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1. Introducgao

A construcdo de cendrios econd6micos de médio e longo prazo pela EPE tem como objetivo subsidiar
as analises das estratégias para o planejamento energético nacional. O esfor¢o de construgao desses
cenarios, embora bastante desafiador, é essencial para garantir o aproveitamento das oportunidades
futuras e o melhor gerenciamento dos riscos no processo de planejamento da expansao da oferta de
energia.

Esta nota técnica tem o objetivo de apresentar os estudos e analises realizadas no desenho de
possiveis trajetdrias de crescimento econdémico brasileiro para o horizonte de 2022 a 2031.

A partir de um conjunto de premissas gerais para a evolucdao da populacdo e dos domicilios
brasileiros e para a economia mundial, sdo descritos trés cenarios para a economia nacional: um cendrio
de referéncia, considerado o de maior probabilidade, e dois cenarios alternativos — inferior e superior —
desenvolvidos a partir da sensibilidade do comportamento das varidveis consideradas chave para o
crescimento econdmico nos proximos dez anos.

A construcdo de cendrios alternativos é uma estratégia para lidar com as elevadas incertezas
inerentes ao processo de elaboracdo de cenarios econdmicos, permitindo mapear diferentes resultados
para o crescimento econdmico, ainda que de menor chance de ocorréncia. E importante ressaltar que
estes cenarios ndo sdo exaustivos, ja que a depender de como os riscos e oportunidades sejam
administrados, a economia brasileira pode apresentar diferentes trajetérias de crescimento.

O cenario original foi elaborado em maio de 2021, porém foi revisado em setembro e, por esse
motivo, considerou as informacdes disponiveis até entdo. Neste momento, o Brasil e o mundo ainda
enfrentam os impactos econémicos, sociais e sanitdrios decorrentes da pandemia da COVID-19,
deflagrada no inicio de 2020, porém o avang¢o na vacinagdo e a redugdao do numero de casos vem
permitindo o retorno gradual das atividades. Ainda assim, vale ressaltar que ainda ha um elevado grau de
incerteza no ambiente econémico e que questdes como evolu¢do da pandemia e ritmo da recuperacgao,
ainda que conjunturais, foram consideradas em conjunto com as premissas de longo prazo no
desenvolvimento dos cenarios econdmicos aqui descritos.

Esta nota estd divido em quatro partes. Apds a contextualizacdo da conjuntura nacional e
internacional, sdo apresentadas as premissas gerais de demografia, domicilios e economia mundial. Em
seguida, descreve-se o cenario de referéncia com maior detalhamento, apresentando as perspectivas
para as principais varidveis macroecondmicas e para o desempenho setorial nos préximos dez anos. Por
fim, sdo descritos, de forma sintética, os cenarios alternativos inferior e superior, com foco em suas
diferengas em relagao ao cendrio de referéncia.

2. Conjuntura Econémica

Apds um pouco mais de um ano da eclosdo da pandemia da COVID-19, que impactou
profundamente o cendrio socioecondmico nacional e global, as incertezas no ambiente econémico ainda
sdo elevadas. No entanto, o avang¢o na vacinacdo e a reducdo do numero de casos da doenca vem
permitindo a retomada da atividade econ6mica tanto na economia mundial como na doméstica.

Ao longo de 2020, o avanco acelerado no nimero de contaminados e de fatalidades em decorréncia
da COVID-19 e o risco de colapso no sistema de salde levaram diversos paises a adotarem medidas de
isolamento social e lockdown, com restricdo de circulacdo de pessoas, fechamento de atividades nao
essenciais e suspensado de atividades presenciais de educacao, cultura e lazer.

Para combater os impactos econbémicos e sociais da pandemia e das medidas de isolamentos
adotadas, diversos paises anunciaram pacotes de estimulo da ordem de bilhdes e até trilhdes de ddlares,
a fim de viabilizar uma retomada acelerada. Mesmo com os esforcos empreendidos, praticamente todos
0s paises registraram quedas na atividade econémica, com o PIB mundial retraindo 3,3% em 2020. Entre
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as principais economias, a Unica excecao foi a China, que conseguiu recuperar suas perdas ao longo do
ano e registrar crescimento de 2,3%. O volume de comércio mundial se reduziu de forma ainda mais
intensa, caindo 8,5% no ano.

No Brasil, as medidas de isolamento social foram adotadas a partir de meados de margo de 2020,
com escopo e prazo distintos entre os estados e municipios, conforme a situagao de cada local. De forma
geral, no pais, a fase mais intensa dessas medidas se deu no segundo trimestre, com relaxamento gradual
ao longo do segundo semestre, conforme os estabelecimentos se adaptavam aos novos protocolos de
seguranca para o funcionamento e o nimero de casos e 6bitos caiam. Algumas atividades, no entanto,
seguiram completamente suspensas ou funcionaram de forma estritamente remota, como o caso da
educac¢do em alguns municipios.

