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1. Introducao

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

Esta nota técnica tem o objetivo de apresentar os estudos e analises realizadas no desenho de
possiveis trajetdrias de crescimento econémico brasileiro para o horizonte de 2024 a 2034.

A partir de um conjunto de premissas gerais para a evolucdo da populacdo e dos domicilios
brasileiros e para a economia mundial, sdo descritos trés cendrios para a economia nacional: um cenario
de referéncia, mais proximo de um cendrio tendencial, porém com avancos em alguns aspectos, conforme
serd apresentado com mais detalhes posteriormente, e dois cendrios 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 cenarios alternativos é uma estratégia para lidar com as elevadas incertezas
inerentes ao processo de elaboracdo de cendrios econdmicos, permitindo mapear diferentes trajetdrias
de crescimento econdmico, ainda que de menor chance de ocorréncia. E importante ressaltar que esses
cenarios ndo sdo exaustivos.

O cendrio econdbmico foi elaborado em outubro de 2023, e, por esse motivo, considerou as
informacgdes disponiveis até entdo.

Esta nota técnica esta dividida em trés partes. Na primeira, sdo apresentadas as premissas gerais de
demografia, domicilios e economia mundial. Em seguida, descreve-se o cendrio de referéncia com maior
detalhamento, apresentando as perspectivas para as principais varidveis macroeconémicas e para o
desempenho setorial nos préoximos dez anos. Por fim, sdo descritos, de forma sintética, os cenarios
alternativos inferior e superior, com foco em suas diferencas em relacdo ao cenario de referéncia.

2. Premissas gerais para os cenarios econ0micos

Nesta secao sera apresentado o conjunto de premissas demograficas e de domicilios, bem como as
relacionadas a economia internacional, as quais serviram de base para a construgao dos cenarios de
referéncia e alternativos apresentados nesta Nota Técnica.

2.1. Demografia e domicilios

O crescimento da populagdo brasileira tem ocorrido a taxas decrescentes. Espera-se que nos
préximos dez anos, essa tendéncia continue. Para o préoximo decénio, a taxa de crescimento esperada é
de 0,5% a.a., atingindo o total de 228,8 milhGes de habitantes em 2034 (Grafico 2-1).
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Grafico 2-1 — Evolucdo da populacdo brasileira e do numero de habitantes por domicilios
Fonte: EPE, com base em IBGE (2018).

Quanto a distribuicdo regional ndo se espera uma alteragdo significativa até 2034. Conforme pode
ser observado no Grafico 2-2, as regides Nordeste (26,4%) e Sudeste (41,8%) seguirdo concentrando a
maior parte da populacdo. A regido Sul (14,2%) seguira estavel e as regides Norte (9,4%) e Centro-oeste
(8,3%) expandirdo levemente as suas participacoes.

2024 2034
8,3% | 9,4% m Norte
= Nordeste
Sudeste
= Sul

® Centro-oeste

Gréfico 2-2 — Evolugdo da distribuicdo regional da populagdo brasileira.
Fonte: EPE, com base em IBGE (2018).

Em relagdo aos domicilios, espera-se uma expansdo ao longo do periodo decenal. E projetado um
crescimento médio de 1,4% a.a., atingindo, em 2034, o total de 87,1 milhdes de domicilios. Em todas as
regioes, havera crescimento do nimero de domicilios, mas a taxa de crescimento sera maior no Centro-
Oeste e Norte.

Tendo em vista as taxas de crescimento projetadas para populacdo e domicilios, é esperada uma
gueda na relacdo de habitantes por domicilio, que ira passar de 2,9 em 2024 para 2,6 em 2034. A regido
Sul terd o menor valor para esse indicador (2,3 hab./dom.) e o Norte terda a maior magnitude (3,2
hab./dom.).



2.2. Economia mundial

Tendo em vista a relevancia da dindmica mundial para o desempenho da economia brasileira, o
cenario mundial serve como insumo para a construcao dos cendrios nacionais que serdo apresentados
nas proximas secoes.

No curto prazo, espera-se que a atividade global continue sendo pressionada pelas politicas
monetdrias restritivas que foram adotadas em diversos paises com o objetivo de combater a alta da
inflacdo. Em funcao dessas politicas, hd uma expectativa de queda da inflacdo global, mas é esperado que
ela ainda permanecerd em patamares mais elevados do que no periodo anterior a pandemia. Outro
aspecto relevante que deve continuar pressionando as atividades econdmicas globais sdo os conflitos
geopoliticos entre Russia e Ucrania, entre Hamas e Israel e outros conflitos no Oriente Médio e na Africa.!

