelo EPPA é um modelo CGE dindmico recursivo, multi-regional e multi-
setorial com um horizonte de simulacdo de longo prazo. Este modelo foi desenvolvido para o
estudo de politicas climaticas e energéticas e sua caracterizacdo é descrita por Paltsev, et al.
(2005) e Gurgel (2011), e considera as interacdes entre os diversos setores econémicos,
consumidores, governo e fluxo de comércio bilateral de bens e servi¢os entre os paises,
representando a economia global através de 16 regides e paises.

Os dados que alimentam o modelo s&o formados principalmente por matrizes de
insumo-produto que representam as estruturas das economias das regifes, provenientes do
Global Trade Analysis Project (GTAP) (Hertel,1997) e (Dimaranan & McDougall, 2002).
Trata-se de um banco de dados consistente sobre consumo macroecondémico regional,
producdo e fluxos de comércio bilateral. Dados sobre producédo 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, 2004, 2005). A modelagem do setor de etanol foi construida conforme
descrito em Melillo & et al (2009) e Gurgel, Reilly & Paltsev (2007).

Neste artigo foi utilizado o modelo EPPA — versdo 5, calibrado para o ano base de
2004. As simulac@es sdo feitas em intervalos correspondentes a cada 5 anos, a partir de 2005
até 2100. Os dados do GTAP para a economia mundial foram organizados nos paises e
regides, setores e fatores de producdo apresentados na Tabela 1.

Funcdes de producdo para cada setor da economia descrevem as combinacOes de
fatores primarios e insumos intermediarios para gerar bens e servicos. Em cada regido ha um
consumidor representativo que tem como objetivo a maximizagdo do bem-estar através do
consumo de bens e servigos. O governo é modelado como uma entidade passiva que recolhe
impostos e distribui o valor total dos recursos as familias.
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Tabela 1 - Agregacao de regides, setores e fatores utilizados no modelo EPPA

Regions Sectors Factors
United States (USA) Non-Energy Energy’ Capital
Canada (CAN) Agriculture - Crops (CROP) Coal (COAL) Labor
Mexico (MEX) Agriculture - Livestock (LIVE) Conventional Crude Crude Oil

0il (OIL)
Japan (JPN) Agriculture — Forestry (FORS) Refined Qil (ROIL) Shale Qil
European Union (EUR) Food (FOOD) Natural Gas (GAS) Coal
Australia and New Services (SERV) Elec.: Fossil Natural Gas
Zealand (ANZ)
Russia (RUS) Chemicals, Rubber, Plasticsand  Elec.: Hydro Hydro
Paper (CRPP)
Eastern Europe (ROE) Iron and Steel Industry (IRON) Elec.: Nuclear Nuclear
China (CHN) Energy Intensive (EINT) Elec.: Wind Wind & Solar
India (IND) Other Industry (OTHR) Elec.: Solar Land — Crops
Brazil (BRA) Transportation (TRAN) Elec.: Biomass Land — Livestock
East Asian (ASI) Elec.: NGCC Land - Forestry
Middle East (MES) Elec. :NGCC- CCS Natural Forests
Africa (AFR) Elec.: IGCC— CCS Natural Pastures
Latin America (LAM) Synthetic Gas
Rest of Asia (REA) Biofuels - 2nd gen.
Shale Oil

Biofuels — 1st gen.

Fonte: Gurgel (2011). Elaboracéo prépria

O comportamento da firma objetiva maximizar lucro sujeita a restricdo tecnoldgica,
escolhendo em cada regido e em cada setor, um nivel de produto, uma quantidade de fatores
primarios e de insumos intermedidrios de outros setores. JA o consumidor representativo
possui dotacdes de fatores de producdo que podem ser vendidas ou arrendadas as firmas e
escolhe em cada periodo e regido 0s niveis de consumo e poupanga que maximizam seu bem-
estar, sujeita a restricdo orcamentaria para o seu nivel de renda.

No EPPA, a tecnologia de producdo é representada por funcdes de elasticidades de
substituicdo constante (Constant Elasticity of Substitution — CES) aninhadas, com varios
niveis de desagregacdo, possibilitando maior possibilidade de substituicdo de insumos e
tornando mais flexivel a escolha de elasticidades de substituicao.