Ao longo de 2020, os gastos da Unido com o combate a crise da COVID-19 ultrapassaram RS 500
bilhdes, distribuidos em diversas medidas, das quais destacam-se o auxilio emergencial de RS 600 mensais
a pessoas em situagao de vulnerabilidade, o auxilio financeiro aos Estados e Municipios e a compensagado
financeira a trabalhadores que tiveram contratos suspensos ou jornada de trabalho reduzida, além de
concessdes de crédito e financiamento e antecipacdo de beneficios (BRASIL, 2021). Tais medidas
contribuiram de forma significativa para reduzir o impacto da pandemia sobre a atividade econ6mica e
para o processo de recuperacdao observado a partir do segundo semestre no pais. No entanto, elas
representaram um grande esforco fiscal, resultando em um déficit primdrio de cerca de 743 bilhdes em
2020, o que corresponde a 9,4% do PIB.

O Brasil encerrou o ano de 2020 com uma reducdo de 4,1% do PIB, a queda mais intensa desde
1990. Apesar de bastante negativo, esse resultado foi acima do esperado pelo mercado em meados de
2020, guando a mediana no Focus chegou a -6,6%, e foi suavizado por um processo de recuperacao
econdmica a partir do segundo semestre.
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Grafico 1 — Taxa de variagdo do PIB em 2020
Fonte: IBGE.

Analisando pela dtica da oferta, nota-se que os impactos da crise e o ritmo de recuperacdo
aconteceram de forma heterogénea entre os setores. No 22 trimestre, o periodo de medidas mais
restritivas, a industria registrou a maior queda entre os macrossetores (-14%), seguida dos servicos
(-10,2%). No entanto, enquanto na industria observou-se um processo de recuperacdo intenso ao longo
do segundo semestre, revertendo parte importante dessa queda, o setor de servicos seguiu um processo
de recuperacdo bastante lento, afetado diretamente pelas medidas de isolamento e restricoes de
atividades de turismo, lazer e alimentacdo que permanceram em vigor ao longo do ano, em maior ou
menor medida. A agropecudria, por outro lado, apresentou crescimento de 2,0%, pouco afetada pela
pandemia e beneficiada pelas exportacdes.



Pela dtica da demanda, todos os componentes do PIB apresentaram queda, porém destacam-se o
consumo das familias (-5,5%), impactado fortemente pelas medidas de isolamento social e pelo mercado
de trabalho mais enfraquecido, e as importagGes de bens e servicos (-10%), por conta do menor ritmo de
atividade econ6mica.

Em dezembro de 2020, teve inicio o processo de vacinagao da populagdo contra a COVID-19 em
cerca de 50 paises, nos quais se incluem Reino Unido, Estados Unidos, China, Russia, Argentina, México e
Chile. No Brasil, a vacinagao teve inicio em janeiro de 2021, com cronograma especifico por municipio.
Atualmente, esse processo se encontra de forma avangada no territério brasileiro, o que vem permitindo
a reabertura da economia e a retomada da atividade econémica.

Porém, é importante ressaltar que ainda ha um elevado grau de incerteza no ambiente econémico,
em grande parte relacionados com a aceleragao inflaciondria, possivel cenario hidrico adverso e mercado
de trabalho ainda enfraquecido.

Como forma de lidar com esse ambiente ainda incerto, o governo voltou a adotar algumas das
medidas de combate a crise como o novo auxilio emergencial de R$250 — com inicio de pagamento em
abril de 2021 e menor abrangéncia do que o anterior —, e a renovacdao do Beneficio Emergencial de
Preservacdao do Emprego e da Renda.

Até o momento de elaboracdo do cendrio econémico deste estudo,os indicadores mostram que a
atividade econdmica estd em processo de retomada; porém, houve certa desaceleracdo do ritmo no
segundo semestre. Em termos setoriais, destaca-se a recuperacdo mais significativa do setor de servicos,
gue vem se beneficiando da reabertura da economia, e a desaceleracdo do setor industrial apds
apresentar fortes taxas de crescimento no fim de 2020 e inicio de 2021.

Diante da persisténcia de um elevado nivel de incerteza, a mediana das projecdes do mercado para
o crescimento do PIB em 2021, divulgadas no Boletim Focus do Banco Central, oscilaram bastante ao
longo desse ano. No Grafico 2 é possivel observar que apds a divulgacdo do PIB do primeiro trimestre, em
junho, houve uma forte revisdo das projecdes para 2021, saindo de uma mediana de cerca de 3% para
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Grafico 2 — Mediana, maximo e minimo para projecoes de crescimento do PIB de 2021 no Focus
Fonte: BCB.

Em funcdo desse alto nivel de incerteza em relagdo aos rumos da economia, a construcdo dos
cenarios para os proximos dez anos levou em consideracdo, além das premissas de longo prazo, as
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perspectivas para fatores considerados chave no curto prazo, como a evolucao da pandemia e a confianca
e o ritmo de recuperacao econdmica. Essas perspectivas sdo descritas a seguir.