Apesar das incertezas, a expectativa é de uma maior estabilizacdo no médio prazo e de elevagao
dos investimentos globais. Nesse sentido, espera-se que o PIB e o comércio mundial crescam a uma taxa
maior do que os ultimos cinco anos. De acordo com as projecdes do FMI (Grafico 2-3), para o primeiro
guinquénio, espera-se uma taxa de crescimento do PIB de 3,1% e de 3,5% para o comércio mundial. Para
o segundo quinquénio, a expectativa é de uma leve desaceleracdo do crescimento do PIB (2,9%) e de
manutencdo da taxa de crescimento do comércio mundial. A média das projecdes para o PIB mundial
seguem abaixo da média histdrica de 3,8% (periodo entre 2000 e 2019).

3’4% 315% 3,5%
3,2% 3,1%

2,9%

2,5%  26%

2014-2019 2019-2024 2024-2029 2029-2034

B PIB mundial Comeércio mundial

Grafico 2-3 — Evolucdo da economia mundial nos préximos dez anos

Fonte: FMI (histdrico e projecdes até 2028); EPE (projecdes a partir de 2029).

1 Além dos conflitos entre Ucrania e Russia e entre Hamas e Israel, de acordo com a BBC, hd mais seis grandes conflitos em
curso: Burkina Faso, Somalia, Suddo, Iémen, Mianmar, Nigéria e Siria. Disponivel em:
https://www.bbc.com/portuguese/articles/c192m7339120



https://www.bbc.com/portuguese/articles/c192m733912o

De acordo com as projecdes do FMI, a maior contribuicdo para o crescimento mundial em 2024 vira
dos paises emergentes e das economias em desenvolvimento (4,0%). Dos paises desenvolvidos, espera-
se uma taxa de crescimento bem mais modesta, da ordem de 1,4%. A China apesar da sua forte influéncia
no desempenho do PIB global deve apresentar uma suave desaceleracdo (4,2%), em decorréncia da
transformacao do seu modelo de crescimento. Ja a tendéncia para as economias desenvolvidas é de um
crescimento mais fraco (1,4%). Fatores estruturais como o envelhecimento da populagdo tendem a
influenciar o desempenho mais modesto das economias mais desenvolvidas.

E importante destacar que existem riscos para o desempenho da economia mundial que vdo além
dos direcionamentos das politicas macroecondémicos e do acirramento dos conflitos geopoliticos. Um
risco relevante é o impacto das mudancas climdticas. Uma estimativa recente publicada na NBER
(National Bureau of Economic Research)? projeta que a cada aumento de 1° C na temperatura global,
podera haver uma queda de 12% no PIB mundial. Esse impacto é seis vezes maior do que era previsto em
estudos mais antigos. Ha ainda muita incerteza no quanto as mudancas climaticas irdo afetar a economia
dos paises nos proximos anos, mas tendo em vista a elevacdo da temperatura global e seus efeitos atuais,

esse é um fator que ndo pode ser negligenciado.

3. Cenario de referéncia para os préoximos dez anos

Nesta secdo sdo descritas as premissas adotadas na construcdo do cenario de referéncia, bem como
seus desdobramentos para o crescimento econémico nos proximos dez anos. Como mencionado, o
cenario de referéncia é considerado uma espécie de cendrio tendencial, porém com avangos em alguns
aspectos que serdo abordados com maior detalhamento nesta se¢do. Em funcdo da elevada incerteza
associada ao processo de elaboracdo de cendrios, além do referéncia, foram construidos dois cenarios
alternativos a partir da sensibilidade das premissas adotadas para as variaveis consideradas chave, que
serdo detalhados na préxima secdo.

De uma forma geral, ao longo de 20233, a economia brasileira apresentou um desempenho melhor
do que era esperado pelo mercado no inicio do ano, conforme pode ser visto no Grafico 3-1. O processo
de desinflagdo, que permitiu a reducdo da Selic a partir do segundo semestre, e o mercado de trabalho
mais favoravel geraram impactos positivos sobre a atividade econ6mica como um todo, sobretudo no
consumo das familias. Ainda pelo lado da demanda, apesar da desaceleragao do crescimento global, as
contas externas também apresentaram um bom desempenho ao longo do ano, com saldos expressivos
na balanga comercial. Ja pela 6tica da oferta, o setor agropecudrio teve destaque por conta da expansao
significativa dos principais produtos, como soja e milho.

