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Consumo de Eletricidade e Crescimento Economico no Brasil, 1952-2010: Uma
Analise de Causalidade

Sérgio Ricardo de Brito Gadelha'
Renata Miyabara Gagliardi Cerqueira?

Resumo

Esse estudo examina a relacao entre consumo de eletricidade e crescimento econdmico no Brasil
durante o periodo de 1952-2010 em estrutura multivariada de cointegracao e causalidade. O teste
de causalidade de Granger (1969) em um modelo vetorial com correcao de erro (VEC) indica uma
forte evidéncia de causalidade unidirecional do consumo de eletricidade per capita para o PIB real
per capita, indicando que o Brasil é uma nacao dependente de energia elétrica e que politicas
conservadoras de energia terao um efeito adverso no crescimento econémico.

Palavras-chave: Consumo de Eletricidade, Cointegracao, Causalidade de Granger, Crescimento
Econdmico.

Abstract

This study examines the relationship between electricity consumption and economic growth in
Brazil during the period of 1952-2010 within a cointegration and causality multivariate framework.
The Granger (1969) causality test within the vector error-correction model (VEC) indicates a strong
evidence for unidirectional causality running from the per capita electricity consumption to the per
capita real GDP, implying that Brazil is an energy dependent country and thus energy conservation
policies will have an adverse effect on economic growth.

Keywords: Electricity Consumption, Cointegration, Granger Causality, Economic Growth

JEL Classification: C32, Q43

1. Introducao

A geracao de energia elétrica no Brasil é predominantemente hidrelétrica, com diversas
bacias hidroldgicas integradas através de uma extensa rede de transmissao, que cobre quase todo
o pais. A afluéncia hidrica segue um padrao temporal sazonal e de grande variabilidade, sobretudo
nos meses Umidos. Essas caracteristicas implicam a necessidade de construcao de reservatoérios de
grande capacidade de acumulacao. A alta participacdao de fontes hidraulicas torna esse sistema de
geracao elétrica vulneravel a situacdes de escassez de energia devido a incerteza do regime das
chuvas, e implica o problema da utilizacao intertemporal da energia acumulada nos reservatorios.

De maneira especifica, o risco da matriz com base hidraulica esta no clima. Se chove pouco,

" Doutor em Economia pela Universidade Catolica de Brasilia. Analista de Financas e Controle da Secretaria do Tesouro Na-
cional. Email para contato: professor.sergio.gadelha@gmail.com.

2 Especialista em Economia e Financas pelo Centro de Estudos e Pesquisa em Economia e Gestao Governamental. Email para
contato: renata.gagliardi@gmail.com.

Os autores desejam expressar seus sinceros agradecimentos ao parecerista anénimo da série de Textos para Discussao da
Secretaria do Tesouro Nacional pelos valiosos comentarios e sugestoes que contribuiram para a melhoria da qualidade desse
artigo. Uma versao anterior deste estudo foi apresentada no 19° Simposio Nacional de Probabilidade e Estatistica (SINAPE)
em 2010.
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todo o sistema perde capacidade de geracao. A eletricidade nesse tipo de matriz sé se estoca sob a
forma de agua acumulada em reservatorios. Porém, a grande maioria das hidrelétricas construidas
a partir dos anos 1990 nao tem mais reservatorio. Ou seja, a agua que se acumula junto a barragem
€ para uso corrente. A quantidade que chega a barragem € a mesma que sai pelas turbinas. Por isso,
no chamado “periodo Umido”, com chuvas abundantes, essas hidrelétricas sao mais utilizadas porque
os rios que as alimentam estao volumosos. E como nao acumulam agua além do necessario para
uso imediato, nos anos de chuvas abundantes o “excedente” é vertido, sem passar pelas turbinas
instaladas nas casas de forca (RESERVATORIOS..., 2013).

Apesar de o Programa de Aceleracao do Crescimento (PAC) prever a destinacao de RS 65,9
bilhdes visando o acréscimo de 12.386 megawatts na geracao de energia elétrica nos proximos anos,
além de RS 12,5 bilhdes destinados a construcao de 13.826 quilometros de linhas de transmissao,
eventos recentes aumentaram a preocupacao dos agentes econdmicos sobre a possibilidade de
ocorrer uma nova crise energética no Brasil®. Por exemplo, no inicio de 2008, o preco da energia
no mercado livre (Preco de Liquidacdo de Diferenca - PLD)*, fixado pela Camara de Comercializacao
de Energia Elétrica (CCEE) duplicou, tendo o valor reajustado de RS 247,01 por megawatt/hora
(MWh) para RS 475,53/MWh, o maior valor desde o racionamento de energia de 2001 (RS 694/MWh).
Além de ser um indicador econémico, o preco evidenciou um aumento da percepcao de risco de
racionamento de energia por parte dos agentes de mercado. Além disso, o nivel médio da maior
parte dos reservatorios, no inicio de 2008, encontrava-se abaixo do patamar de janeiro de 2001, dois
meses antes da decretacao do racionamento de energia iniciado naquele ano. A escassez de chuvas
no ultimo trimestre de 2007, provocada pelo fenomeno climatico “La Nifa”, esvaziou os reservatorios
das hidrelétricas das regides Nordeste, Norte e Sul em nivel inferior ao do periodo pré-racionamento,
exigindo um maior esforco das hidrelétricas das regides Sudeste e Centro Oeste em enviar energia as
outras regides afetadas.

A eletricidade é a forma mais flexivel de energia e constitui um dos insumos de infraestrutura
vitais ao desenvolvimento socioecondmico de um pais. Apesar de nao haver teoria econdmica para
explicar a relacao entre o consumo de energia elétrica e o crescimento econémico, sabe-se que o
tipo de relacdo de causalidade entre essas variaveis pode afetar a eficacia de politicas econdmicas
em uma nacao. Por essa razao, o estudo da relacao de causalidade entre consumo de energia elétrica
e crescimento economico tem sido um dos temas mais recorrentes para os pesquisadores da area
econdmica nas ultimas décadas (ALTINAY e KARAGOL, 2005). Desde o trabalho seminal de Kraft e
Kraft (1978), inUmeros estudos, com diferentes metodologias, investigaram a relacao de causalidade
entre o consumo de energia e o crescimento economico para paises de todo o mundo. Os resultados
variam de pais para pais, bem como de estudo para estudo considerando o mesmo pais (PAYNE, 2010;
OZTURK, 2010).

Embora a relacao entre essas duas variaveis tenha sido debatida exaustivamente na literatura
econdmica, a direcao da causalidade permanece nao resolvida. Essa falta de consenso pode ser devida
a diferencas nos estagios de desenvolvimento de varios paises estudados, ou entao diferencas nos
dados e metodologias utilizados. Todavia, mesmo estudos direcionados aos mesmos paises fornecem
resultados diferentes. As diferencas nas metodologias podem ser classificadas em duas categorias:
estruturas bivariadas e estruturas multivariadas. Embora a aplicacao de teste de causalidade de

3 Informacodes detalhadas sobre os investimentos em infraestrutura previstos no PAC, especialmente no setor de energia
elétrica, podem ser obtidas no seguinte sitio eletronico: <http://www.brasil.gov.br/pac/>.

4 Mercado livre de energia foi criado com a reestruturacao do setor elétrico em 1995, quando a mudanca na regulamenta-
cao passou a permitir que determinada classe de consumidores passassem a contratar bilateralmente seu fornecimento de
energia com aquelas empresas concessionarias cadastradas como agentes (produtores independentes, geradores e comer-
cializadores). Informacoes detalhadas encontram-se disponiveis em: <<http://apppro.tractebelenergia.com.br/mercado-
livredeenergia/>>.
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Granger em estruturas bivariadas possa ser criticada devido ao possivel viés de omissao de variaveis
relevantes, estudos em estruturas multivariadas também apresentam resultados conflitantes. Uma
possivel explicacao para a falta de consenso em estudos multivariados para mesmos paises pode estar
relacionada a escolha arbitraria das variaveis de controle (SOYTAS e SARI, 2006).