Na modelagem do EPPA existe uma estrutura aninhada comum entre os setores de
servicos, transportes, intensivos em energia e outras industrias. Insumos intermediarios sdo
considerados complementares perfeitos (Leontief), juntos com uma cesta de capital-trabalho-
energia (KLE), que por sua vez consiste em uma agregacao de valor adicionado e energia. As
importagdes de um determinado bem com origem em diferentes regibes sdo primeiramente
combinadas como bens Armington sob a elasticidade ¢ MM, ou seja, bens da mesma
industria provenientes de diferentes regifes sdo considerados substitutos imperfeitos, e
posteriormente, o agregado de importacbes é combinado com a produgdo doméstica do
mesmo bem, sob a elasticidade c_ DM, de forma a criar uma cesta de bens ofertados dentro da
regido.

INGCC: Natural Gas Combined Cycle; CCS: Carbon Capture and Sequestration and IGCC: Integrated Gas
Combined Cycle with Carbon Capture and Sequestration
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O setor de petréleo refinado (ROIL) considera o petréleo bruto como insumo
intermediério complementar para a geracdo de produtos de petroleo refinado, e ndo como
parte da demanda por energia, como pode ser observado na Figura 1.

Produto Doméstico

AGRIC EINT SERV TRAN OTHR OIL Cesta KLE

Doméstico Importagbes

Energia Agregada Valor adicionado
m G /\
@ Ova
Regides: 1..n ELEC Ndo-elétrico Trabalho Capital

Ten

COAL GAS ROIL

Figura 1 - Estrutura aninhada do setor de petrdleo refinado.
Fonte: Paltsev, et al. (2005). Elaboracgéo propria

Os fatores que influenciam a evolucdo do modelo no tempo estdo relacionados ao
acumulo de capital, aumento da forca de trabalho, alteragdes na produtividade dos fatores e
insumos, alteracdes nos padrbes de consumo através da evolugdo da renda, e esgotamento de
recursos naturais. Esses aspectos, em conjunto com os choques implementados no modelo nos
diversos cenérios, determinam a dindmica do modelo.

Neste artigo, 0 modelo foi adaptada para incluir a producdo do pré-sal como uma
tecnologia backstop alternativa, assim como realizado por Moraes (2013), tornando enddgeno
0s custos e beneficios da exploracdo das reservas do pré-sal, assim como sua capacidade de
competir com outras tecnologias de energia. Essa adaptacdo do modelo foi baseada, com as
devidas adaptacOGes para o caso brasileiro, no trabalho de Choumert et al. (2006), que
modificou 0 modelo EPPA original aprimorando os setores de petréleo e refino. Para modelar
o pré-sal de maneira enddgena, foi adicionado o setor de producdo especifico que produz
petrdleo bruto a partir da reserva de combustivel féssil extraida do pré-sal, conforme pode ser
observado na Figura 2, tornando o produto um substituto perfeito para o petréleo bruto
extraido das reservas convencionais.

Substituto do petrdleo

Orva

Recurso Valor Adicionado &
(Pré-sal) Intermediarios

Ovao

Outros Capital Trabalho

Figura 2 - Setor de produgéo do pré-sal.
Fonte: Adaptacdo de Choumert, Paltsev & Reilly (2006)
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A tecnologia de biocombustivel, que representa o setor de etanol no modelo, tem a
mesma estrutura do petroleo de xisto, porém, o recurso especifico é a terra. Além disso, 0s
recursos do xisto sdo esgotaveis, enquanto o recurso terra é considerado renovavel e sua
produtividade aumenta de maneira exdgena com o tempo.

Em funclo da caréncia de dados e de estimativas detalhadas sobre os custos de
extracdo e producdo do pré-sal, as elasticidades de substituicdo utilizadas para esse setor sdo
as mesmas consideradas no setor de produg¢do de areia betuminosa (c RVA=0,5 e
o VAO=0,2) do trabalho de Choumert, Paltsev, & Reilly (2006). A fim de reduzir as
incertezas sobre tais elasticidades, Moraes (2013) realizou uma analise de sensibilidade dessas
elasticidades sobre os resultados e ndo encontrou mudangas relevantes nos seus
resultados.Quanto & composicao de insumos e fatores produtivos na tecnologia de extracao,
Choumert, Paltsev & Reilly (2006) ajustaram as porcentagens de capital e trabalho nos custos
de producdo de areia betuminosa com base em hipoteses sobre a composicao das despesas de
capital (CAPEX) e despesas operacionais (OPEX) desse recurso. Em funcdo da
indisponibilidade dessas informacbes sobre o pré-sal, foram utilizadas as mesmas
porcentagens de capital e trabalho nos custos da producdo do pré-sal .O modelo também
considera a reserva tecnicamente recuperavel estimada no pré-sal .