2 Bilal, A. & Kanzig, D. R. The Macroeconomic Impact of Climate Change: Global vs. Local Temperature. National Bureau of
Economic Researdch (NBER). Working Paper 32450. May 2024.

3 0 cendrio econdmico foi elaborado em outubro de 2023, e, por esse motivo, considerou as informacdes disponiveis até entdo.
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Grafico 3-1 — Evolu¢ao da mediana das projecoes de PIB para 2023
Fonte: Boletim Focus - BCB

Diante desse contexto, o desempenho da economia brasileira no curto prazo depende, em grande
parte, da evolucdo da inflacdo e da resposta de politica monetaria do Banco Central, bem como do
comportamento do ambiente econémico e da confianga dos agentes.

No curto prazo, espera-se uma menor pressao nos pregos em resposta a politica monetaria restritiva
adotada no passado recente. Tal processo de desinflacdo permitira a continuidade do ciclo de reducdo
gradual da Selic, iniciado em 2023. Esse cendrio de maior estabilidade se reflete positivamente na
confianca dos agentes econdémicos, viabilizando um desempenho mais favoravel da demanda interna,
com destaque para o consumo das familias e para o investimento.

A expectativa de continuidade de estabilidade macroecondmica no médio prazo impacta
positivamente o ritmo de atividade econ6mica esperado para o periodo, com reflexos importantes sobre
o mercado de trabalho. Além disso, a aprova¢ao de reformas importantes, como a tributaria, deve ter
impactos significativos sobre a atividade econ6mica e a produtividade no segundo quinquénio. Além
disso, tais reformas tém o potencial de promover melhorias no ambiente de negdcios, se refletindo na
reducdo do chamado “Custo Brasil”%.

A reducgdo do Custo Brasil e o ambiente de maior estabilidade e confianca propiciardao uma expansao
do investimento ao longo do horizonte decenal, conforme pode ser visto no Grafico 3-2Erro! Fonte de
referéncia nao encontrada..

4 Segundo a Confederacdo Nacional da Industria (CNI), o “Custo Brasil” representa conjunto de dificuldades estruturais,
burocraticas, trabalhistas e econémicas que atrapalham o crescimento do pais, influenciam negativamente o ambiente de
negacios, encarecem os precos dos produtos nacionais e custos de logistica, comprometem investimentos e contribuem para
uma excessiva carga tributaria.
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Grafico 3-2 — Evolugao do investimento ao longo dos préximos quinquénios (% do PIB)
Fonte: IBGE (histdrico); EPE (projecdes a partir de 2023).

Em termos de fluxo de investimento, um setor que deve se destacar nos proximos dez anos é o de
infraestrutura como um todo. No primeiro quinquénio, o novo PAC deverd impulsionar os investimentos
no setor, com participacao significativa do setor privado. De acordo com o Ranking de competitividade
elaborado pelo IMD (2023), o Brasil ocupa a 602 posicdo dentre 69 paises. Este indicador de
competitividade considera fatores como infraestrutura, performance da economia, eficiéncia
governamental e eficiéncia empresarial. No que diz respeito a infraestrutura bdsica, o Brasil se encontra
na 562 posicdo, demonstrando a importancia do desenvolvimento desse setor para tornar a economia
brasileira mais competitiva, potencializando o desenvolvimento do Pais. O Grafico 3-3 mostra que, o
percentual de investimentos em infraestrutura, em percentual do PIB se encontrava em patamar baixo
em comparag¢do com o histdrico recente, apesar da recente elevacdo em 2019 e 2020. Diante disso e da
sua importancia em relagdo aos impactos gerados pelo setor na economia, espera-se que este segmento
apresente destaque nos investimentos esperados no horizonte decenal.
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Grafico 3-3 — Evolugao histdrica do investimento em infraestrutura (% do PIB)
Fonte: MDIC (Monitor dos Investimentos)

Outro fator fundamental para o crescimento econémico no longo prazo é a produtividade total dos
fatores (PTF), ainda mais em um contexto de envelhecimento populacional e de menor contribuigdo
demografica para o crescimento econdmico, conforme destacado na Sec¢do 2.1. Diante da realizacao de
reformas e de um ambiente de negdcios mais favoravel, espera-se que a produtividade brasileira
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apresente expansdo nos proximos anos, conforme pode ser observado no Grafico 3-4. O histérico recente
da produtividade ndo tao favoravel mostra o quanto o cendrio proposto pode ser desafiador, ainda que
as taxas de expansdo da PTF para os préximos quinquénios ndo sejam tdo elevadas.