Nesse contexto, as conclusdes a respeito da relacdo de causalidade entre consumo de
eletricidade e crescimento economico da maior parte dos estudos desenvolvidos sao baseadas em
quatro hipoteses a seguir destacadas (OZTURK, 2010).

Primeiro, uma relacdao de causalidade unidirecional do consumo de eletricidade para o
crescimento economico implica que as restricoes a eletricidade podem prejudicar o crescimento
econdmico, ao passo que os aumentos no uso da eletricidade podem contribuir para o crescimento
economico. Trata-se da hipotese do crescimento, a qual demonstra que politicas conservadoras
relacionadas ao consumo de eletricidade devem ser desencorajadas por serem contraproducentes. Por
exemplo, uma reducao no consumo de eletricidade pode levar a uma queda na renda, evidenciando
nao apenas que o pais em questao é dependente de energia elétrica, bem como os choques negativos
de energia, tais como politicas de aumento dos precos da energia elétrica ou politicas conservadoras
de energia elétrica, irdo impactar negativamente no crescimento econémico.

Segundo, a relacao de causalidade unidirecional do crescimento econémico para o consumo
de eletricidade é uma forte justificativa para a adocao de politicas conservadoras de energia,
tais como racionamento de eletricidade, ja que essa relacao indica que um pais nao é totalmente
dependente de energia elétrica para o seu crescimento e desenvolvimento. Trata-se da hipotese
conservadora, a qual indica que um aumento no crescimento econémico causa um aumento no
consumo de eletricidade, sugerindo que politicas restritivas em relacao ao consumo de eletricidade
nao tem efeito adverso no crescimento econémico. Logo, essas politicas conservadoras podem ser
adotadas com certa seguranca, tendo a sua adocao justificada com pouca ou nenhuma repercussao
negativa sobre o crescimento econémico. Por outro lado, um aumento continuo no crescimento pode
implicar em um aumento permanente do consumo de eletricidade.

Terceiro, uma relacao de bicausalidade entre o consumo de eletricidade e o crescimento
econdmico significa que essas duas variaveis sdo mutuamente afetadas e conjuntamente determinadas
ao mesmo tempo. Se essa relacao for constatada, o uso da energia elétrica aumenta como um
resultado da renda elevada, pois o crescimento econdémico pode demandar mais eletricidade.
Contudo, o consumo de eletricidade pode induzir o crescimento econdmico de um pais através da
producao industrial, por exemplo. A hipotese feedback implica que uma reducao no consumo de
eletricidade pode afetar, de maneira adversa, o crescimento econdmico e vice-versa, de modo que
uma abordagem diferente de politica pUblica seria necessaria ao considerar essas duas variaveis.
Finalmente, um quarto cenario associado a falta de relacdo de causalidade entre consumo de
eletricidade e crescimento econémico indica que nem as politicas expansivas nem politicas
conservadoras em relacao ao consumo de energia eléctrica tem qualquer efeito sobre o crescimento
econdmico, pois a energia elétrica € um pequeno componente do produto agregado. A conclusao
revelaria um papel menor do consumo de eletricidade e seus efeitos no crescimento econdmico de
um pais.

0 consumo de eletricidade é um estimulo para o crescimento economico brasileiro? Analisar se
choques adversos no suprimento de energia elétrica comprometem ou nao o crescimento economico
brasileiro € tema relevante ao atual debate académico, com importantes implicacées de politica
econdémica, uma vez que a definicao da direcao da causalidade pode fornecer um retrato claro aos
policymakers sobre a elaboracdo de politicas eficientes para o setor de energia elétrica, dada a
preocupacao, por um lado, com o crescimento econdmico e, por outro lado, com o meio ambiente e
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a escassez de recursos.

O objetivo desse estudo é investigar a relacdo de equilibrio de longo prazo e de causalidade
entre consumo de eletricidade e crescimento economico no Brasil no periodo de 1952 a 2010, por meio
da analise de causalidade de Granger (1969) desenvolvida em estrutura multivariada e cointegrada.
A determinacao do tipo de causalidade entre essas variaveis para o Brasil visa agregar informacao aos
processos decisorios de direcionamento de politicas energéticas e de expansao do sistema, bem como
para os processos decisorios de politicas macroeconomicas de estimulo ao consumo e ao investimento.

O tema é atual, haja vista as discussoes desenvolvidas a respeito da importancia que a
melhoria da infraestrutura brasileira, tanto logistica como energética, tem para a elevacao da taxa
de crescimento potencial do pais.

Essa investigacao empirica contribui com a literatura porque pesquisas sobre o tema em
analise ainda sdo escassas para o caso brasileiro, mas pode-se citar, por exemplo, o estudo de Yoo
e Kwak (2010). Trabalhos que procurem avaliar a relacdo entre crescimento econdmico e consumo
de energia podem contribuir de forma destacada para a formulacao de politicas publicas e, neste
sentido, este estudo é inovador.

Os resultados aqui obtidos indicam que o Brasil se enquadra na hipotese do crescimento.
Constata-se, empiricamente, a existéncia de relacao de causalidade de Granger unidirecional do
consumo de eletricidade para o crescimento econémico, sugerindo que o consumo de eletricidade
€ um fator limitante para o crescimento econdémico, de modo que choques adversos em relacao a
eletricidade terao um impacto negativo no crescimento econdmico brasileiro. Em outras palavras, o
Brasil € uma nacao dependente de energia elétrica, e politicas conservadoras de energia elétrica, por
exemplo, racionamento de consumo de eletricidade, ou mesmo choques de oferta, como uma crise
de energia elétrica, podem provocar efeitos adversos no crescimento econémico.

O artigo esta organizado da seguinte forma. A préxima secao faz um panorama do consumo
de eletricidade no Brasil. A terceira secao apresenta uma breve revisao de literatura sobre o tema.
A quarta secao apresenta um breve relato da fundamentacao teorica para investigar essa relacao
de causalidade. A quinta secdo apresenta as variaveis envolvidas na analise. A sexta secao descreve
o tratamento econométrico, onde sdao apresentados os testes de raizes unitarias e de causalidade
multivariada. A sétima secdo reporta e analisa os resultados. Finalmente, a oitava secao conclui o
artigo.

2. Panorama do Setor Energético Brasileiro

A Matriz Energética Brasileira € composta por fontes renovaveis e nao renovaveis. Segundo o
Balanco Energético Nacional 2012, publicado pela Empresa de Pesquisa Energética, as fontes renovaveis
representam 44% da oferta interna de energia enquanto as fontes nao renovaveis representam 56%
da oferta. Esta participacdo de renovaveis na matriz energética mantém o Brasil entre os paises com
as mais elevadas participacoes de fontes renovaveis do mundo. A média mundial da participacao de
fontes renovaveis nas matrizes energéticas é de 13%, sendo que nos paises da OCDE este niUmero
reduz-se para 8%.

