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INTRODUCAO

A geracao de energia elétrica no Brasil é predominantemente
hidrelétrica, com diversas bacias hidrolégicas 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
construgao de reservatorios de grande capacidade de acumulagao. A alta
participacao de fontes hidraulicas torna esse sistema de geracao elétrica
vulneravel a situacoes 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, todo o sistema perde capacidade de geracao. A
eletricidade nesse tipo de matriz s6 se estoca sob a forma de dgua acumulada
em reservatorios. Porém, a grande maioria das hidrelétricas construidas a
partir dos anos 1990 nao tem mais reservatério. Ou seja, a agua que se
acumula junto a barragem é para uso corrente. A quantidade que chega a
barragem é 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 estdo 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).

Em 2001, 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 recuperacdao da demanda para os limites da expansao da oferta.
Em um segundo movimento, as atengbes voltaram-se nao apenas para o
futuro das chuvas e dos efeitos da autorrestricao de consumo, mas também
para as implicagdes que o novo quadro provocaria sobre o futuro das taxas

* O racionamento ocorreu entre junho de 2001 e fevereiro de 2002.
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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 implementacdo poderia ter impactos diversos sobre a
perda de PIB envolvida e, desta forma, sobre o grau de restricao de demanda
global que se faria necessério.

O processo de desenvolvimento econdmico necessariamente envolve
uma transicao de niveis baixos de consumo de energia para altos niveis,
onde as relagbes 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 econdémico. A primeira vertente
inclui os proponentes do consumo de energia como o principal meio para
alcancar o crescimento econémico, conforme postula a hipétese do
crescimento. Espera-se que a energia desempenhe um papel fundamental
no alcance ao progresso econdmico, social e tecnolégico, bem como
complemente os insumos capital e trabalho no processo de producao
(DUNKERLEY, 1982; EBOHON, 1996; TEMPLET, 1999). Nesse caso, a falta
de energia é um fator limitador do crescimento econémico e progresso
tecnolégico. 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 tecnolégicos desses paises (ROSENBERG, 1998). Mesmo em
paises pobres, resultados encontrados indicam que o uso de eletricidade
estd associado a melhorias nos padroes de satde e educacdao, bem como
no bem-estar da populacao pobre (IEA, 2002). Ao nivel nacional, 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
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neutro, de acordo com a hipétese 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 comparagao ao setor
industrial (SOLOW, 1978; BRENDT, 1980; DENISON, 1985; CHENG, 1995).

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 ndao haver teoria econdmica para explicar a relacao
entre o consumo de energia elétrica e o crescimento econémico, sabe-se
que o tipo de relacao de causalidade entre essas variaveis pode afetar a
eficacia de politicas econébmicas em uma nagao. Por essa razao, o estudo
da relacao de causalidade entre consumo de energia elétrica e crescimento
econdmico tem sido um dos temas mais recorrentes para os pesquisadores
da area econbémica nas tltimas décadas (ALTINAY e KARAGOL, 2005). Desde
o trabalho seminal de Kraft e Kraft (1978), inmeros estudos, com diferentes
metodologias, investigaram a relagdo de causalidade entre o consumo de
energia e o crescimento econémico para paises de todo o mundo. Os
resultados variam de pais para pafs, bem como de estudo para estudo
considerando o mesmo pais (PAYNE, 2010; OZTURK, 2010).

Embora a relacao entre crescimento econémico e consumo de
eletricidade tenha sido debatida exaustivamente na literatura empirica
internacional, a direcao da causalidade entre essas duas variaveis permanece
nao resolvida. Essa falta de consenso pode ser devida a diferencas nos
estagios de desenvolvimento de vérios 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 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
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explicacao para a falta de consenso em estudos multivariados para mesmos
paises pode estar relacionada a escolha arbitréria das variaveis de controle
(SOYTAS e SARI, 2006). As conclusoes a respeito da relacao de causalidade
entre consumo de eletricidade e crescimento econdbmico da maior parte
dos estudos desenvolvidos sao baseadas em quatro hipéteses a seguir
destacadas (OZTURK, 2010).

Primeiro, uma relacao de causalidade unidirecional do consumo de
eletricidade para o crescimento econdmico implica que as restricoes a
eletricidade podem prejudicar o crescimento econémico, ao passo que 0s
aumentos no uso da eletricidade podem contribuir para o crescimento
econdmico. Trata-se da hipétese 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,
irao impactar negativamente no crescimento econdémico.