3. Premissas gerais para os cenarios econdmicos

Nesta secdo sera apresentado o conjunto de premissas demograficas e de domicilios, bem como as
relacionadas a economia internacional, as quais serviram de base para a constru¢do dos cendrios de
referéncia e alternativos apresentados nesta Nota Técnica.

3.1. Demografia e domicilios

Nos ultimos anos, a populacdo brasileira vem crescendo a taxas cada vez menores. A expectativa é
gue essa tendéncia permaneca no horizonte decenal. A populacdo brasileira deverd apresentar uma
expansdao média de 0,6% a.a. entre 2021 e 2031, alcan¢ando cerca de 226 milhdes de habitantes ao fim
do horizonte, conforme observado no Grafico 3.
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Grafico 3 — Evolucdo da populagao brasileira e do nimero de habitantes por domicilios
Fonte: EPE, com base em IBGE (2018).

Conforme serd visto nas proximas secoes, a expectativa é de que haja ganhos de renda da populacdo
nos proximos dez anos. Em linha com essa premissa, espera-se que haja um aumento do numero de
domicilios particulares permanentes até 2031, quando alcanca o patamar de cerca de 84 milhdes. Como
resultado das projecoes demograficas e de domicilios, espera-se que a relacdo de habitantes por domicilio
passe de 3,0 em 2021 para 2,7 em 2031.

Considerando em termos regionais, ndo ha perspectiva de uma alteracdo significativa da
distribuicdo da populacdo nas regides geograficas, conforme pode ser visto no Grafico 4. Em relagdo ao
nuimero de domicilios, espera-se que todas as regides apresentem crescimento até 2031, com destaque
para o Norte e o Centro-Oeste. A relacao de habitantes por domicilio deverd apresentar queda em todas
as regides, sendo as reducdes mais significativas deverdao ocorrer no Sul e Centro-Oeste.
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Grafico 4 — Evolugao da populagdo brasileira por regidoes geograficas
Fonte: EPE, com base em IBGE (2018).

3.2. Economia mundial

Entender qual serd a dindmica da economia mundial nos préximos anos é fundamental para a
construcdo de cendrios para a economia doméstica. Dessa forma, esta secdo tem como objetivo
caracterizar o cendrio global usado de plano de fundo para os cenarios econdmicos que serao descritos
posteriormente.

Para o horizonte até 2026, foram utilizadas as premissas e proje¢des das edi¢des de abril e julho de
2021 do relatério World Economic Outlook, publicado pelo Fundo Monetéario Internacional (FMI). Para o
horizonte de mais longo prazo, foram construidas premissas ancoradas em estudos como Exxon (2019),
OCDE (2018) e PWC (2017).

A pandemia da COVID-19 afetou profundamente a economia global, fazendo com que o PIB e
comércio mundial apresentassem, em 2020, quedas expressivas de 3,3% e 8,5%, respectivamente. Em
2021, espera-se uma forte recuperagao da economia mundial; porém ela se dara em ritmos distintos ao
redor do mundo, a depender de como estao sendo encaminhadas a vacinacao da populacdo e as medidas
de controle da pandemia. Apds esse ano de retomada mais forte, a perspectiva é de que a economia
global volte a crescer a taxas mais moderadas.

E importante ressaltar novamente que a incerteza ainda é muito elevada, por isso existe uma série
de riscos que podem comprometer a concretizacdo desse cenario, como um ritmo de vacinagdao mais
lento em algumas regides, o surgimento de novas variantes do virus que tornem as vacinas ineficazes,
conflitos geopoliticos, pressées na inflacdo global, entre outros.

Apds uma forte queda da atividade econdmica em 2020, espera-se que os paises desenvolvidos
apresentem uma recuperagao substancial no curto prazo, com destaque para a economia americana. No
médio prazo, a perspectiva é que o crescimento dessas economias seja mais modesto, limitado, em parte,
pelo envelhecimento populacional, que pode ter impactos na oferta de mao de obra no longo prazo.

Ja os paises em desenvolvimento devem ter um maior ritmo de expansdo que as economias
desenvolvidas, o que faz com que aumente a participacdo dos primeiros no PIB mundial. E importante
destacar que no horizonte decenal, espera-se que a China passe por um processo de desaceleracdo suave
do seu ritmo de crescimento, em virtude do processo de transicdo para uma estrutura com maior
desenvolvimento do setor de servigos e maior participacdo do consumo, em detrimento da industria e do
investimento. Essa transicdo pode gerar repercussdao importante no volume de comércio mundial,
principalmente para as commodities.