Calibrou-se a quantidade inicial de reserva de recurso fossil disponivel e introduziu-se
uma curva de aprendizado tecnoldgico representada por uma reducdo gradual no mark-up ,
um avanco em relacdo as simulacdes realizadas por Moraes (2013). Conforme ja descrito na
revisdo de literatura, os custos do pré-sal possuem elevado grau de incerteza e carecem de
informac@es transparentes e precisas, foram simulados diversos cenarios alterando o nivel de
mark-up de custo dessa nova tecnologia em relacdo a tecnologia de extracdo de petroleo
convencional. Os cenarios simulados foram comparados com o cenario BAU (Business As
Usual), que representa a trajetoria da economia projetada pelo modelo EPPA sem considerar a
producdo do pré-sal, porém ajustado para reproduzir a producdo de petroleo nacional até 2010
e a diferenca entre os cendrios simulados e BAU representa o efeito do pré-sal considerando
as hipdteses assumidas em cada modelo.

Para reproduzir o cenério de acordo com o Plano de Negdcios e Gestdo 2015-2019 da
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
proxima de representar o esforco de captacdo de recursos por parte da Petrobras para
investimentos no pré-sal, recursos esses que estariam disponiveis para serem utilizados em
outro setor da economia, caso ndo existisse o pre-sal.

A fim de analisar o impacto da exploracdo do pré-sal sobre o setor de etanol, foi
realizada uma comparacdo entre a producao esperada de etanol em cada cenario, em relacdo a
producdo no cenario desconsiderando a exploracdo do pré-sal (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
reducdo de 15% no preco desse derivado durante o periodo de 2011 a 2015, equivalente a
defasagem média do preco doméstico versus o preco internacional, neste periodo. Em suma,
0s cenarios simulados no presente trabalho sao:

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

o mkp 75%: cenario com a presenga do pré-sal, com 75% de mark-up de custo em
comparagdo ao petrdleo convencional e uma curva de aprendizado que reduz tal custo
em cerca de 1% ao ano;
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o mkp 50%: cenario com a presenca do pre-sal, com 50% de mark-up de custo em
comparagao ao petréleo convencional e uma curva de aprendizado que reduz tal custo
em cerca de 1% ao ano;

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

o 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;

o mkp 50% com subsidio: cendrio com a presenca do pré-sal, com 50% de mark-up de
custo em comparacdo ao petréleo 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 producédo
projetada no Plano de Negdcios e Gestdo 2015-2019 da Petrobras;

o controle de precos: cendrio com a politica de controle de precos domésticos da
gasolina, com introducdo de subsidio a fim de simular uma reducdo do preco
domeéstico médio de 15% em relacdo a variacdo do preco internacional (ajustado pela
variacdo do cambio) para o periodo 2011 a 2015.

4. Resultados

A produgdo domeéstica de petrdleo nos cinco cendrios simulados é apresentada na
Figura 3. A producdo de petroleo no cendrio BAU é bastante proxima a producdo efetiva
observada nos ultimos anos. Na auséncia da exploracdo do petréleo do pré-sal, o modelo
projeta que a producdo 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
producdo nacional de petrdleo pode atingir até 5,5 milhdes de barris de petréleo equivalente
por dia, dependendo do nivel de mark-up considerado. 1sso é equivalente a aproximadamente
metade da producdo da Aréabia Saudita em 2014, historicamente um dos maiores produtores
mundiais de petroleo.

A Figura 3 também apresenta a projecdo de producado de petréleo estipulado no Gltimo
Plano de Negdcios e Gestdo 2015-2019 da Petrobras até o ano de 2020, Petrobras (2015), em
que prevé um aumento da producdo de petroleo dos atuais 2,1 milhdes de barris de petrdleo
equivalente por dia em 2015 para 2,8 milhdes em 2020. Os cenarios mkp 10% e o cenario
mkp 50% com subsidio sdo os mais proximos de reproduzir essa curva projetada pela
Petrobras. O cenario mkp 10% é bastante otimista quanto ao custo de exploracdo do petréleo
do pré-sal, abaixo das estimativas divulgadas nas diversas fontes analisadas e mesmo assim,
sua trajetdria até 2020 é um pouco inferior a meta de producédo da Petrobras. J& o cenario mkp
50% com subsidio assume uma curva de subsidios ao investimento em capital no pré-sal,
calibrado para atingir os niveis de producdo esperados pela Petrobras. A producédo de petroleo
em 2015 em todos os cendrios € similar ao que se produz atualmente nos campos do pre-sal e
nos campos convencionais. Com base nas estimativas de custo disponiveis, acredita-se que as
calibracbes de mark-up nos cenarios mkp 50% e mkp 75% séo as que melhor representam a
realidade de custos da extragdo do pré-sal. Uma evidéncia importante é que, considerando tais
cenarios mais realistas, a producéo 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 producédo de petroleo e derivados e nos investimentos para o
setor. Tais resultados sugerem que os esforgos e capital empenhados em se extrair tais
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reservas com a maxima celeridade pode ndo ser considerada a melhor estratégia, em termos
de timing e custos de oportunidade envolvidos, dadas as condi¢fes globais de preco, produgéo
e reservas.