0,7%
0,6%

-0,2%

-0,9%
2014-2019 2019-2024 2024-2029 2029-2034

Grafico 3-4 — Evoluc¢ao da PTF ao longo dos préximos quinquénios
Fonte: FGV (dados histdricos até 2022), EPE (projegdes a partir de 2023).

O cenario mundial apresentado anteriormente, somado a expectativa de maior competitividade da
economia brasileira nos préximos anos, deve contribuir para uma trajetéria positiva das contas externas
brasileiras. Espera-se que haja expansdo tanto das exportacGes — apesar de ndo se vislumbrar uma
mudanca significativa da sua composicdo —, como das importacoes, impulsionadas pelo crescimento da
renda interna. Sendo assim, a balanca comercial deve apresentar superdvits ao longo do horizonte
decenal, embora o saldo positivo seja menor no segundo quinquénio por conta da expectativa de
crescimento econGmico mais elevado no fim do horizonte. Por outro lado, esperam-se saldos negativos
crescentes nas contas do Balango de Pagamentos relacionadas a servigos e rendas, resultando em déficits
em transagdes correntes em todo o horizonte decenal. O Erro! Fonte de referéncia nao encontrada. m
ostra a evolugdo das principais varidveis referentes ao setor externo até 2034.

52,8
47,0
37,8
34,5
-1,9%
-2,0%
-2,6%
-2,9%
2014-2019 2019-2024 2024-2029 2029-2034
Balanca comercial (USS bilhdes) «=Q==Transagdes Correntes (% do PIB)

Gréfico 3-5 — Evolug3o do saldo da Balanga Comercial (US$) e de Transag¢des Correntes (% do PIB)

Fonte: BCB (dados historicos), EPE (projecées a partir de 2022).



No que diz respeito as contas do governo, apesar do desafio, espera-se a realizacdo de resultados
primarios crescentes ao longo dos proximos anos, ainda que a expectativa seja de ocorréncia de superdvits
apenas a partir de 2025. Diante disso, e da perspectiva de reducdo das taxas de juros no horizonte decenal,
espera-se que a relagdo Divida Liquida do Setor Publico/PIB (DLSP/PIB) retorne a trajetdria de queda no
segundo quinquénio. O Grafico 3-6 mostra a evolucdo do resultado primario do governo e da relacao
DLSP/PIB ao longo dos proximos quinquénios.

65,2% 65,7%

48,1%

-1,7%
‘7
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Divida Liquida (% PIB) ==@==Superdvit Primario (% PIB)
Grafico 3-6 — Evoluc¢ao dos indicadores de setor publico

Fonte: BCB (dados histéricos), EPE (projecées a partir de 2021).

Diante do cenario apresentado, espera-se que o PIB brasileiro cresca a uma taxa média de 2,8% no
horizonte entre 2024 e 2034. O crescimento quinquenal pode ser visto no Grafico 3-7.
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Grafico 3-7 — Evolucao do crescimento do PIB ao longo dos préximos quinquénios (% a.a.)
Fonte: IBGE (dados histéricos), EPE (projecées a partir de 2023).

Considerando as projec¢des apresentadas para o crescimento da populacao e do PIB nacional, a
expectativa é que o PIB per capita do pais cres¢ga a uma taxa média de 2,3% nos proximos dez anos,
atingindo em 2034 o valor de 21,4 mil USS PPP (aos precos de 2021). Como pode ser visto no Grafico 3-8,
isso representa um patamar préximo a paises como Argentina e México em 2021.
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Grafico 3-8 — Comparagao internacional PIB per capita (USD PPP —2021)
Fonte: Banco Mundial(histérico) e EPE (projecdes a partir de 2023).
Nota: Dados dos outros paises referentes ao ano de 2021.

A decomposicao do crescimento do PIB pela dtica da oferta — isto é, a evolucdo dos valores
adicionados setoriais — fornece um perfil mais detalhado da dindmica esperada para atividade econmica
nacional no horizonte de estudo.

Em linhas gerais, entre 2024 e 2034 espera-se que o pais observe uma dindmica de crescimento
econdmico mais consistente, na comparagdao com o observado nos ultimos dez anos. Isso porque,
enquanto o periodo entre 2014 e 2024 foi marcado por crises econdmicas, dificuldades fiscais, inflagao
elevada e pela pandemia da covid-19, para os préximos dez anos a expectativa é de um cenario de maior
estabilidade macroecon6mica e menor incerteza. Tal contexto gera impacto positivo sobre a confianca
dos agentes, favorecendo as decisGes de compras e a realizagdo de investimentos e permitindo um
crescimento mais substancial da producdo e da renda nacional. As premissas para o cenario mundial
também exercem contribui¢do positiva, com perspectiva de aumento na demanda externa por produtos
em que o pais possui boa competitividade global.