A partir das premissas apresentadas anteriormente, espera-se que no periodo entre 2021 e 2031, o
PIB e o comércio mundial crescam, em média, 3,3% a.a. e 3,9% a.a., respectivamente. O Grafico 5



apresenta a evolucdo das médias quinquenais de crescimento do PIB e comércio mundial para o horizonte
decenal.
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Grafico 5 — Evolugao do PIB e comércio mundial
Fonte: FMI (histdrico e projecdes até 2024); EPE (projecées a partir de 2025).

4. Cenario de referéncia para os préximos dez anos

Nesta secdo sdo descritas as premissas adotadas na construcdo do cenario de referéncia, bem como
seus desdobramentos para o crescimento econdmico nos préximos dez anos. Como mencionado, o
cendrio de referéncia é considerado o de maior probabilidade de ocorréncia. Em funcdo da elevada
incerteza associada ao processo de elaboracdo de cendrios, além do referéncia, foram também
construidos dois cendrios alternativos que sensibilizam varidveis-chave, que serdo detalhados na préxima
segdo.

Conforme abordado na secdo de conjuntura econbmica, a pandemia da COVID-19 segue
provocando impactos significativos sobre a economia global e brasileira. Embora o processo de esteja
avancando em muitos paises, ndo se podem descartar riscos futuros relacionados a evolucdo da
pandemia. Além disso, ainda hd a questdo da recuperacao da confianca dos agentes e da atividade
econdmica em um ambiente com pressdo inflacionaria e adocdo de politica monetdria mais restritivas.
Tais fatores fazem com que o cenario nacional de curto prazo siga com elevado grau de incerteza, com o
desempenho da economia dependendo de como se dara a evolug¢do da pandemia, da confianca e como
serd o ritmo da recuperacdo econOmica.

Em linhas gerais, no cendrio de referéncia, o inicio do horizonte é marcado por uma continuac¢do do
processo de recuperacao da economia brasileira da crise da COVID-19 iniciado no segundo semestre de
2020. No médio prazo, a economia devera crescer em um ritmo moderado, com avangos em reformas
econdmicas e aumento dos investimentos.

Assim, no curto prazo, a expectativa é que com o avango da vacinagdo, grande parcela da populagao
esteja vacinada no fim de 2021, levando a uma reduc¢do do nimero de casos e mortes. Tal situacao
permite a reabertura da economia e a recuperacgao da confianca e da atividade econdmica. Nesse cendrio,
espera-se que, mesmo em um ambiente de incertezas, haja uma consolidacdo da recuperagcao da
atividade econémica em 2021, com uma retomada mais forte do setor de servicos no segundo semestre.
Tal processo também serd beneficiado pela forte recuperacao da economia mundial.

Em termos setoriais, a industria deve liderar o processo de recuperacao, com crescimento mais
elevado que os demais, impulsionado pela industria de transformacao e pela indistria extrativa, este
ultimo beneficiado pela recuperacdao da economia mundial. Cabe mencionar que, apesar do bom
desempenho, o setor apresentou uma desaceleracao no inicio do segundo semestre de 2021 em funcao
de problemas relacionados ao aumento dos custos e falta de disponibilidade de insusmos produtivos, o
gue vem colocando restricdes a atividade industrial no pais e no mundo. O setor agropecudrio também



deve apresentar bom desempenho, beneficiado pela alta nos pregos internacionais e pela perspectiva de
crescimento em culturas relevantes em 2021, como é o caso da soja.

O setor de servigos, que sentiu de forma mais intensa os impactos da pandemia da COVID-19 e das
medidas de isolamento, com diversas atividades suspensas ou funcionando de forma restrita, deve
apresentar uma recuperagdo mais significativa no segundo semestre, conforme mencionado
anteriormente, impulsionado pelo avango na vacinagao e a reabertura das atividades.

A crise gerada pela pandemia da COVID-19 também teve efeitos adversos sobre as contas publicas.
Conforme ja mencionado, as medidas adotadas para conter os impactos negativos da pandemia sobre a
economia levaram a um forte aumento dos gastos publicos, o que resultou em um déficit primario de
cerca de 9,4% do PIB em 2020. Além disso, o menor nivel de atividade econdmica reduziu a arrecadagao
de tributos do governo, contribuindo para o resultado primario negativo. A expectativa é de que, com o
controle da pandemia, a condugdo da politica fiscal volte a ter como objetivo o ajuste fiscal, com a
realizagdo de resultados primdrios crescentes ao longo dos préximos anos. Tal fato, somado a perspectiva
de retorno a taxas de juros apatamares mais baixos, contribuira para um retorno da relagao Divida Liquida
do Setor Publico/PIB (DLSP/PIB) a trajetdria decrescente a partir do fim do primeiro quinquénio. O Grafico
6 mostra a evolugdo do resultado primdrio do governo e da relagdo DLSP/PIB ao longo dos proximos
guinquénios.
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Grafico 6 — Evolucdo dos indicadores de setor publico
Fonte: BCB (dados histéricos), EPE (projecées a partir de 2021).