A oferta interna de energia no ano de 2011 foi de 272 milhdes de toneladas equivalentes de
petroleo (Mtep), enquanto que o consumo final (realizado pelas pessoas e pelas empresas) foi de
228,7 Mtep. Esses dados, comparados aos numeros de 2010, mostram que o crescimento da oferta
interna de energia foi inferior ao crescimento do PIB, indicando aumento da eficiéncia da economia.
Os dados mostram que o crescimento do consumo final energético foi superior ao crescimento da
oferta interna de energia, indicando reducao das perdas do sistema.
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Em 2001, no entanto, o cenario era diferente deste panorama. A falta de mecanismos setoriais
de planejamento, juntamente com a falta de investimentos, a falta de chuvas e, ainda, a falta de
recursos para expansao do sistema, submeteram o Brasil a um racionamento de energia. Este choque
de oferta porquanto deslocou a atencao da recuperacao da demanda para os limites da expansao da
oferta. Em um segundo movimento, as atencées voltaram-se nao apenas para o futuro das chuvas e dos
efeitos da autorrestricao de consumo, mas também para as implicacdes que o novo quadro provocaria
sobre o futuro das taxas de juros (CARNEIRO e WU, 2011, p. 159-171). Naquele momento, a previsao
do impacto de um choque de oferta como o que o Brasil estava enfrentando nao era tarefa facil.
Os impactos sobre a capacidade produtiva disponivel para uso futuro poderiam, portanto, depender
nao apenas da magnitude da diminuicao da oferta; ao passo que o maior ou menor sucesso da nova
configuracao de uso de eletricidade que resultaria do programa de racionamento em implementacao
poderia ter impactos diversos sobre a perda de PIB envolvida e, desta forma, sobre o grau de restricao
de demanda global que se faria necessario.

Esta crise energética levou o governo brasileiro a criar a Camara de Gestao da Crise de
Energia Elétrica (GCE) com o objetivo de propor e implementar medidas de natureza emergencial
para compatibilizar a demanda e a oferta de energia elétrica. As medidas adotadas compreenderam a
construcao de linhas de transmissao de energia, de gasodutos e oleodutos, de usinas termoelétricas,
de usinas hidroelétricas, a geracao de energia por fontes alternativas e a importacao de energia (MP
2.198-5, de 24 de agosto de 2001). Ainda houve o Programa Emergencial de Reducao de Consumo de
Energia Elétrica, em que se estabeleceram limites de uso e de fornecimento de energia elétrica. O
resultado revelado com o racionamento de energia elétrica foi a reducao média de 2,4% do PIB nos
quatro semestres que esteve em vigor (CARNEIRO e WU, 2011, p. 159-171).

A reestruturacao do setor energético do Brasil que atualmente encontra-se em andamento
é parte do processo de reconhecimento de que a qualidade e a quantidade da oferta de energia
exerce um papel fundamental no desenvolvimento social e econdmico. De maneira implicita nesta
reestruturacao esta a hipotese de que os investimentos em energia e as politicas voltadas a tornar
o setor de energia mais eficiente e moderno podem promover o crescimento economico. Portanto,
o conhecimento da direcao da causalidade entre consumo de energia e crescimento econémico é de
fundamental importancia para que politicas de energia apropriadas sejam concebidas.

3. Breve Revisao de Literatura

A analise da relacao entre consumo de eletricidade e crescimento econémico ndao é uma nova
area de exploracao cientifica, uma vez que esse tema tem sido pesquisado exaustivamente nas Ultimas
décadas. Todavia, a direcao da causalidade entre essas duas variaveis permanece contraditoria. Essa
secao tem como finalidade reportar as evidéncias empiricas a respeito de cada uma das hipoteses
sobre o nexo causal entre essas duas variaveis.

3.1 Hipoétese do Crescimento

Altinay e Karagol (2005) investigam a relacao de causalidade entre consumo de eletricidade
e PIB real na Turquia usando dados anuais referentes ao periodo de 1950 a 2000. Os resultados
obtidos a partir da estimacao de um modelo VAR indicaram forte evidéncia de causalidade de Granger
unidirecional do consumo de eletricidade para a renda, indicando que a oferta de eletricidade é de
vital importancia para atender ao crescente consumo de eletricidade e, assim, sustentar o crescimento
econdmico da Turquia.
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Yuan et al. (2007) aplicaram a teoria da cointegracao para examinar a relacao de causalidade

entre consumo de eletricidade e PIB real na China durante o periodo 1978 a 2004. Os resultados
obtidos indicaram a existéncia de relacao de longo prazo entre essas duas variaveis, assim como a
existéncia de relacao de causalidade de Granger unidirecional do consumo de eletricidade para o
PIB real. Em seguida, o filtro Hodrick-Prescott (filtro HP) foi aplicado para decompor a tendéncia e
o componente ciclico dessas séries, e os resultados indicaram que a existéncia de cointegracao nao
apenas nos componentes de tendéncia, mas também nos componentes ciclicos das séries, indicando
que a causalidade de Granger provavelmente estava relacionada ao ciclo de negocios.
Utilizando dados anuais de Fiji para o periodo 1971 a 2002, Narayan e Singh (2007) estimaram um
modelo autorregressivo e de defasagens distribuidas (ADL) e os resultados obtidos indicaram uma
relacao de causalidade de Granger no longo prazo unidirecional do consumo de eletricidade para
o PIB, evidenciando que Fiji € um pais dependente de energia elétrica e, portanto, politicas de
conservacao de energia tem impacto adverso no crescimento economico daquele pais.

Abosedra, Dah e Ghosh (2008) investigam a relacao causal entre consumo de eletricidade e
crescimento econdmico no Libano cobrindo o periodo de janeiro de 1995 a dezembro de 2005. Os
resultados empiricos do estudo confirmam a auséncia de relacao de equilibrio de longo prazo entre
essas duas variaveis, bem como a existéncia de causalidade de Granger unidirecional do consumo de
eletricidade para o crescimento economico, em um modelo VAR bivariado. Assim, os policymakers
deviam dar prioridade nos estagios iniciais da reconstrucao ao desenvolvimento da infraestrutura do
setor elétrico, visando impulsionar o crescimento econémico do pais.

Yoo e Kwak (2010) investigaram a relacao entre consumo de eletricidade e crescimento
econdmico para sete paises da América do Sul no periodo 1975 a 2006. Os resultados obtidos indicaram
evidéncias de causalidade de Granger unidirecional do consumo de eletricidade para o crescimento
econdmico na Argentina, Brasil, Chile, Colombia e Equador. Além disso, eles encontraram evidéncias
de bi-causalidade de Granger na Venezuela, mas auséncia de causalidade no Peru.

3.2 Hipoétese Conservadora

Utilizando dados para o periodo 1947 a 1974, Kraft e Kraft (1978) encontraram causalidade
de Granger unidirecional do crescimento econdmico para o consumo de energia nos Estados Unidos,
sugerindo que politicas de conservacao de energia eram factiveis.

Narayan e Smyth (2005) examinam a relacao entre consumo de eletricidade, emprego e renda
real na Australia, utilizando dados anuais de 1966 a 1999. Os resultados obtidos a partir da estimacao
de um modelo VEC indicaram relacao de causalidade unidirecional da renda real para o consumo de
eletricidade. Logo, politicas de conservacao de eletricidade através de medidas de aprimoramento da
eficiéncia, assim como politicas de gerenciamento de demanda desenhadas para reduzir o desperdicio
de eletricidade e reducao do consumo, poderiam ser implementadas sem causar qualquer efeito
adverso no nivel de emprego e renda real.

Mozumder e Marathe (2007) examinam a relacao de causalidade entre consumo de eletricidade
per capita e PIB per capita para Bangladesh por meio de um modelo VEC. Utilizando dados anuais do
periodo 1971 a 1999, os resultados obtidos indicaram causalidade de Granger unidirecional do PIB per
capita para o consumo de eletricidade per capita, de modo que politicas de conservacao de energia
nao prejudicariam o crescimento e desenvolvimento econdmico.