Cabe mencionar que sdo esperados impactos positivos significativos da reforma tributaria sobre a
competividade e os custos nacionais, sobretudo da industria, com efeitos multiplicadores a jusante e a
montante das cadeias industriais. No entanto, estes devem ser limitados no horizonte do PDE 2034 em
funcdo do prazo de transi¢do até a vigéncia do novo regime.

Em termos dos macrossetores, nos proximos dez anos espera-se uma expansao a uma taxa média
de 3,0% para agropecudria, de 2,7% para a industria e de 2,9% para os servigos. As taxas quinquenais
podem ser vistas no Grafico 3-9.
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Grafico 3-9 — Taxas médias por quinquénios do PIB e VA (% a.a.) no cenario de referéncia
Fonte: IBGE (dados histéricos), EPE (projecdes a partir de 2023).

O crescimento de 3,0% a.a. esperado para a agropecuaria é decorrente da boa competitividade que
o Pais possui no mercado internacional, sendo importante fornecedor de alimentos e de produtos da
bioeconomia para o mundo. Nos préximos dez anos espera-se que a demanda mundial e doméstica por
esses produtos siga expandindo em fung¢do do crescimento populacional, da renda global e da demanda
por bioinsumos para producdo industrial e de energia, em particular de tecnologias de baixo carbono no
contexto da transicdo energética. Cabe mencionar que tais perspectivas estdo em linha com as projecoes
para os principais produtos do agronegdcio brasileiro descritas no relatoério “Projecdes do Agronegdcio:
Brasil 2022/23 a 2032/33”, do Ministério da Agricultura, Pecudria e Abastecimento (2023), com destaque
para o crescimento de 24% para a producdo de graos e de 22% para a producdo de carnes até 2033.

No caso do setor de servigos, a estreita relagdo com a evolu¢dao da renda doméstica justifica a
perspectiva de crescimento médio de 2,9%, com expectativa de bom crescimento para as atividades de
comércio, transporte de carga e passageiros e de servigcos prestados as familias e as firmas. Também se
espera uma boa contribuicdo das atividades relacionadas ao turismo, em fungao da grande atratividade
do pais. Cabe mencionar que o setor, que representa cerca de 60% do PIB, tem grande peso das atividades
de comércio, servicos financeiros, imobilidrios e de administragdo publica, as quais respondem juntas por
quase 65% do valor adicionado do setor. Por outro lado, atividades de inovagao e tecnologia — como
informacdo e comunicacdo e atividades cientificas, técnicas e de Pesquisa e Desenvolvimento — somam
cerca de 6,5% do VA (IBGE). Nos préximos dez anos, a expectativa é que esse perfil ndo se altere de forma
substancial, uma vez que mudangas estruturais ocorrem em prazos mais alongados. No entanto, espera-
se avanco das atividades com maior conteudo tecnolégico, ainda que modestos.

Com relagdo a industria, a expectativa de expansdo a uma taxa média de 2,7% é decorrente das
premissas de crescimento, em média, de 2,6% para a extrativa, de 2,6% para a transformacao, de 2,7%
para a construgdo e de 2,8% para a produgao e distribuicao e eletricidade, gas, agua e esgoto. O Grafico
3-10 abaixo apresenta as expectativas por quinquénio.
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Grafico 3-10 — Taxas médias por quinquénios do VA industrial (% a.a.) no cendrio de referéncia
Fonte: IBGE (dados histéricos), EPE (projecdes a partir de 2023).
Nota: (*) Transformagdo intensiva é um subgrupo composto dos setores alimentos e bebidas, papel e celulose, téxtil,
cimento, cerdmica, metalurgia e quimica.