No médio prazo, espera-se que a recuperacao das economias nacional e mundial permita um
ambiente de maior estabilidade e confianca dos agentes, propiciando o aumento nos investimentos e
avancos de reformas microecondmicas, visando a melhoria do ambiente de negdcios, a simplificacdo da
estrutura tributaria e da burocracia, além da reducdo do chamado “custo Brasil”, o que tem reflexos sobre
a competitividade e a produtividade do pais.

Com relacdo a importancia das reformas microecondémicas, o Brasil ocupa hoje a 1242 posicdo entre
190 economias no ranking Doing Business 2020 do Banco Mundial, que mede a facilidade de realizar
negocios nos paises. O pais atualmente possui pontuacdes baixas em critérios como facilidade de abertura
de novos negdcios, peso do custo tributario (incluindo o custo administrativo dos processos de
tributacdo), facilidade para registro de propriedade e facilidade para obter licencas e permissées para
construcdo. Dessa forma, avangos nesses quesitos sdao essenciais para impulsionar o desenvolvimento
econdmico.

Em relagdo aos investimentos, a expectativa é que alcancem o patamar de cerca de 20% do PIB em
meados do segundo quinquénio. O Grafico 7 apresenta a evolugdo das médias quinquenais dessa varidvel.
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Grafico 7 — Evolugao dos investimentos ao longo dos préximos quinquénios (% do PIB)
Fonte: IBGE (histérico); EPE (projecées a partir de 2021).

Um setor que deve apresentar destaque, em termos de fluxo de investimentos, deve ser o de
infraestrutura. Os investimentos nesse setor tém forte impacto sobre a economia como um todo, por
conta dos seus efeitos indiretos sobre os demais setores. Além de expandirem a capacidade produtiva,
eles tornam a economia mais eficiente, gerando ganhos de produtividade.

Sendo assim, nesse cendrio espera-se que, com a evolu¢do da politica de concessdes, haja uma
expansao dos investimentos em infraestrutura, o que reduz os gargalos logisticos hoje existentes e gera
ganhos de competitividade e produtividade, sobretudo no segundo quinquénio.

O crescimento de produtividade da produtividade total dos fatores (PTF) é essencial para o
desempenho da economia no longo prazo, em virtude da expectativa de envelhecimento populacional e
de uma menor contribuicdo demografica para o crescimento econdmico. O Grafico 8 apresenta a evolucdo
da PTF nos préximos quinquénios. Vale ressaltar que, ainda que a taxa de crescimento esperada para a
PTF possa parecer baixa, este cendrio é desafiador, dado o histdrico recente.
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Grafico 8 — Evolugdo da PTF ao longo dos préximos quinquénios
Fonte: Conference Board (dados histéricos até 2018), EPE (projegées a partir de 2019).

O ambiente de maior estabilidade com maior competitividade da economia doméstica conciliado a
um cenario externo favordvel faz com que as exportacoes brasileiras sejam beneficiadas. Apesar desses
avangos, ndo se espera uma mudanc¢a muito significativa da pauta exportadora. Um dos destaques deve
ser o setor extrativo. Mesmo com a expectativa de desaceleracdo da economia chinesa ao longo do
horizonte deste estudo, a China ainda deve se manter como um dos principais parceiros comerciais do
Brasil.



Além disso, as importagcdes também devem ser favorecidas por conta da maior expectativa de
crescimento do PIB doméstico. Como resultado, espera-se que a balanga comercial obtenha saldos
significativos, embora estes apresentem médias quinquenais decrescentes por conta da maior demanda
por importacdes no fim do horizonte relacionada ao maior crescimento econdémico brasileiro.

No que diz respeito ao saldo de transagGes correntes, a expectativa é de déficit ao longo de todo
horizonte decenal, em virtude dos saldos negativos crescentes na balanca de servicos e rendas. E
importante frisar que tal fato é sustentdvel, jd que se espera uma entrada crescente de capitais, via
investimento direto no pais, conforme a economia brasileira apresente maior crescimento econémico. O
Grafico 9 mostra a evolugao das principais variaveis referentes ao setor externo até 2031.
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Grafico 9 — Evolucgdo do saldo da Balanca Comercial (USS) e de Transac¢des Correntes (% do PIB)
Fonte: BCB (dados histéricos), EPE (projecdes a partir de 2021).

Diante do que foi descrito anteriormente, espera-se que neste cenario o PIB brasileiro apresente
um crescimento médio de 2,9% entre 2021 e 2031, conforme pode ser visto no Grafico 10.
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Grafico 10 - Evolugdo do crescimento do PIB ao longo dos préximos quinquénios (% a.a.)
Fonte: IBGE (dados historicos), EPE (projecdes a partir de 2021).