As trajetorias indicam que, para gerar uma producdo de petroleo compativel com as
metas de producdo da Petrobras nos proximos anos, sera necessaria a introducéo de subsidios,
que transferem recursos produtivos para o setor do pré-sal. Essa realocacdo forcada, gerada
pela introducdo do subsidio, em comparacéo a alocacao anterior, gerada pela livre atuacdo das
forcas de mercado, impacta o produto agregado da economia, entre outras consequéncias.
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Figura 3 — Producdo de petroleo doméstica nos cenarios simulados.

Fonte: Elaboracéo propria

A Figura 4 mostra a trajetdria da variagdo do PIB entre os diversos cenarios simulados
em relacdo ao cenario de referéncia BAU. E importante notar que impactos negativos nio
necessariamente significam retracdo do PIB, mas que 0 crescimento serd 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 introducdo da curva de subsidios, alcancando um efeito negativo méximo de
aproximadamente 4% do PIB que seria observado no cenério de referéncia BAU em 2055. Os
efeitos negativos sobre o PIB observados no cenario mkp 50% com subsidio se devem
predominantemente a distor¢do da alocagéo de investimentos e fatores priméarios provenientes
dos incentivos (subsidios) introduzidos ao setor do pre-sal. J& 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 (2012) e Moraes (2013).

No cenério de mkp 75%, a exploracéo do pré-sal tem inicio apds 2035 e possui efeitos
positivos sobre o PIB ao longo da maior parte do periodo analisado e o 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 exploracdo do pré-sal torna-se mais
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rentavel. Nota-se também um aspecto temporal importante dos impactos dos cenarios no PIB.
Em todos os cenérios sem subsidio o PIB aumenta nos primeiros anos de produgdo do pre-sal,
em relacdo ao cenario BAU, uma vez que a exploracdo 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 cadmbio resultante da exportacdo de grande parte das reservas, tornando assim a
reducdo 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 0 pico
de exploracdo de petréleo, quando a curva de producdo do pré-sal entra o periodo de declinio,
em funcao 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 os demais setores, recuperando gradualmente suas competitividades e retornando ao
patamar de atividade préximo ao observado no cenario BAU.
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Figura 4 - Impactos sobre o PIB dos cenarios simulados em relagdo ao cenario BAU.
Fonte: Elaboracao propria

Merece destaque também o impacto da exploracdo do pré-sal sobre o preco
internacional do petroleo. Pode-se aventar a hipdtese que, com a exportacdo de volumes
consideraveis de petrdleo resultante da extracdo do preé-sal, poderia ocorrer uma pressao
baixista sobre o prego internacional desta commodity. Entretanto, de acordo com a Figura 5,
0s resultados do modelo indicam uma reducdo maxima de 2% no preco internacional do
petréleo durante o periodo de pico de producéo de cada cenario, 0 que sugere que o pré-sal
ndo possui impacto relevante sobre o prego internacional dessa commodity, em relagdo ao
cenario de referéncia, diferentemente das evidéncias encontradas em Magalhdes &
Domingues (2012) em que a exploracdo do pré-sal pode reduzir o preco 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
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convencionais no modelo, simulando um incremento na quantidade deste recurso natural,
enquanto que no presente trabalho, ao considerar os custos explicitos de extracdo 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 preco do petréleo internacional significa que
este passa a substituir em parte a oferta de alguma outra fonte global de petroleo menos
competitiva.

As projecbes 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 projecdo (2040) (EIA, 2014).
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Figura 5 — Preco do petroleo (em termos reais) projetado nos cenarios simulados e pela EIA.
Fonte: EIA (2014) e elaboracdo prépria

Em suma, apesar das limitacdes de dados e a dependéncia das hipo6teses assumidas, 0s
cenarios que modelam o pré-sal como uma tecnologia backstop permitem perceber como a
representacdo dos custos econémicos do desenvolvimento do pré-sal sdo essenciais para
entender os impactos desse investimento sobre a economia brasileira. Sendo a exploracdo do
pré-sal mais custosa que a exploracdo do petréleo convencional, mesmo considerando uma
curva de aprendizagem/avancgo tecnoldgico, os resultados indicam uma alocacdo ineficiente
de recursos escassos, caso o pré-sal seja estimulado prematuramente.