Ghosh (2009) analisa o nexo causal entre oferta de eletricidade, emprego e PIB real para
india estimando um modelo VEC. Utilizando dados anuais do periodo 1970 a 2006, os resultados
obtidos indicaram causalidade de Granger unidirecional do crescimento econdémico para a oferta de
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eletricidade, de modo que uma maior renda impulsionava o aumento na demanda de eletricidade,
através de um amplo uso de aparelhos elétricos nos setores industrial, comercial e doméstico,
exigindo um aumento do fornecimento de energia elétrica para atender a essa demanda.

Pao (2009) investigou a relacao entre consumo de eletricidade e crescimento econémico para
Taiwan utilizando dados trimestrais durante o periodo 1980 a 2007. Os resultados econométricos
obtidos a partir da estimacao de um modelo de espaco-estado com correcao de erros indicaram
que essas variaveis nao apenas sao cointegradas, como também a existéncia de uma relacao de
causalidade unidirecional do crescimento econdémico para o consumo de eletricidade.

Shahbaz, Tang e Shabbir (2011) re-examinaram a relacao entre consumo de eletricidade,
crescimento e emprego em Portugal. Utilizando dados anuais do periodo 1971 a 2009 em um modelo
VEC, os resultados obtidos indicaram causalidade de Granger unidirecional do crescimento econémico
para o consumo de eletricidade. Portanto, politicas ambientais voltadas para a conservacao da
eletricidade, incluindo medidas de melhoria na eficiéncia e politicas de gerenciamento da demanda,
que visam reduzir o desperdicio de eletricidade, ndo provocariam efeitos adversos na atividade
econdmica no curto prazo.

3.3 Hipotese Feedback

Odhiambo (2009) examinou a relacao de causalidade entre consumo de eletricidade e
crescimento econdmico na Africa do Sul. Utilizando dados de séries temporais abrangendo o periodo
1971 a 2006, os resultados empiricos mostraram que existe uma relacao de bi-causalidade de Granger
entre essas duas variaveis. Logo, politicas voltadas para a expansao da infraestrutura em eletricidade
devem ser intensificadas na Africa do Sul a fim de lidar com a crescente demanda exercida pelo forte
crescimento economico do pais e rapido programa de industrializacao.

Ouédraogo (2010) investigou a relacdo de causalidade de Granger entre consumo de
eletricidade e crescimento economico em Burkina Faso utilizando dados anuais para o periodo 1968 a
2003. Os resultados obtidos a partir da estimacao de um modelo ADL, com mecanismo de correcao de
erros, indicaram uma relacao de bi-causalidade de Granger no longo prazo entre essas duas variaveis.
Assim, Burkina Faso nao so é um pais dependente de energia elétrica, como também trata-se de um
pais em que o consumo de eletricidade é crescente com o nivel de renda.

Kouakou (2011) analisou a relacao de causalidade entre a indUstria de eletricidade e o
crescimento econémico na Costa do Marfim. Usando dados de 1971 a 2008, os resultados obtidos a
partir da estimacao de um modelo ADL, com correcao de erros, revelaram bi-causalidade de Granger
entre consumo de eletricidade per capita e PIB per capita. Logo, a Costa do Marfim é dependente
de energia elétrica no longo prazo, havendo a necessidade de assegurar a producao de energia
elétrica e evitar “apagobes”, a fim de assegurar a trajetéria de crescimento sustentavel. Além disso, o
governo precisa adotar politicas visando aumentar os investimentos no setor elétrico para intensificar
a producao de eletricidade a partir de novas fontes de energia existentes.

Utilizando dados trimestrais do periodo 2000 a 2009 para a Polonia, os resultados obtidos por
Gurgul e Lach (2012) a partir da estimacao de um modelo VEC indicaram relacao de bi-causalidade
de Granger entre consumo de eletricidade e PIB.

A partir da estimacdao de um modelo VEC utilizando dados anuais do periodo 1972 a 2009,
Shahbaz e Lean (2012) encontraram evidéncias de relacao de bi-causalidade de Granger entre consumo
de eletricidade e crescimento econdmico no Paquistao, evidenciando que a adocao de politicas de
conservacao de energia pode impactar, de maneira negativa, o crescimento econémico, ao passo que
baixo crescimento econémico resultara em reducdao na demanda por eletricidade. Assim, governos
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que adotam tais politicas conservacionistas devem explorar e desenvolver fontes alternativas de
energia como uma estratégia de politica, ao invés apenas de aumentar a producao de energia elétrica
para atender a demanda crescente por eletricidade em sua busca para sustentar o crescimento
econdmico.

3.4 Hipotese de Neutralidade

Payne (2009) aplicou o teste de causalidade de Granger para investigar a natureza da relacao
entre consumo de energia renovavel e de energia nao renovavel, assim como produto real nos Estados
Unidos. Utilizando dados anuais para o periodo de 1949 a 2006, os resultados indicaram auséncia de
causalidade de Granger, apoiando a hipotese da neutralidade.

Menegaki (2011) investigaram a relacao entre consumo de energia renovavel e crescimento
economico no periodo de 1997 a 2007 para diversos paises europeus. O estudo aplicou um modelo de
efeitos aleatodrios para essa finalidade, e os resultados obtidos indicaram auséncia de causalidade de
Granger entre essas duas variaveis, corroborando a hipotese de neutralidade.

4, Base Teorica

O processo de desenvolvimento econdmico necessariamente envolve uma transicao de niveis
baixos de consumo de energia para altos niveis, onde as relacdes entre energia, outros fatores insumos
e atividade econdmica mudam de maneira significativa a medida que uma economia se move através
de diferentes estagios de desenvolvimento (TOMAN e JEMELKOVA, 2003).

Duas vertentes sao identificadas na literatura que analisa a relacao entre consumo de energia
e crescimento econdmico. A primeira vertente inclui os proponentes do consumo de energia como o
principal meio para alcancar o crescimento econdmico, conforme postula a hipétese do crescimento.
Espera-se que a energia desempenhe um papel fundamental no alcance ao progresso econémico,
social e tecnoldgico, bem como complemente os insumos capital e trabalho no processo de producao
(DUNKERLEY, 1982; EBOHON, 1996; TEMPLET, 1999). Nesse caso, a falta de energia € um fator
limitador do crescimento econdmico e progresso tecnologico. Acredita-se que a energia moderna,
e em particular, a eletricidade, tem sido uma importante fonte de melhoria do padrao de vida dos
paises avancados, além de exercer um papel crucial nos avancos cientificos e tecnoldgicos desses
paises (ROSENBERG, 1998). Mesmo em paises pobres, resultados encontrados indicam que o uso de
eletricidade esta associado a melhorias nos padrdes de saude e educacao, bem como no bem-estar
da populacao pobre (IEA, 2002). Ao nivel nacional, nessa era da economia digital, é dificil prever o
desenvolvimento sem o uso de energia moderna, em particular, a eletricidade.

A segunda vertente descreve o papel da energia como minimo ou neutro, de acordo com a
hipotese da neutralidade, a qual decorre do fato de que o consumo de energia e, em particular,
a eletricidade, nao deve afetar o crescimento econdmico, uma vez que a energia representa uma
parcela muito pequena do produto interno bruto de um pais (YU e CHOI, 1985; GHALI e EL-SAKKA,
2004). A medida que uma economia cresce, é provavel que sua estrutura produtiva esteja voltada
para o setor de servicos, o qual ndo necessita do uso intensivo de energia em comparacao ao setor
industrial (SOLOW, 1978; BRENDT, 1980; DENISON, 1985; CHENG, 1995).