Considerando as projecdes demograficas apresentadas anteriormente, a expectativa é que o PIB
per capita cresca, em média, 2,3% a.a. entre 2021 e 2031, alcangcando cerca de 19,3 mil délares PPP de



2019 em 2031. O Grafico 11 apresenta comparac¢des internacionais, mostrando que em 2031, o PIB per
capita brasileiro deve atingir um patamar préximo ao do México em 2019 (em délares PPP de 2019).
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Grafico 11 — Comparacdo internacional PIB per capita (USD PPP —2019)
Fonte: Banco Mundial(histérico) e EPE (projecdes a partir de 2021).
Nota: Dados dos outros paises referentes ao ano de 2019.

Em termos setoriais, espera-se que, em um contexto de maior dinamismo da demanda interna e
um nivel mais elevado de emprego, o cenario de maior estabilidade no ambiente econémico e de maior
confianga dos agentes permita um ritmo de crescimento mais substancial da industria e dos servigos. A
expectativatambém é de que as reformas microeconémicas implementadas e os investimentos realizados
ao longo do horizonte permitam um ganho de competitividade dos produtores nacionais, especialmente
na industria, ainda que de forma mais modesta e mais ao final do horizonte.
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Grafico 12 — Evolugao do crescimento setorial ao longo dos préoximos quinquénios (% a.a.)
Fonte: IBGE (dados histdricos), EPE (projecées a partir de 2021).

Para o setor agropecuario, considera-se uma expansdao média de 2,8% a.a. entre 2021 e 2031, em
funcdo da boa competitividade que o pais possui no mercado internacional e das perspectivas de
expansao dos principais produtos agropecudrios brasileiros no relatdrio “Projecdes do Agronegdcio: Brasil
2020/21 a 2030/31, do Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento (MAPA, 2021), com destaque
para a perspectiva de crescimento de 27% para a produgao de graos e de 21% para a produgdo de carnes
nos préximos dez anos.
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Para o setor de servigos, a expectativa é de um crescimento médio de 3,0% a.a. entre 2022 e 2031,
com expansdo da renda das familias e das préprias atividades do setor industrial e agropecudrio,
impulsionando a demanda por comércio e algumas atividades de servicos de transportes e servigos
prestados as empresas e as familias. Também é bastante positiva a perspectiva para os servigos de lazer
e turismo, em que o pais possui voca¢do natural, com grande atratividade de turistas. Segundo relatério
The Travel and Tourism Competitiveness Report 2019, do Férum Econémico Mundial (WEF, 2019), o pais
ocupa a 322 posicao entre 140 paises no ranking de competitividade em turismo, destacando-se os
recursos naturais e culturais do pais.

Com relagdo a industria, a expectativa é de um crescimento médio de 3,1% a.a. no horizonte de dez
anos. Destaca-se, nesse cendrio, o bom desempenho esperado para o segmento de extrativa,
impulsionado pela demanda internacional por minério de ferro, e pela perspectiva de aumento da
produgao de petrdleo na regido do Pré-Sal no periodo.
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Grafico 13 - Evolugao do crescimento da industria ao longo dos proximos quinquénios (% a.a.)
Fonte: IBGE (dados historicos), EPE (projegées a partir de 2021).
Nota: Transformagdo Energointensiva é composta dos setores alimentos e bebidas, papel e celulose, cimento, cerdmica e
vidro, siderurgia, aluminio e alumina, petroquimica e soda-cloro.

A demanda interna mais aquecida e os investimentos em infraestrutura no periodo vao impulsionar
a producdo e o valor adicionado da industria de transformacgao, especialmente no caso dos segmentos
mais voltados para a economia doméstica. Nesse sentido, espera-se um crescimento dos setores com
participacdo importante no consumo de energia, muitos dos quais sdo fornecedores de insumos para o
proprio setor industrial e para os demais setores, como metalurgia e produtos de minerais ndo metalicos.
Além disso, espera-se que o crescimento da economia global promova um aumento das exportacoes de
alguns desses produtos, inclusive de setores grandes consumidores de energia como a celulose, em que
o Pais tem posicdo de destaque no mercado internacional.

A industria de construgdo deve ser beneficiada pelos projetos de concessdo previstos para os
proximos anos, com aumento dos investimentos em infraestrutura, tanto relacionados a energia e
transportes quanto a saneamento e habitacdo, em funcdo do déficit que se tornou ainda mais evidente
durante a pandemia da COVID-19. Segundo o IBGE, em 2019, quase um ter¢o dos domicilios do pais ndo
possuia acesso a rede geral de esgotos, chegando a 73% no Norte (IBGE, 2020a), e cerca de 5 milhdes de
domicilios estavam nos chamados aglomerados subnormais (“comunidades”), nos quais se observa alto
grau de adensamento e caréncia de servigos publicos essenciais (IBGE, 2020b).
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5. Cenarios alternativos

A seguir sdo apresentados os cenarios desenvolvidos como alternativas ao cenario de referéncia.
Cabe mencionar que a construcao de cenarios alternativos tem como objetivo lidar com as elevadas
incertezas inerentes ao processo de elaboragao de cenarios econémicos, permitindo mapear resultados
gue, embora com menor probabilidade, ainda sdo possiveis de ocorrerem e podem trazer importantes
desafios e oportunidades para o pais.