A expectativa de expansdo média de 2,6% para a industria extrativa é explicada por alguns fatores.
Em primeiro lugar, ha perspectiva de aumento da exploragdo de petrdleo, sobretudo na regido do Pré-
Sal. Por outro lado, a desaceleracdo dessa exploragdo nos ultimos anos do horizonte de estudo
proporciona menor crescimento médio da industria extrativa no segundo quinquénio. O segundo fator
decorre das premissas de aumento na demanda internacional por minério de ferro em funcdo do
crescimento esperado das economias globais demandantes do minério brasileiro, em particular da China.
Destaca-se que, segundo dados do comércio exterior do Ministério do Desenvolvimento, Industria,
Comércio e Servigos, atualmente cerca de 80% da produgdo brasileira é voltada para as exportagdes,
sendo que a China responde por quase de 70% do total exportado. Além disso, é no Brasil onde ha maior
disponibilidade de expansdo de oferta nos préximos anos>. Por fim, ao longo do horizonte espera-se um
aumento expressivo da extracdo de outros minerais estratégicos associados as tecnologias de baixo
carbono, diante do avanco da transicao energética no mundo, sendo o Brasil um importante fornecedor
global. No entanto, a contribuicdo ao crescimento do valor adicionado é mais modesta por questdes
estatisticas, em fun¢cdo do menor peso desses minerais no ano base de projecdo em comparagdo ao
minério de ferro e ao petrdleo.

Com relagdo a industria de construgdo, o crescimento médio esperado de 2,7% para os proximos
dez anos esta associado as premissas de expansao tanto de obras de infraestrutura quanto de imodveis
residenciais. Os primeiros sao decorrentes dos projetos de investimentos esperados no periodo, em
particular aqueles associados ao Novo PAC®, ao Marco do Saneamento (Brasil, 2020) e ao Plano Nacional
de Logistica 2035 (EPL, 2021). Com relagdo aos investimentos residenciais, espera-se um aumento da
demanda, impulsionada pelo crescimento populacional, pelo aumento da renda das familias e pela
reducdo dos custos de financiamento, diante da menor pressdo inflaciondria e menor incerteza no
ambiente de negdcios, o que permite uma reducdo nas taxas de juros do pais.

5 https://valor.globo.com/empresas/noticia/2022/03/08/china-muda-estrategia-para-minerio-de-ferro.ghtml
5 https://www.gov.br/casacivil/pt-br/novopac/conheca-o-plano
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Assim como na construcdo, os projetos de investimento em ampliacdo do saneamento e energia
explicam a expectativa de crescimento médio de 2,8% para a industria de produgado e distribuicao de
eletricidade, gas, dgua e esgoto. Espera-se que esses investimentos permitam ao pais expandir a oferta
desses servicos industriais em resposta a demanda, a qual deve apresentar aumento em fun¢do do
crescimento da populacdo, da renda, e da atividade econémica.

A expansdo média esperada de 2,6% para a industria de transformagdo entre 2024 e 2034 é
explicada, em grande medida, pelo maior ritmo de crescimento da demanda interna e pela prépria
expansdo dos demais segmentos industriais, sobretudo no segundo quinquénio.

Nesse sentido, uma vez que os segmentos da transformagao intensiva sdo compostos por uma
grande parcela de insumos utilizados na prépria producao industrial, espera-se um crescimento médio de
2,5% para esse grupo. A maior producao da transformacdo e da construcdo devem provocar alta na
demanda por produtos da metalurgia, por cimento, por produtos de minerais ndo metalicos e por
produtos quimicos. Cabe mencionar que em alguns desses segmentos, a expansdo da producdo doméstica
serd viabilizada, no curto prazo, pela existéncia de capacidade ociosa, como deve ser o caso da siderurgia
e de alguns ramos da quimica’.

A expectativa é de um bom desempenho para a producdo de papel e celulose. No caso do primeiro,
puxado pelo maior ritmo de atividade doméstica — ainda que se espere uma reducdo gradual no uso de
papel ao longo do horizonte associado a digitalizagdo. Com relacdo a celulose, a expectativa é de um bom
desempenho impulsionado pela demanda externa, uma vez que possui grande parcela da sua producao
voltada a exportac3o®. Conta a favor o bom posicionamento do pais ho mercado internacional, o que o
levou a ocupar a 12 posicdo no mundo na produc3o e exportacio de celulose em 2022°. Esse quadro deve
se manter nos proximos anos diante dos grandes investimentos anunciados pelo setor no Brasil.

Por fim, espera-se um crescimento mais substancial dos outros segmentos da transformacgao, de
2,7% em média, puxado pela demanda da industria, do setor energético e da agropecuaria por bens de
capital, considerando a maior expansao da produg¢do e o aumento dos investimentos no periodo. Também
se espera que o cendrio mais favoravel ao consumo das familias aumente a demanda por bens de
consumo, inclusive de bens duraveis.

4. Cenarios alternativos

S3o apresentados a seguir os cendrios elaborados como alternativas ao cendrio de referéncia. E
importante destacar que a construcdao desses cenarios alternativos tem como propdsito lidar com as
elevadas incertezas inerentes ao processo de elaborag¢do de cendrios econémicos, possibilitando mapear
resultados que, apesar de terem menor probabilidade, sdo possiveis de acontecer e podem resultar em
relevantes desafios e oportunidades para o pais.