A fim de investigar a relacao entre energia e crescimento econdémico, propde-se neste estudo
uma estrutura baseada em uma tecnologia de producdo agregada neoclassica de um setor, onde se
trata capital, trabalho e energia como insumos separados (GHALI e EL-SAKKA, 2004; SOYTAS e SARI,
2007), de modo que:
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Y = f(Kt;LtJEt) (1)

Onde Y é o produto agregado real; K € o estoque de capital; L é o nivel de emprego; E é o
consumo de energia total. O subscrito t denota o periodo de tempo. Caso se permita dinamicas de
curto prazo no comportamento dos fatores de insumo, a analise acima sugere que variacoes temporais
no capital, trabalho e energia poderiam conter informacoes Uteis em prever mudancas futuras no
produto, ceteris paribus. Essas implicacoes serao investigadas por meio do teste de causalidade de
Granger neste estudo.

5. Dados

Os dados de séries temporais utilizados nesse estudo consistem de observacoes anuais para o
periodo de 1952 a 2010. Trata-se de dados de acesso livre ao publico, sendo obtidos no sitio eletronico
do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEA)>, mas cujas fontes primarias serdo comentadas a
seguir.

A série do Produto Interno Bruto (PIB), em valores correntes (RS milhdes), é a soma de todos
os bens e servicos finais produzidos na economia (dentro do territério nacional) durante determinado
periodo de tempo. Essa série tem como fonte primaria o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
- Sistema de Contas Nacionais Referéncia 2000 (IBGE/SCN 2000 Anual).

A série do consumo total de energia elétrica é expressa em termos de giga-watt horas (GWh),
conforme divulgado pela Eletrobras, tendo como fonte original o Boletim SIESE (Quadro: Consumo
total de energia elétrica - Brasil).

O indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna (IGP-DI, agosto de 1994 = 100) - é calculado
e divulgado originalmente pela Fundacao Getulio Vargas, Conjuntura Econémica (FGV/Conj. Econ. -
IGP) e registra a inflacao de precos desde matérias-primas agricolas e industriais até bens e servicos
finais®.

A série de populacao corresponde aos dados de populacao residente (habitante) calculada
pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, Departamento de Populacao e Indicadores Sociais.
Divisao de Estudos e Analises da Dinamica Demografica (IBGE/Pop).

O tratamento dos dados ocorreu obedecendo as seguintes etapas. Em primeiro lugar, a série
de dados do PIB, em valores correntes, foi convertida em termos reais, deflacionada pelo IGP-DI.
Em seguida, as séries de PIB real e consumo total de energia elétrica sao expressos em termos
per capita. Finalmente, essas variaveis sao convertidas na forma de logaritmos naturais, de modo
que os coeficientes estimados podem ser interpretados como elasticidades. Portanto, o crescimento
econdmico sera representado pela série do PIB real per capita , assim como o consumo de eletricidade
também sera expresso em termos per capita .

> As séries de dados estao disponiveis em: <<http://www.ipeadata.gov.br>>.

6 0 IGP-DI (indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna) faz medicdes no més cheio, de 1 a 30 ou 31 de cada més. Ele é
formado pelo IPA-DI (indice de Precos por Atacado - Disponibilidade Interna), IPC-DI (indice de Precos ao Consumidor - Dis-
ponibilidade Interna) e INCC-DI (indice Nacional do Custo da Construcao - Disponibilidade Interna), com pesos de 60%, 30%
e 10%, respectivamente. O periodo de coleta dos trés é o mesmo do IGP-DI.
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6. Tratamento Econométrico

6.1 Teste de Raiz Unitaria com Quebra Endogena

0 trabalho pioneiro de Perron (1989) ilustra a importancia de se incluir uma quebra estrutural
nos testes tradicionais de raizes unitarias, uma vez que esses testes possuem baixo poder na presenca
de quebras estruturais, tornando-se viesados no sentido da nao rejeicao da hipétese nula de existéncia
de raiz unitaria, mesmo quando a série € estacionaria. Perron (1989) mostrou que um viés existe
contra a rejeicao da hipotese nula de uma raiz unitaria quando a série temporal, sob investigacao, é
estacionaria ao redor de uma quebra estrutural.

Pesquisas posteriores mudaram a hipotese de Perron (1989) de que o ponto de quebra é
conhecido a priori e adotaram um procedimento enddgeno para determinar o ponto de quebra a
partir dos dados. Sob essa perspectiva, Saikkonen e Liitkepohl (2002) e Lanne, Saikkonen e Liitkepohl
(2002) propdem que as quebras estruturais podem ocorrer ao longo de um nimero de periodos e
exp0de uma transicao suave para um novo nivel. Assim, uma funcao de mudanca de nivel, que é
conhecida pela forma nao linear geral é acrescentada ao termo deterministico do processo gerador
de dados. Portanto, o modelo é expresso pela seguinte regressao:

qr = Ho + 1t + F(O)'y +vp 2)

Onde e sao parametros escalares desconhecidos, ao passo que sao erros residuais gerados
por um processo AR(p) com possivel raiz unitaria. A mudanca na funcao pode ser: (i) uma variavel
dummy de mudanca simples com data de mudanca (shift dummy); (ii) baseada em uma funcao de
distribuicao exponencial que permite uma mudanca gradual ndo linear para um novo nivel comecando
no periodo (exponencial shift); (iii) uma funcao racional no operador de defasagem aplicado a uma
dummy de mudanca (rational shift). Saikkonen e Lutkepohl (2002) e Lanne, Saikkonen e Lutkepohl
(2002) propuseram teste de raiz unitaria baseado na estimacao do termo deterministico por minimos
quadrados generalizados (GLS) e a subtracao dessa tendéncia da série original. Em seguida, um teste
ADF é desenvolvido para as séries ajustadas. Se a data da quebra é desconhecida, recomenda-se a
escolha de uma ordem de defasagens maior no primeiro passo e, entao, apanhar a data de quebra
que minimiza a soma dos erros quadrados generalizada do modelo em primeiras diferencas. Valores
criticos foram tabulados por Lanne, Saikkonen e Liitkepohl (2002).
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6.2 Causalidade Multivariada

A analise de causalidade inicia-se pela estimacao de um modelo vetorial autorregressivo (VAR)
envolvendo todas as variaveis mencionadas anteriormente. O conceito de causalidade no sentido
de Granger esta associado a ideia de precedéncia temporal entre variaveis. Assim, se y, contém
informacdo passada que ajuda na previsao de z,, e se essa informacao nao esta contida em outras
séries usadas no modelo, entao y, Granger-causa z, (GRANGER, 1969). O VAR em forma reduzida de
dimensao p pode ser escrito com:

X, =4, +AX,  +4,X, ,+..+4,X, ,+, (3)
onde, X, € um vetor de variaveis estacionarias, p € o numero de defasagens, 4, € um vetor de
interceptos, A, sao matrizes de coeficientes e £, é um vetor de residuos nao-autocorrelacionados e
homocedasticos. A selecao da ordem de defasagem é feita pelos usuais critérios de informacao. Como
a analise de causalidade nao requer a estimacao de parametros estruturais, ndao ha necessidade de
se adotar alguma estratégia de identificacao em (3).

A causalidade de Granger da variavel para a variavel é avaliada testando a hipdtese nula de

que os coeficientes da variavel em todas as suas defasagens sao, simultaneamente, estatisticamente
iguais a zero na equacao em que é a variavel dependente. Caso a hipotese nula seja rejeitada,
conclui-se que a variavel Granger-causa a variavel.
Caso as variaveis em X, nao sejam estacionarias, deve-se testar cointegracdo. Nesse caso, havendo
cointegracao entre as variaveis, utiliza-se o vetor cointegrante para obter uma combinacao linear
estacionaria entre as variaveis e estima-se um modelo vetorial autorregressivo com correcao de
erros, chamado VEC. A significancia estatistica do termo de correcao de erros também deve ser
considerada na conducao do teste de causalidade.