Os dois cendrios alternativos, inferior e superior, foram elaborados pela sensibilizacdo das
trajetdrias esperadas no cenario de referéncia para varidveis consideradas chave para o crescimento
econdmico dos préximos dez anos.

Como ja mencionado, no momento de elaboragdo desta nota técnica ainda ha elevada incerteza
sobre os rumos das economias nacional e internacionais. Assim, a evolucao da pandemia e o ritmo de
recuperacao da confianca e da atividade econ6mica no pais sdo considerados elementos chave de curto
prazo para o crescimento econémico dos proximos anos.

Além desses elementos, foram sensibilizadas questdes-chave para o desempenho da economia no
médio e longo prazo, como o grau de avanco das reformas e a melhoria no ambiente de negécios, a
evolucdo da produtividade total dos fatores (PTF) e o desempenho das contas publicas.

As principais diferengas entre os trés cendrios considerados neste estudo estdao apresentadas
resumidamente na Tabela 1.

PONTOS CRITICOS @ CENARIO INFERIOR ® CENARIO REFERENCIA ® CENARIO SUPERIOR

Ritmo de vacinacao permite imunizar grande
Novas ondas da doenga resultam em uma parcela da populagdo em 2021, com
duracdo mais longa da pandemia no Pais reducdo gradual do nlimero de casos e
auséncia de novas ondas

Aceleragdo na vacinagdo permite a reducdo
acentuada do numero de casos e auséncia
de novas ondas

EVOLUGCAO DA PANDEMIA

- . . Cenario com menor incerteza relacionada a .. . Z .
Cenario de elevada incerteza interrompe Cenario mais favoravel permite um aumento

- ) ) pandemia permite um aumento da
recuperagao da economia, que fica ) .
confianga e um processo de recuperagdo
estagnada no curto prazo
sustentado

CONFIANCA E RITMO DA

RECUPERACAO acentuado da confianga e um processo de

recuperac3o acelerado

Aprovacéo de reformas
Dificuldade na aprovagdo de reformas importantes ao
longo do horizonte

APROVACAO DE REFORMAS E
AMBIENTE DE NEGOCIOS

Aprovacao de reformas
importantes ja no curto prazo

PRODUTIVIDADE TOTAL DOS
FATORES (PTF) Fraco crescimento Crescimento gradual Forte crescimento

Ajuste fiscal com reducdo gradual da relacdo  Ajuste fiscal com reducio significativa e

CONTAS PUBLICAS Dificuldade de realizacao de ajuste fiscal DLSP/PIB mals répida da relac3o DLSP/PIB

Tabela 1 — Principais diferengas entre os cendrios
Fonte: EPE.

A seguir sao descritas, de forma sintética, as sensibilidades realizadas e seus desdobramentos sobre
o desenho dos cendrios alternativos inferior e superior, com foco nas diferencas em relagcdo ao cendrio
de referéncia.

5.1. Cenario inferior

No cendrio inferior, o processo de recuperacao da economia no curto prazo é interrompido por
conta de novas ondas da COVID-19 e pelo cendrio de elevada incerteza. Entretanto, entre 2021 e 2031,
espera-se um crescimento médio do PIB de 1,9% a.a.

A maior duragdo por conta das novas ondas geram efeitos negativos significativos para setores mais
voltados para a demanda doméstica, em especial os servicos, afetados pela necessidade de novas fases
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de isolamento social e fechamentos de atividades ndo essenciais. Como consequéncia, ha maior nimero
de estabelecimentos em faléncia e saindo do mercado de forma definitiva.

Neste cenario, o ambiente de incerteza deve predominar ao longo dos préximos dez anos, o que
dificulta a recuperagao da confianca dos agentes econdmicos, restringindo uma expansao significativa da
demanda interna, principalmente do investimento. Espera-se, que neste contexto, os investimentos
atinjam um patamar de cerca de 19% do PIB na segunda metade do horizonte decenal, abaixo do previsto
no cendrio de referéncia.

Além disso, o ambiente instavel também inibe a realizacdo de reformas importantes para o
crescimento econdmico, fazendo com que ndo haja uma melhoria significativa do ambiente de negécios.
Com isso, os ganhos de produtividade sdo mais timidos que os do cenario de referéncia. A PTF deve
apresentar um ritmo de crescimento mais lento, alcangando uma média de 0,2% a.a. nos dez anos.

O ambiente econ6mico conturbado e de menor crescimento econdmico também impacta as contas
publicas. A expectativa é que haja maior dificuldade de realizagdo de resultados primarios, fazendo estes
apresentem uma recupera¢do mais lenta, o que leva a uma relagdo DLSP/PIB crescente ao longo do
horizonte.