Os cendrios alternativos (inferior e superior) foram elaborados a partir da sensibilizacdo das
trajetdrias esperadas no cenario de referéncia para varidveis-chave relacionadas ao crescimento da
economia brasileira no préximo decénio.

Nesse sentido, sdo considerados pontos criticos para a evolucdo da economia no curto prazo o
comportamento da inflacdo e a condugdo da politica monetaria, bem como o grau de confianca dos
agentes, o qual afeta decisdes de consumo, producao e investimento ao longo de todo o horizonte.

Além dessas questdes, foram sensibilizados outros fatores relevantes para o desempenho da
economia no médio e longo prazo, como o grau de avanc¢o das reformas e a melhoria no ambiente de
negocios, a evolucdo da produtividade total dos fatores (PTF) e o desempenho das contas publicas.

7 Segundo dados de outubro de 2023 do Instituto Aco Brasil e da Associac3o Brasileira da Industria Quimica, respectivamente.
8 Segundo dados de 2022 da IndUstria Brasileira de Arvores.

9 “Celulose tem um novo lider”, disponivel em: https://valor.globo.com/publicacoes/especiais/revista-
agronegocio/noticia/2023/07/31/celulose-tem-um-novo-lider.ghtml
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As principais diferengas entre os trés cendrios apresentados nessa nota técnica estao sintetizadas

na Tabela 4-1.
PONTOS CRITICOS CENARIO INFERIOR CENARIO REFERENCIA CENARIO SUPERIOR
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CONTAS PUBLICAS

Tabela 4-1 - Principais diferencas entre os cendrios
Fonte: EPE.

A seguir sdo descritas as sensibilidades realizadas para a construgdao dos cendrios alternativos
inferior e superior, tendo em vista suas diferencas em relagao ao cendrio de referéncia.

4.1. Cenario inferior

Nesse cendrio, a expectativa é de um ambiente de maior incerteza e instabilidade que impacta a
confianga dos agentes e os processos decisorios. Espera-se uma menor expansao tanto do consumo das
familias quanto dos investimentos, o que restringe o aumento da demanda interna e o ritmo de
crescimento econdmico. Ao longo do horizonte decenal, o crescimento médio projetado para o PIB é de
1,8%.

Em fun¢do do ambiente de menor estabilidade, ha expectativa de pouco espacgo para aprovacgao de
reformas econdémicas. Como consequéncia, ndo é esperado impactos positivos significativos sobre o
ambiente de negdcios e sobre a competitividade da economia. Nesse sentido, a produtividade deve
apresentar um ritmo mais lento de expansao, de 0,3% a.a. na média.
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Cabe destacar ainda que esse cendrio econdmico mais conturbado e de menor crescimento deve
afetar negativamente as contas publicas. Em funcdo da menor arrecadacdo, projeta-se uma maior
dificuldade na obtencdo de resultados primarios, o que deve conduzir a uma trajetdria crescente da
relagdo DSLP/PIB que podera atingir em torno de 83% ao final do periodo.

Do ponto de vista setorial, na comparacao com o cenario de referéncia, o desempenho da industria
e dos servicos é mais modesto, com crescimento médio esperado de 1,5% e 1,9%, respectivamente. Isso
é explicado pelo contexto de menor expansdo da renda, mercado de trabalho menos robusto e uma
evolucdo menos favoravel da inflacdo e dos juros, resultando em menor poder de compra do consumidor
e demanda doméstica mais enfraquecida.

Com relagdo a industria, esse contexto deve ter impacto mais intenso nos segmentos da construcdo
e da transformacdo, que devem expandir em média 1,4% e 1,3%, respectivamente. Esses segmentos
reunem as atividades que possuem como motor de crescimento a demanda e a renda doméstica, e devem
ser afetados também pelo menor nivel de investimentos e pela maior incerteza no ambiente de negdcios.
A soma desses fatores gera um cendrio de menor competitividade da industria nacional e reflete a baixa
produtividade esperada no periodo.

Em termos da industria de transformacao, os segmentos mais intensivos devem crescer a uma taxa
média de 1,5%, reflexo da atividade mais fraca da industria como um todo. As demais atividades da
transformacdo devem apresentar desempenho ainda mais restrito, com alta média de 1,2%, em
decorréncia da menor expansdo da demanda por bens de capital e bens de consumo, sobretudo durdveis,
e com peso da menor competitividade da producdo nacional frente as importacgdes.