A Figura 6 evidencia como o desenvolvimento do pré-sal afeta o setor de etanol em
relacdo ao cenario BAU. Em todos os cenarios simulados no modelo, com excegéo ao cenario
mkp 75% apontam para uma mesma dinamica, diferenciando-se apenas em sua magnitude.
Em um primeiro momento, a exploracdo do pre-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 relacdo ao cenario BAU de aproximadamente -6,0 p.p. em 2040. Esse
impacto esta relacionado a dois fatores: o primeiro, de predominancia do efeito competicdo
direta dos derivados de petroleo com o etanol nos veiculos flex-fuel, uma vez que o
combustivel renovavel fica relativamente mais caro diante do aumento da oferta de petrdleo
(efeito “‘substituicdo”); e o segundo, de menor atividade econdmica resultante do efeito
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macroeconémico da explora(;éo do pré-sal, implicando em menor demanda por combustiveis
em geral (efeito “renda”).

A partir de 2060, a exploracdo do pré-sal comeca a afetar positivamente o setor de
etanol em relacdo ao cenario BAU. Isso ocorre tanto devido ao aumento do prego relativo dos
derivados de petroleo em relacdo ao etanol, na medida em que a curva de producdo de
petroleo entra em declinio e seus derivados se tornam relativamente mais escassos,
aumentando o consumo do biocombustivel.

E importante notar que, no cenario BAU, como a producdo de petroleo é
consideravelmente menor na auséncia do pré-sal, os biocombustiveis acabam ganhando um
maior espacgo nos tanques dos veiculos leves bem antes de 2050, havendo pouco incremento
do seu consumo apds o meio do século. Ja nos cenarios em que o petréleo do pré-sal é
produzido, a participacdo dos biocombustiveis € mais modesta até 2050/2060, mas crescente,
ganhando maior espaco a partir de entdo, devido ao declinio da producédo de petroleo do pre-
sal e maior crescimento da industria de refino de petroleo doméstica, o que leva a um rapido
incremento no consumo deste biocombustivel e, consequentemente maiores volumes
consumidos em relacéo ao cenario BAU.

Ja o cenario mkp 75% ndo impacta o setor de etanol até 2040, quando tem inicio a
producdo do pré-sal, mas a partir do seu desenvolvimento, o setor de etanol, diferentemente
dos demais cendrios, apresenta um impacto inicialmente positivo, que se mantém ao longo de
todo o horizonte de analise, alcancando um impacto positivo maximo de 9,26 p.p. acima do
cenario BAUna producdo de etanol em 2080. Esse aumento pronunciado da producdo de
etanol em relacdo ao cenério BAU é consequéncia da expansdo maior do setor de refino em
relacdo 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 6 — Impactos sobre o setor de etanol em relagéo ao cenario BAU.
Fonte: Elaboracao propria
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Néo obstante, 0 anuncio 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
producdo, 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 emissao e carbono, de tecnologia nacional, vantagens
comparativas e sintonizado com o movimento global de incentivo as fontes renovaveis de
energia, foi perdendo félego, cedendo espago para 0s 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.

Embora os cenérios 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 producdo, o cenario simulado da politica
de controle de precos domésticos da gasolina que vigorou entre 2011 e 2014 é um exemplo
dos efeitos nocivos quando uma politica equivocada € posta em pratica.

A Figura 7 evidencia o impacto sobre a producdo doméstica de etanol em relagdo ao
cenario BAU quando o consumo da gasolina é subsidiado, resultando em uma diminuicdo 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 salde financeira da Petrobras, comprometendo também a exploracdo do pré-sal
conforme descrito por Almeida, Oliveria, & Losekann (2015).
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Figura 7 — Impactos do cenario controle de precos sobre a producdo de etanol em
relacdo ao cenario BAU e producéo de etanol observada no Brasil.
Fonte: UNICA, elaboracéo propria

Por outro lado, a simulagdo do cenario demonstra que houve efeitos nocivos sobre o
setor de etanol, desequilibrando sua competitividade em relacdo a gasolina. O efeito estimado
de tal choque de politica sobre a producdo do biocombustivel é uma redugdo de 7% durante o
periodo analisado, em relagcdo ao cenario BAU. Essa queda é maior que a queda de producéo
resultante em todos os demais cenarios simulados, demonstrando que o efeito de se controlar
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artificialmente o preco do combustivel pode ser mais danoso ao setor de etanol que o
desenvolvimento do pré-sal. Ndo obstante, na auséncia de novos controles de precos no
futuro, o efeito negativo dessa politica é eliminado até 2020, de acordo com o modelo,
levando a producdo de etanol a0 mesmo patamar que seria observado no cenério BAU.