Neste cendrio, o menor nivel de renda das familias e de consumo em relagdo ao cenario de
referéncia reduz a demanda e a producdo de todas as atividades, com efeitos mais significativos sobre os
servicos e as atividades da industria voltados para a economia doméstica. O menor crescimento dos
investimentos e auséncia de reformas importantes contribuem para esse desempenho, permanecendo
os gargalos ao aumento da produtividade e da competitividade nacional.

No horizonte de 2021 a 2031, o crescimento médio esperado para a indUstria e para os servicos é
de 1,8% e 1,9%, respectivamente. No caso da industria, esse desempenho é resultado do fraco
crescimento dos segmentos da construcdo e de grande parte transformacdo, diante de uma atividade
econdmica nacional menos aquecida. Nesse sentido, também é esperado baixo crescimento de setores
energointensivos que produzem bens intermedidrios para as atividades domésticas, como produtos da
metalurgia, quimica e minerais ndo metalicos.

Cabe mencionar que ha boa perspectiva para a indUstria extrativa e para a producao de celulose ao
longo do horizonte, diante de um cenario internacional favoravel para a exportacao desses produtos. Esse
contexto internacional também deve favorecer a agropecudria, que deve crescer a uma taxa média de
2,6% nos proximos dez anos.

5.2. Cenario superior

No cenario superior espera-se que o ritmo mais acelerado da vacinagao permita uma intensa queda
do ndimero de casos e mortes em decorréncia da COVID-19, o que contribui para uma recuperag¢ao mais
rapida e forte da economia ja no curto prazo.

Nesse contexto, ha uma recuperacao mais intensa das atividades, sobretudo de servicos, diante da
menor necessidade de medidas de isolamento social. O cenario mais positivo sobre o mercado de trabalho
e a renda leva ao aumento da demanda e da producao de todas as atividades no curto prazo.

Ao longo dos dez anos, espera-se que o ambiente macroecondmico seja mais favordvel e estdvel.
Com isso, tanto as familias quanto os investidores estardo mais confiantes, o que resulta em uma
expansao significativa da demanda interna.

Os investimentos crescem a taxas significativas ao longo do horizonte deste estudo, chegando ao
patamar de 22% do PIB, aproximadamente. Assim como no cendrio de referéncia, o segmento de
infraestrutura deve se destacar, porém no cendrio superior espera-se um avanc¢o ainda maior nesse
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segmento, reduzindo significativamente os gargalos de infraestrutura que limitam a competitividade e
produtividade do pais.

Além disso, a realizagdo de reformas estruturais também contribuira para o melhor ambiente de
negocios, o que potencializa os ganhos de competitividade e produtividade neste cendrio. Nesse sentido,
a PTF deve apresentar um crescimento médio de 0,9% entre 2021 e 2031. Como resultado, a economia
brasileira deve apresentar um ritmo de crescimento mais forte e sustentado ao longo do horizonte
decenal, crescendo a uma taxa média de 3,9% a.a.

O melhor ambiente de negdcios, decorrente das reformas implementadas, permitird aumento da
competitividade dos produtores nacionais. A demanda interna mais aquecida e o menor nivel de incerteza
também contribuem para um maior dinamismo na economia, levando a taxas mais elevadas crescimento
de todas as atividades.

No caso da industria, além da expansdo associada a maior demanda interna, ha um impulso
adicional relacionado aos investimentos em infraestrutura, que gera efeito diretos sobre a industria de
construcao e efeitos encadeados sobre os demais segmentos da industria. Nesse contexto, espera-se um
crescimento mais elevado para os setores energointensivos de bens intermedidrios, como metalurgia,
guimica e produtos de minerais ndao metdlicos. A parcela da industria voltada a exportacdo, como a
extrativa e alguns produtos da transformacao, apresentardao bom crescimento no horizonte, impulsionada
pela expansdo nas economias internacionais. Assim, espera-se que a industria cresca de forma
significativa no periodo, atingindo uma taxa média de 4,0%.

Para o setor de servicos é esperada uma taxa média de crescimento de 3,9%, beneficiado pela maior
renda das familias e maior nivel de consumo. Também se espera que as reformas implementadas
permitam aumento da produtividade no setor e estimule o desenvolvimento dos segmentos com maior
nivel de conteudo tecnoldgico, embora ainda haja o predominio de atividades “tradicionais” no horizonte
de dez anos. Com relacdo ao setor agropecudrio, espera-se que a reducdo de custos operacionais e
logisticos decorrente das reformas permitam um posicionamento ainda melhor do setor no mercado
internacional, crescendo a uma taxa média de 3,5% a.a.

O Grafico 14 reune as trajetérias esperadas para o PIB nos trés cendrios descritos.
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Gréfico 14 — Evolugdo do PIB nos préximos 10 anos para os trés cenarios (indice 2020 = 100)
Fonte: EPE.
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