Espera-se que o segmento de producdo e distribuicdo de eletricidade, gas, agua e esgoto apresente
uma alta média de 1,6%, acompanhando o ritmo mais moderado de expansdo da demanda por
saneamento e energia, em comparagao ao cenario de referéncia.

Por outro lado, uma vez que as premissas para o cenario internacional ndo se alteram, ha
expectativa de expansao da demanda externa por produtos da industria extrativa, com alta média de 2,2%
esperada para esse setor. Esses fatores também contribuem para um cendrio positivo para a
agropecuaria, que deve crescer 2,3% em média entre 2024 e 2034.

4.2. Cenario superior

Nesse cendrio, espera-se um ambiente econémico de maior estabilidade, o que afeta positivamente
o comportamento dos agentes. Ha expectativa, portanto, de que os agentes econdmicos estardo mais
confiantes, que haverd uma expansao significativa da demanda interna e uma trajetdria de crescimento
econdmico mais substancial. Entre 2024 e 2034, o crescimento médio projetado para economia brasileira
é de 3,8% a.a.

A estabilidade desse cenario possibilita a realizacao de reformas estruturantes que favorecem o
ambiente de negdcios e a competitividade da economia. Com isso, sdo esperados impactos positivos
sobre a produtividade, a qual deve crescer na ordem de 1,0% a.a. no periodo.

No que tange as contas publicas, espera-se a realizacao de ajustes fiscais ja no primeiro quinquénio.
O ambiente de maior crescimento econémico possibilita uma maior arrecadacdo. A obtencdo de
superdvits primarios mais expressivos favorece a queda da relagdo DLSP/PIB, que deve atingir 50% ao final
do horizonte.

Em termos setoriais, em linhas gerais, espera-se que o contexto mais favoravel para os negécios e
para o consumo das familias impulsionem ainda mais a producdao nacional, sobretudo nos segmentos
voltados a demanda interna. Além disso, os impactos mais intensos da reforma tributdria, avancos mais
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substanciais na reducdo do “custo Brasil”, e o maior ritmo de expansdo dos investimentos geram impactos
positivos sobre os custos operacionais e logisticos em todos os segmentos, aumentando a
competitividade nacional.

Diante desses fatores, espera-se um crescimento médio de 3,4% para a agropecuaria, de 3,9% para
a industria e de 3,7% para os servicos.

Com relacdo a industria, a expectativa é de um crescimento médio de 3,2% para a indUstria
extrativa, beneficiada pela expansdo da demanda doméstica e internacional, com leve melhora da
competitividade. Também se espera um crescimento substancial para a industria de transformacédo, da
construcdo e de producdo e distribuicdo de eletricidade, gds, dgua e esgoto, as quais devem expandir a
uma taxa média de 4,0%, 4,1% e 4,2%, respectivamente. Esse desempenho é um reflexo direto da
expectativa de maior demanda nacional, do ambiente de negdcios mais propicio aos investimentos
produtivos e em infraestrutura, e do aumento da competitividade nacional.

Em termos dos segmentos da transformacdo, o maior ritmo da atividade industrial devera puxar a
producdo de bens intermedidrios, com perspectivas de expansdo média de 3,7% para os segmentos
intensivos em energia da transformacdo. Apesar disso, o0 maior crescimento é esperado nos demais
segmentos da transformacdo, que deve crescer a uma taxa média de 4,3% no mesmo periodo. Esse
desempenho é explicado, de um lado, pelo aumento na demanda por bens de capital e bens de consumo
durdveis e ndo duraveis, acompanhando o aumento dos investimentos e o maior poder de compra das
familias. De outro, espera-se que os avangos em produtividade e competitividade no periodo permitam a
reducdo da participacdo das importacdes no consumo aparente de produtos transformados e um avango
de atividades de maior conteudo tecnoldgico no horizonte de dez anos.

O Grafico 4-1 reune as trajetdrias esperadas para o PIB nos trés cenarios descritos. As médias
esperadas no periodo para o PIB e os macrossetores sdo apresentadas no Grafico 4-2.
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Grafico 4-1 — Evolugdo do PIB nos préximos 10 anos para os trés cendrios (indice 2023 = 100)
Fonte: EPE.
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Grafico 4-2 — Taxas médias decenais de PIB e VA (% a.a.) nos cenarios em estudo (2024-2034)
Fonte: IBGE (dados histdricos), EPE (projecdes a partir de 2023).
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