Considerac0es Finais

O presente estudo teve como objetivo investigar os impactos macroecondmicos
associados ao desenvolvimento da exploracdo do pré-sal, considerando a revisdo das metas
contidas no Plano de Negdcios e Gestdo 2015-2019 da Petrobras (2015), e com atencdo as
consequéncias sobre o setor de etanol. Além disso, buscou-se avaliar, os impactos da politica
de controle de precos domésticos da gasolina que vigorou entre 2011 e 2014. Utilizou-se para
tal o modelo de equilibrio geral computavel dindmico EPPA. A introducdo do pré-sal no
modelo se deu atraves da incorporacdo de um novo setor na economia brasileira, atuando de
maneira enddgena, com caracteristicas proprias, como seu custo mais elevado de exploracéao
em relacdo ao petréleo convencional. Foram simulados diversos cenérios de custo dessa
tecnologia em relacdo a producéo de petrdleo convencional.

Os resultados obtidos mostram que a exploracdo 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. O
desenvolvimento e exploracdo prematura das reservas do pré-sal trazem mais custos que
beneficios a economia brasileira no longo prazo, mesmo considerando um gradual
aperfeicoamento dos niveis atuais de tecnologia e conhecimento para o desenvolvimento do
setor. Os incentivos necessarios para atingir as atuais metas de producdo da Petrobras
prejudicam 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 alocacéo eficiente de recursos. Isso resultaria em um crescimento do
PIB até 4p.p. menor do que ocorreria num cenario desconsiderando as descobertas do pré-sal.
Caso o desenvolvimento do pré-sal ocorra sem a introdugdo de incentivos ele se tornara
competitivo entre 2025 e 2035, bem depois do periodo desejado pelo governo.

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 introducdo de incentivos especificos, o setor de etanol é levemente prejudicado
nas primeiras décadas de exploracdo e beneficiado na medida em que ocorre a exaustdo
gradual das reservas no horizonte pds 2050, em relacdo ao cenario desconsiderando o
desenvolvimento do pré-sal. Assim, conclui-se que a producdo de petréleo das reservas do
pré-sal ndo impede o desenvolvimento do setor de etanol e que as duas fontes energéticas
podem coexistir caso deixadas as forcas de mercado na determinacdo 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 direcdo ao desenvolvimento prematuro do pré-
sal. A campanha pelo biocombustivel limpo e renovavel, com menor emissdo 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 fblego, cedendo espagco para 0s investimentos nas
reservas do pré-sal.

N&o obstante, a politica de controle do preco domestico da gasolina, para fins de
atenuacdo de pressdes inflacionérias se mostrou equivocada para ambos 0s setores. Por um
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lado, atuou nocivamente sobre o etanol, resultando em retracdo da producdo e consumo em
um momento delicado para o 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 é mais prejudicial ao etanol
que a exploracdo das reservas do pré-sal.

A partir deste estudo, percebe-se que ha espaco na literatura para aprimoramento das
informacdes sobre custos e detalhamento tecnolégico em estudos sobre a producdo de
petroleo do pré-sal. Ainda, métodos alternativos, como a modelagem dindmica de otimizac&o
intertemporal seriam desejaveis para investigar o tema. Por fim, os efeitos do
desenvolvimento precoce do pré-sal e de possiveis incentivos a producdo de etanol sobre a
evolucdo da matriz energética brasileira sdo assuntos relevantes de serem investigados em
futuros estudos.

Referéncias

AGENCIA NACIONAL DO PETROELO. Anuério Estatistico Brasileiro do Petrdleo e do
Gas Natural 2007. Rio de Janeiro, 2007.

AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO.Anuério Estatistico Brasileiro do Petrdleo, Gas
Natural e Biocombustiveis 2015. Rio de Janeiro, 2015.

AJANOVIC, A.; & HAAS, R. On the future prospects and limits of biofuels in Brazil, the US
and EU. Applied Energy, pp. Volume 135 730-737, 2014.

ALMEIDA, E.; OLIVERIA, P.; LOSEKANN, L. Impactos da contencdo dos precos de
combustiveis no Brasil e op¢cdes de mecanismos de precificacdo. Revista de Economia
Politica, pp. v. 35, n. 3, p. 531-556, 2015.

CANELAS, A. L. Evolucdo da importancia econémica da industria de petrdleo e gas natural
no brasil: contribuicdo a variaveis macroeconémicas, 2007.