A cointegracao pode ser testada seguindo o procedimento sugerido por Johansen (1988, 1991,
1992a, 1994, 1995), O teste consiste em modelar séries temporais como uma regressao de posto
reduzido em que se calculam as estimativas de maxima verossimilhanca do vetor cointegrante no
modelo de correcao de erros multivariado com erros gaussianos. O teste requer a estimacao da
representacao de correcao de erros dada por:

p-1
AX, =u+r7X,, +Z7zl.AXt_l. +g,

i1 (4)
onde X, é um vetor coluna (m x 1) de variaveis; u é um vetor (n x 1) de termos constantes; 7=
e 7, representam matrizes de coeficientes; p é a ordem das defasagens; e o residuo &, € nao
autocorrelacionado e homocedastico. A matriz coeficientes 7 é conhecida como matriz cointegrante
e contém informacoes sobre o equilibrio de longo prazo entre as variaveis. O nUmero de autovalores
de 7 que sao estatisticamente diferentes de zero, o que corresponde ao posto de =, fornece o
numero de vetores cointegrantes no sistema. Johansen propoe a estatistica do traco para se testar
quantos vetores cointegrantes existem em (4). Essa estatistica é expressa por:

Ao (P)=-T Y0 (1= )

i=r+l (5)
onde 4, sdo os valores estimados dos autovalores obtidos da matriz = e T € o niUmero de observagoes.
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O teste segue um procedimento recursivo, onde a hipétese nula é de que ha, no maximo, r vetores
cointegrantes. Os valores criticos foram tabulados por Johansen (1995).

Caso se confirme os resultados sobre a cointegracao das séries analisadas, a analise de
causalidade de Granger em uma estrutura multivariada devera ser conduzida sob a estimacao de um
modelo VEC, ou seja, as variaveis em primeiras diferencas e a relacao de equilibrio de longo prazo
na forma de termos de correcao de erros sao incluidas no sistema. O teorema da representacao de
Granger postula que, se as séries de tempo sao cointegradas, entdo a regressao entre elas pode ser
expressa com um modelo de correcao de erros (ENGLE e GRANGER, 1987). Logo, a causalidade de
Granger deve ser investigada inserindo-se o residuo defasado de um periodo do vetor cointegrante,
chamado mecanismo de correcao de erros (MCE). Um termo de correcao de erro estatisticamente
significante implica relacao de causalidade de Granger de longo prazo das variaveis explicativas para
a variavel dependente (GRANGER, 1988).

6.3 Exogeneidade Fraca

Em um modelo de correcao de erros, o mais apropriado para avaliar o grau de exogeneidade
entre as variaveis dependentes é trabalhar com os conceitos de exogeneidade fraca e forte, definidos
em Engle, Hendry e Richard (1983) e Ericsson (1994). A exogeneidade fraca em sistemas cointegrados
corresponde a certas “zero restricdes” sobre a matriz de parametros de ajustamento , podendo,
assim, ser testada. Por exemplo, a hipdtese de exogeneidade fraca de uma variavel para a matriz
de vetores de cointegracao nao é valida se um dos vetores de cointegracao aparece em ambos os
modelos, condicional e marginal.

Johansen (1992b) prop6e um teste de verossimilhanca para a exogeneidade fraca de vetores
de cointegracdo. Se a hipétese de exogeneidade fraca é valida, a analise de cointegracdao pode
ser feita para o modelo condicional sem perda de informacao. As consequéncias da invalidade da
hipotese também podem ser analisadas. Johansen (1992b) mostra como as distribuicdes assintoticas
das estatisticas variam, dependendo da presenca ou ndao de exogeneidade fraca. Empiricamente,
testes de exogeneidade devem ser um guia para o desenvolvimento de sistemas cointegrados. Tendo
sido estabelecida a validade da hipotese de exogeneidade fraca, é possivel testar a hipotese de
exogeneidade forte determinando-se a segunda condicao para que ela ocorra, a nao causalidade de
Granger de sobre .

7. Analise dos Resultados

7.1 Teste de Raiz Unitaria com Quebra Endégena

Os resultados do teste de Saikkonen e Lutkepohl (2002) sao apresentados na Tabela 1 indicam
que as séries das variaveis analisadas sao integradas de ordem um, ou seja, I(1), em modelos com
constante, assim como constante e tendéncia deterministica.

A quebra estrutural de 1995 na série do PIB real per capita esta associada a implantacao do
Programa de Estabilizacao Econdmica (Plano Real) no ano anterior, com o objetivo de eliminar uma
das principais causas da inflacao brasileira.

A quebra estrutural na série do consumo de eletricidade per capita esta associada ao choque
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de oferta devido a crise energética que atingiu a economia brasileira em 20017. De maneira especifica,
entre os anos 2001 e 2002, ocorreu uma crise nacional, sem precedentes no Brasil, que afetou o
fornecimento e distribuicao de energia elétrica. Devido a um baixo volume de chuvas, o parque
gerador de energia elétrica foi insuficiente para atender a demanda prevista e, como a instalacao de
novas usinas requer elevados investimentos e longo prazo de maturacao, o governo federal teve de
introduzir um programa de racionamento. O efeito imediato desse racionamento foi a retracao da
producao e do nivel de emprego. O consumo de eletricidade, que era cerca de 213 GWh em 1991,
chegou quase a 306 GWh em 2000, observando-se uma reducao no ano seguinte para 282 GWh em
funcao de praticas de racionalizacao de consumo.

Tabela 1 - Teste SL de Raiz Unitaria com Quebra Estrutural Endogena
Variavel | Modelo | Data da Quebra | Estatistica Teste | Lags
VDCt C 1995 -1.98 1
VpCt C,T 1995 -1,30 1
Aypc, C 1995 -4, 20 %%k -
Aypc CT 1995 -3,25%% -
elpc, C 2001 -1.71 1
elpc, C.T 2001 -0.41 -

Aelpc, C 2001 -4, 60%** -
Aelpc, C.T 2001 -4, 5%k -
Notas:

1 - Tipo de quebra enddgena: rational shift.

2 - “Lags” significa defasagens. Variaveis na forma logaritmica. “C” significa constante. “T” significa tendéncia
deterministica. (***) significancia a 1%; (**) significancia a 5%; (*) significancia a 10%. Contagem inicial maxima
de 12 defasagens.

3 - Os valores criticos do teste de Saikkonen-Lutkepohl sdao os seguintes (Lanne et al. 2002): (i) modelo com
constante: -3,48 (1%); -2,88 (5%) e -2,58 (10%); (ii) modelo com constante e tendéncia deterministica: -3,55 (1%);
-3,03 (5%) e -2,76 (10%).

7.2 Causalidade Multivariada

Uma vez que as variaveis analisadas nao sao estacionarias em nivel, o modelo apropriado
para investigar a relacao de causalidade entre crescimento econémico e consumo de eletricidade
deve ser estimado em primeiras diferencas. Todavia, o problema o6bvio para tal solucao, isto é, a
perda de informacao de qualquer relacao de longo prazo entre as variaveis, pode ser resolvido com
a implementacao da analise de cointegracao. Isto envolve, dentro de uma estrutura multivariada,
verificar se uma combinacao linear de variaveis nao estacionarias é estacionaria, o que implicaria a
existéncia de uma relacao de equilibrio de longo prazo entre as variaveis.

A fim de atingir essa finalidade, procedeu-se a analise de cointegracao das séries segundo
teste do traco de Johansen (1988, 1991, 1992a, 1994, 1995), em que a modelagem das duas quebras
estruturais identificadas pelo teste de Saikkonen e Lutkepohl (2002) ocorreu com a inclusao das
seguintes variaveis dummies de nivel: D,,,=0 entre os anos 1952-1994, e D,,.=1 entre os anos
1995-2010; D, =0 entre os anos 1952-2000, e D,,,=1 entre os anos 2001-2010.

7 De acordo com Carneiro e Wu (2011, p. 160), “choques de oferta negativos s@o eventos exdgenos que aumentam o custo
de producdo dos bens e servicos e, entdo, seus precos. Podem resultar, por exemplo, de um aumento unilateral de precos
externos, como o realizado pelo cartel dos produtores de petréleo em 1973 e 1979, ou de um evento natural, como o El
Nifo dos anos 1980 {(...)".
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Os resultados do teste de cointegracao de Johansen com quebra estrutural sao reportados na
Tabela 2 e indicam a existéncia de relacao de equilibrio de longo prazo entre as variaveis analisadas,
ou seja, nado se rejeita a hipotese de presenca de vetores de cointegracao.

Cointegracao significa a existéncia de uma relacao de equilibrio de longo prazo entre as
variaveis analisadas. Se a cointegracao para uma formulacao particular for estabelecida, recupera-se
o termo de correcao de erro (TCE), e constrdi-se o correspondente mecanismo de correcao de erro
(MCE). Tal procedimento permite modelar, simultaneamente, o comportamento dinamico de curto
prazo das duas variaveis de interesse (causalidade de curto prazo), bem como testar a direcao de
causalidade entre as duas variaveis no longo prazo.

De acordo com o Teorema da Representacao de Engle-Granger, a existéncia de relacao de
cointegracao entre o consumo de eletricidade per capita e PIB real per capita sugere que existe
causalidade de Granger em, pelo menos, uma direcao, apesar de nao indicar a direcao da causalidade
temporal entre essas variaveis. Logo, ha a necessidade de se incluir o termo , que é o mecanismo de
correcao de erros defasado em um periodo, obtido a partir do modelo VEC estimado, portanto sendo
1(0), a fim de evitar a ma-especificacao do modelo e a perda de uma fonte de causalidade.

Tabela 2 - Resultados do teste de cointegracao de Johansen com quebra estrutural
(Johansen Trace Test).

rank (r) co-integrante | LR | Valor-p | 90% | 95% | 99%
=0 37,30 0,0047** | 27,05 | 29,67 | 35,00

r<I1 7,85 | 04108 | 12,75 | 14,81 | 19,20

Nota: Modelo com constante. ***- Significa rejeicao da hipdtese nula de posto r co-integrante ao
nivel de significancia de 1%. Selecionaram-se 3 (trés) defasagens 6timas, segundo os critérios de
informacdo de Hannan Quinn (HQ) e Final Prediction Error (FPE). Inclusdo de dummies de nivel
para os anos 1995 e 2001.

Os resultados do VEC estimado podem ser analisados na Tabela 3 a seguir. A equacao
cointegrante tem um efeito ajustado significante nas variaveis dependentes diferenciadas, conforme
resultados da significancia individual apresentado pela estatistica t para e . Em outras palavras, os
resultados da estatistica t indicam que os coeficientes estimados dos termos de correcao de erros
defasados sao, individualmente, estatisticamente significantes ao nivel de 5%, confirmando a relacao
de causalidade de Granger no longo prazo. Logo, sempre que houver a presenca de um choque no
sistema, o consumo de eletricidade ira fazer ajustes no curto prazo para restabelecer o equilibrio de
longo prazo.

No caso do PIB real per capita como variavel dependente, observa-se que o coeficiente
estimado e diferenciado do consumo de eletricidade per capita na segunda defasagem, bem
como o coeficiente estimado e diferenciado do PIB real per capita na primeira defasagem, sao,
individualmente, estatisticamente significantes ao nivel de 5%, confirmando a relacao de causalidade
no curto prazo. Por exemplo, note que um aumento de 1% no consumo de eletricidade per capita ira
estimular o crescimento econémico real per capita em 0,67%.

No tocante ao vetor cointegrante, note que o coeficiente estimado do consumo de eletricidade
per capita é estatisticamente igual a 1, significando que as variaveis possuem uma forte relacao de
longo prazo, ainda que haja desvios de trajetoria de curto prazo. Como o termo de correcao de erros
mede o desvio da relacao de equilibrio cointegrante, entao as variaveis devem ser ajustadas para
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restaurar a relacao de equilibrio de longo prazo dentro do sistema tendo em vista que o coeficiente
de ajuste do MCE é estatisticamente significante para as varaveis PIB real per capita e consumo de
eletricidade per capita, as quais se tornam enddgenas no sistema.

Sob a hipotese nula de que os residuos do modelo VEC estimado sao normais na estrutura
multivariada, o resultado da estatistica Jarque-Bera no segundo componente é de 3,46 (valor-p =
0,1767), aproximadamente, de modo que nao se pode rejeitar a hipotese nula de normalidade dos
residuos com base neste teste.

No tocante a hipotese nula de auséncia de autocorrelacao (correlacao serial) de ordem k, em
que k é o numero de defasagens, € possivel verificar por meio dos resultados apresentados na Tabela
3 que nao se pode rejeitar a referida hipotese nula, considerando 2 defasagens.

Quanto a hipotese nula de auséncia de heterocedasticidade nos residuos do modelo VEC
estimado, os resultados do teste de White, incluindo termos cruzados, indicam que nao se pode
mais rejeitar a hipotese nula, isto é, a hipotese de homocedasticidade da variancia dos residuos esta
presente na estimacao econométrica.

Tabela 3 - Resultado do Modelo VEC

Equacio Cointegrante: CointEql
elpce_4 1,000000
VPCi_q -1.552733%*
[-8.02148]
C £.145079**
[12.2140]
Corregio de Erro: Aelpc, Aype;
MCEt_l -0,042823%* 0,040207*%=
[3.48553]  [2.08304]
Aelpc,_, 0.219260 0288195
[1.46395]  [1.22479]
Aelpcy_» 0020926  0,674376%*
[0,14171] [ 2,90687]
Aypcs_q 0.032631  0.293294%*
[036615]  [2.09478]
Avpei_q -0,013068 -0.041761
[-0.14646] [-0.29791]
D1993 0.002022 0.002442
[0,31289] [0.24052
D2001 -0.001562 0.004132
[0.19403]  [0.32664]
R? 0,262571 03164
Estatistica-F 2.907846 37806
Akaike (AIC) -5,381992 -4 4785
Teste de Jarque-Bera? 3466164
(0.1767)
Teste LM de Autocorrelagio™ 2955181
(0.5654)
Teste de Heterocedasticidade de White®) 100,8090
(0.3485)

Nota: Séries na forma logaritmica. Estatisticas-t entre colchetes. (**) significancia a 5%. Nume-
ro de observacoes incluidas apds ajustamento: 56.

1 - Método de Ortogonalizacdo: Cholesky (Lutkepohl). Valor obtido para o segundo componente.
2 - Valor obtido para a segunda defasagem.

3 - Teste de Heterocedasticidade de White com termos cruzados.
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Tabela 4 - Raizes do Polinomio Caracteristico

Raiz Moédulos
1.000000 1.000000
0.978374 0.978374
0.275198 - 0.216419i1 0.350101
0.275198 + 0.216419i 0.350101
-0.060734 - 0.2500281i 0.257299
-0.060734 + 0.2500281i 0.257299

Em termos de estabilidade do modelo VEC, a Figura 1 e a Tabela 4 mostram que nao ha uma
raiz fora do circulo unitario, de modo que se trata de um modelo VEC que satisfaz a condicao de
estabilidade.