CHOUMERT, F.; PALTSEV, S.; REILLY, J. Improving the refining sector in EPPA. MIT
Joint Program on the Science and Policy of Global Change, Technical Note 9 Cambridge.
2006.

COLOMER, M., & RODRIGUES, N. Impactos macroecondmicos da crise na industria de
petréleo no Brasil. Infopetro. Disponivel em:
https://infopetro.wordpress.com/2015/10/26/impactos-macroeconomicos-da-crise-na-
industria-de-petroleo-no-brasil/.

CONFEDERACAO NACIONAL DA INDUSTRIA. A contribuicdo do setor brasileiro de
petréleo, gas e biocombustiveis para o desenvolvimento sustentavel no pais. Brasilia:
Instituto Brasileiro de Petrdleo, Gés e Biocombustiveis, 2012.

COSTA, C.; GUILHOTO, J.; MORAES, M. Impactos sociais do aumento de demanda de
etanol hidratado versus gasolina ¢ na economia brasileira. 1X Encontro Nacional da
EcoEco, 2011.

DIMARANAN, B.; MCDOUGALL, R. Global trade, assistance, and production: the GTAP 5
Data Base. West Lafayette: Center for Global Trade Analysis, Purdue University. 2002

EIA. International Energy Outloook.Washington, 2014.

FAO. Box 3.2. The influence of petrol price controls on hydrous ethanol prices. 2014.

FORBES. The World's Biggest Public Companies. Acesso em 13 de Outubro de 2015.
disponivel em forbes.com:
http://www.forbes.com/global2000/list/#industry: Oil%20%26%20Gas%200perations,
2015

FORTUNE. Global 500. Disponivel em Fortune: http://fortune.com/global500/petrobras-28/.
Acesso em 06 de Outubro de 2015.

Maceio - AL, 14 a 17 de agosto de 2016
SOBER - Sociedade Brasileira de Economia, Administragéo e Sociologia Rural



A‘ .. 54° CONGRESSO DA SOCIEDADE BRASILEIRA DE ECONOMIA,
q FI%R  ADMINISTRACAD E SOCIOLOGIA RURAL
S

Universidade Federal de Alagoas ~UFAL - Macesd /AL
. Territicio o 14 2 17 de agosto de 2016

GAIER, R. V. Reservas provadas de petréleo do Brasil devem dobrar até 2022, diz ANP.
Disponivel em Reuters Brasil:
http://br.reuters.com/article/domesticNews/idBRKBNODU1VY20140514. Acesso em 06
de Outubro de 2015.

GURGEL, A. Modelagem dinamica de equilibrio geral para o estudo de politicas climaticas.
Tese (Livre Docéncia) - Faculdade de Economia, Administracdo e Contabilidade de
Ribeirdo Preto, Universidade de S&o Paulo, 2011.

GURGEL, A.; REILLY, J.; PALTSEV, S. Potential Land Use Implications of a Global
Biofuels Industry. Journal of Agricultural & Food Industrial Organization, Volume 5
Article 9, 2007

HADDAD, E.; GIUBERTI, A. Economic impacts of pre-salt on a regional economy: the case
of Espirito Santo, Brasil. Nereus, 2011.

HERTEL, T. Global trade analysis: modeling and applications. Cambridge: Cambridge
University Press. 1997.

HIRA, A.; OLIVEIRA, L. No substitute for oil? How Brazil developed its ethanol
industry.Energy Policy, pp. Volume 37, 20009.

INTENATIONAL ENERGY AGENCY. (1997). Renewable energy policy in IEA countries.
Paris: OECD/IEA. 1997.

INTERNATIONAL ENERGY AGENCY. World Energy Outlook. Paris: OECD/IEA. 2004.

INTERNATIONAL ENERGY AGENCY. Energy balances of non-OECD countries. Paris:
OECDI/IEA, 2005.

JACOBY, H.; O’SULLIVAN, F.; PALTSEV, S. The influence of shale gas on U.S. Energy
and Environmental Policy. MIT Joint Program on the Science and Policy of Global
Change, p. Report No. 207, 2011.

JONKER, J.; et al. Outlook for ethanol production costs in Brazil up to 2030, for different
biomass crops and industrial technologies.Applied Energy, pp. Volume 147, 593-610,
2015.

LACERDA, M. Modelagem econdmica e solu¢Ges computacionais aplicadas a montagem de
cenarios para a producéo de petréleo. Revista do BNDES, n°32, 2009.