Figura 1 - Raizes Inversas do Polindmio Caracteristico do Processo AR

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
1.5

1.0

0.5

0.0 -

-0.5

-1.0 4

-1.5 T T T T T
-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

A dinamica da causalidade de Granger pode ser analisada a partir do VEC derivado da relacao
de cointegracao (GRANGER, 1988), conforme descrito na secao 6.2:

P

Aypct] _[G [‘Pni ¢12£] Aypct—i] a E1¢

Aelpc,| [C2]+Z $a1i P2oil lAelpe,; * aZ]MCEt_l-I_[SZt] ©)
i=1

em que c e &: sao termos de erros aleatorios, normalmente distribuidos, serialmente independentes
e nao correlacionados, com média zero e matriz de covariancia finita. Os termos “ € ©2 sdo constantes.
Os termos Pi1i> P12i> P21i P22 1 © &2 s30 as elasticidades (curto e longo prazos) a serem estimadas. Em
particular, os termos de correcao de erros % ¢ %  derivados da relacao de cointegracao de longo
prazo via teste de cointegracao de Johansen, podem ser interpretados como sendo a velocidade de
ajustamento do equilibrio no longo prazo, em outras palavras, essas elasticidades de longo prazo
medem os desvios do consumo de eletricidade per capita e do PIB real per capita de sua trajetoéria
de equilibrio de longo prazo e estabelecem a direcao da causalidade.
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Em termos de significancia estatistica, a relacao de causalidade de Granger unidirecional
no curto prazo do consumo de eletricidade per capita para o PIB real per capita implica que
$12: # 0. §21; =0. Vi.i =12 por outro lado, a relacio de causalidade de Granger unidirecional
no curto prazo do PIB real per capita para o consumo de eletricidade per capita implica que
$12i = 0. @21 # 0. Vi.i = L2 Finalmente, a relacdo de causalidade de Granger no longo prazo sera
observada se @ #0eaz #0,

Portanto, a causalidade de Granger entre as séries pode ser investigada por meio dos seguintes
trés canais: (i) a significancia conjunta dos termos de correcao de erros defasados a partir das
estatisticas t nos coeficientes de ajustamento; (ii) um teste F conjunto ou teste Wald aplicado aos
coeficientes de cada variavel explicativa em uma equacao; (iii) um teste F conjunto ou teste Wald
aplicado conjuntamente nos termos em (i) € nos termos em (ii).

A Tabela 5 a seguir apresenta os resultados do teste de causalidade de Granger/bloco-
exogeneidade baseado na estimacao do modelo VEC, os quais indicam a existéncia de causalidade de
Granger unidirecional do consumo de eletricidade per capita para o PIB real per capita, ao nivel de
significancia de 1%. Os impactos do consumo de eletricidade per capita no crescimento economico
provam-se positivos e estatisticamente significantes no coeficiente do MCE. Esses resultados corroboram
as evidéncias obtidas por Yoo e Kwak (2010) e sugerem que o Brasil € uma nacao dependente de
energia elétrica, indicando nao apenas que um choque no consumo de eletricidade, como também
politicas conservadoras de energia elétrica, por exemplo, a adocao de racionamento de consumo de
eletricidade em resposta a esse choque, podem provocar efeitos adversos no crescimento econdmico
brasileiro.

Tabela 5 - Resultados do teste de causalidade de Granger Aplicado ao VEC

Variaveis Independentes Variaveis Dependentes
Aypc, Aelpc,
. 0,135199
Avpe, ) (0,9346)
Aelpe, 11.33046%** )
(0,0035)

Nota: VEC Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests. Observacoes incluidas: 56. Os valores em pa-
rénteses sao os valores-p. Todos os outros valores sao testes da Causalidade de Granger. (***) significancia
a 1%. “A” significa operador de primeiras diferencas. Selecionaram-se duas defasagens otimas no VEC
estimado. Inclusdo de variaveis dummies de nivel para os anos 1995 e 2001.

Nesse caso, um aumento no consumo de eletricidade pode ser visto como um indicador de
crescimento economico. Dessa forma, a oferta de eletricidade é de vital importancia ao atendimento
do crescente consumo de eletricidade e, portanto, para sustentar o crescimento economico no Brasil.

7.3 Exogeneidade Fraca

De acordo com Bueno (2008, p. 222), quando os coeficientes da matriz sao zeros, a variavel
explicada é dita fracamente exdgena. Assim, é preciso reinterpretar a condicao de causalidade em
sistemas cointegrados. Em um sistema cointegrado, nao Granger causa se os valores defasados nao
explicam , e se nao responde aos desvios de equilibrio de longo prazo. Portanto, é fracamente
exbgena.

A Tabela 6 a seguir apresenta os resultados da estimacao do modelo VEC, impondo as
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“restricoes zero” aos coeficientes de ajustamento. Notem que a hipotese de exogeneidade fraca é
rejeitada a 1% de significancia na equacdo em que o consumo de eletricidade per capita é a variavel
dependente. Todavia, na equacao em que o PIB real per capita é a variavel dependente, a hipotese
de exogeneidade fraca é rejeitada a 5% de significancia.

Portanto, neste estudo, nao apenas se rejeita a hipotese de exogeneidade fraca, como também
o resultado do teste de causalidade de Granger € conclusivo ao indicar relacao de causalidade,
no sentido de precedéncia temporal, do consumo de eletricidade per capita para o crescimento
econdmico per capita.

Tabela 6 - Teste da Razado de Verossimilhanca (LR) para restricoes nos parametros de cointegracao

Variavel Dependente Teste LR (x?) Valor-P
Aype, 4138331+ 0,041922
Aelpc, 10,70320%** 0,001069

Nota: Elaboracao dos autores. (***) significancia a 1%. (**) significancia a 5%.

8. Conclusodes e Implicacdes de Politica

A energia é um fator fundamental para a determinacdao do crescimento econémico nas
economias modernas. Individuos e organizacoes necessitam de diferentes fontes de energia para
assegurar a sustentabilidade de seus empreendimentos. Além disso, o setor energético, que inclui a
eletricidade, exerce um papel significante no desenvolvimento econdmico de um pais, que pode ser
sentido nao apenas em melhorias nas produtividades do trabalho e do capital, mas também pelo fato
de que o consumo de eletricidade € uma proxy de bem estar da populacao de nacdes como o Brasil.

O presente estudo procurou analisar a relacao de causalidade entre o consumo de eletricidade
per capita e o crescimento econdmico per capita em uma estrutura multivariada. Os resultados
aqui obtidos corroboram as evidéncias obtidas por Yoo e Kwak (2010) de que o Brasil encontra-se
sob a hipotese do crescimento. O consumo de eletricidade é um fator limitante para o crescimento
econdmico, de modo que choques adversos em relacao a eletricidade terao um impacto negativo no
crescimento economico brasileiro. Em outras palavras, o Brasil € uma nacao dependente de energia
elétrica, e politicas conservadoras de energia elétrica, por exemplo, racionamento de consumo de
eletricidade, ou mesmo choques de oferta como uma crise de energia elétrica, podem provocar
efeitos adversos no crescimento econdmico.

A eletricidade é uma das fontes vitais para o crescimento econéomico de um pais e o
fornecimento de energia elétrica € uma condicao de necessidade para o crescimento regular do
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produto agregado. Dessa forma, problemas como a falta de investimentos em infraestrutura no setor
de energia elétrica, assim como “apagdes” e constantes interrupcées no fornecimento de energia
elétrica podem comprometer o desenvolvimento social e o progresso econémico do Brasil.
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