LEITE, R.; CORTEZ, L. O etanol combustivel no Brasil. Biocombustiveis no Brasil:
realidades e perspectivas, pp. 61-75, 2008.

MAGALHAES, A.; DOMINGUES, E. Bencéo ou maldic&o: impactos do pré-sal na indUstria
brasileira, 2012.

MELILLO, J.; et al. Indirect emissions from biofuels: How important?Science, 326:1397—
1399, 2009.

MINISTERIO DA FAZENDA. Impactos da reducio dos investimentos do setor de 6leo e géas
no PIB. Brasilia: Secretaria de Politica Econémica.

MORAES, M. J. Impactos do pré-sal na economia brasileira. 2013. 122 p. Disserta¢do
(Mestrado em Economia Aplicada) — Faculdade de Economia, Administracdo e
Contabilidade de Ribeirdo Preto, Universidade de S&o Paulo, Ribeirdo Preto, 2013.

NUNES, F.; PITA, A. O pré-sal é viavel, mesmo com a queda no preco do petroleo.
Disponivel em O Estado de S&o Paulo: economia.estadao.com.br/noticias/geral,0-pre-sal-
e-viavel--mesmo-com-a-queda-no-preco-do-petroleo,10000000649. Acesso em 12 de
Novembro de 2015.

O ESTADO DE SAO PAULO. O tamanho da crise do etanol. Disponivel em Estado:
http://opiniao.estadao.com.br/noticias/geral,0-tamanho-da-crise-do-etanol-imp-,15823609.
Acesso em 06 de Outubro de 2015.

OPEC. Monthly oil market report. Austria: Organization of the Petroleum Exporting
Countries (Opec), 2015.

Maceio - AL, 14 a 17 de agosto de 2016
SOBER - Sociedade Brasileira de Economia, Administragéo e Sociologia Rural



y)

& 54 54° CONGRESSO DA SOCIEDADE BRASILEIRA DE ECONOMIA,
~\ Fars ADMINISTRAGAD E SOCIOLOGIA RURAL
P Universidade Federal de Alagoas ~UFAL - Macesd /AL

14 2 17 de agosto de 2016
Dmonlnm Territonio e 7

PACCA, S.; MOREIRA, J.; PARENTE, V. The future of oil and bioethanol in Brazil.Energy
Policy, pp. Volume 65, 7-15, 2014.

PADUAN, R. (27 de Junho de 2012). Pré-sal, o maior desafio do Brasil. Disponivel em
Exame.com: http://exame.abril.com.br/revista-exame/edicoes/1019/noticias/pre-sal-o-
maior-desafio-do-brasil. Acesso em 06 de Outubro de 2015.

PALTSEV, S.; et al. The MIT emissions predicion and policy analysis (EPPA) Model:
version 4. Cambridge: MIT Joint Program on the Science and Policy of Global Change.
2005.

PETROBRAS. Participacdo do setor de petréleo e gas chega a 13% do PIB brasileiro.
Disponivel em Petrobras: http://www.petrobras.com/pt/magazine/post/participacao-do-
setor-de-petroleo-e-gas-chega-a-13-do-pib-brasileiro.htm. Acesso em 06 de Outubro de
2015.

PETROBRAS. Plano de Negdcios e Gestdo 2015 - 2019.Rio de Janeiro, 2015.

PIERMARTINI, R.; THE, R. Demystifying modeling methods for trade policy. WTO
Discussion Papers, N°10, 2005.

PIRES, A., & SCHECHTMAN, R. A ameaca do pré-sal aos biocombustiveis. Disponivel em
Unica: http://www.unica.com.br/convidados/1047269292039673243/a-ameaca-do-pre-sal-
aos-biocombustiveis/. Acesso em 11 de Outubro de 2015.

RAMALHO, A. Pré-sal é viavel com barril acima dos US$ 55. Disponivel em Valor
Econdmico: http://www.valor.com.br/empresas/4279086/pre-sal-e-viavel-com-barril-
acima-dos-us-55, Acesso em 12 de Novembro de 2015.

SADOULET, E.; DE JANVRY, A. Quantitative development policy analysis.Baltimore: The
Johns Hopkins University, 1995.

SEFAZ-RJ. Pré-sal: de quanto estamos falando? Rio de Janeiro, 2010.

SERIGATI, F. Petrobras : a vild poderia ser a solugdo.Agroenergia, pp. 25-28, 2014.

SINDIPECAS. Relatorio da frota circulante de 2015.S8o Paulo, 2015.

Maceio - AL, 14 a 17 de agosto de 2016
SOBER - Sociedade Brasileira de Economia, Administragéo e Sociologia Rural