Segundo, a relagao de causalidade unidirecional do crescimento
econdmico para o consumo de eletricidade é uma justificativa forte para a
adocao de politicas conservadoras de energia, tais como racionamento de
eletricidade, ja que essa relacdo indica que um pafs nao é totalmente
dependente de energia elétrica para o seu crescimento e desenvolvimento.
Trata-se da hip6tese conservadora, a qual indica que um aumento no
crescimento econdmico causa um aumento no consumo de eletricidade,
sugerindo que politicas restritivas em relagao ao consumo de eletricidade
nao tem efeito adverso no crescimento econémico. Logo, essas politicas
conservadoras podem ser adotadas com certa seguranga, tendo a sua adogao
justificada com pouca ou nenhuma repercussdao negativa sobre o
crescimento econdmico. Por outro lado, um aumento continuo no
crescimento pode implicar em um aumento permanente do consumo de
eletricidade.

Terceiro, uma relacao de bi-causalidade entre o consumo de
eletricidade e o crescimento econémico significa que essas duas variaveis
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sao mutuamente afetadas e conjuntamente determinadas, mas essa relagao
nao necessariamente precisa ocorrer a0 mesmo tempo, podendo existir
um lag temporal. Se esse resultado for constatado, o uso da energia elétrica
aumenta como um resultado da renda elevada, pois o crescimento
econdmico pode demandar mais eletricidade. Contudo, o consumo de
eletricidade pode induzir o crescimento econdbmico de um pais através da
producao industrial, por exemplo. A hipétese 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 piblica seria necessaria ao considerar essas duas variaveis.

Finalmente, um quartocendrio associado a falta de relagao de
causalidade entre consumo de eletricidade e crescimento economico indica
que nem as politicas expansivas nem politicas conservadoras em relagao
ao consumo de energia eléctrica tem qualquer efeito sobre o crescimento
econdmico, pois a energia elétrica é um pequeno componente do produto
agregado. A conclusao revelaria um papel menor do consumo de
eletricidade e seus efeitos no crescimento econdémico de um pais.

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

O objetivo desse estudo é investigar a relacao de equilibrio de longo
prazo e de causalidade entre consumo de eletricidade e crescimento
econdmico no Brasil no periodo de 1952 a 2010, por meio da andlise de
causalidade de Granger (1969) desenvolvida em estrutura bivariada e
cointegrada. A determinacgdo do tipo de causalidade entre essas variaveis
para o Brasil visa agregar informacao aos processos decisérios de
direcionamento de politicas energéticas e de expansao do sistema, bem
como para os processos decisérios de politicas macroeconémicas de
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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 pafs.

Apesar de o teste de causalidade de Granger apresentar um conceito
de causalidade no sentido de precedéncia temporal, a literatura empirica
internacional recente tem utilizado com muita frequéncia essa metodologia
para se testar as quatro hip6teses aqui apresentadas. Logo, trabalhos que
procurem avaliar a relacdo entre crescimento econémico e consumo de
energia podem contribuir de forma destacada para a formulagao de politicas
publicas e, neste sentido, este estudo é inovador.

Os resultados aqui obtidos indicam que o Brasil se enquadra na
hipétese do crescimento. Constata-se, empiricamente, a existéncia de
relacao de causalidade de Granger unidirecional do consumo de eletricidade
para o crescimento econdmico, sugerindo que o consumo de eletricidade
é um fator limitante para o crescimento econdémico, de modo que choques
adversos em relacdo a eletricidade terdo 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 econdémico.

Além dessa introducao, o artigo esta organizado da seguinte forma.
A segunda secao apresenta uma breve revisao de literatura sobre o tema. A
terceira secdo apresenta as variaveis envolvidas na analise. A quarta secao
descreve o tratamento econométrico, onde sao apresentados os testes de
raizes unitarias e de causalidade bivariada. A quinta secao reporta e analisa
os resultados. Finalmente, a sexta secao conclui o artigo.

BREVE REVISAO DE LITERATURA

Essa secao tem como finalidade reportar as evidéncias empiricas
recentes a respeito de cada uma das hipéteses sobre o nexo causal entre
essas duas varidveis.
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HIPOTESE 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 perfiodo 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 econé6mico da
Turquia.

Yuan et al. (2007) aplicaram a teoria da cointegracao para examinar
a relacdo de causalidade entre consumo de eletricidade e PIB real na China
durante o periodo 1978 a 2004. Os resultados obtidos indicaram a
existéncia de relagao 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 negécios.

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 é um pais dependente de
energia elétrica e, portanto, politicas de conservagao de energia tem impacto
adverso no crescimento econébmico daquele pais.

Abosedra, Dah e Ghosh (2008) investigam a relagao causal entre
consumo de eletricidade e crescimento econémico 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 varidveis, bem como a existéncia de causalidade de Granger
unidirecional do consumo de eletricidade para o crescimento econémico,
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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
econdémico do pais.

Yoo e Kwak (2010) investigaram a relagao entre consumo de
eletricidade e crescimento econémico 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.

HIPOTESE 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 conservacdao de energia eram factiveis.

Narayan e Smyth (2005) examinam a relagao entre consumo de
eletricidade, emprego e renda real na Australia, utilizando dados anuais de
1966 a 1999. Os resultados obtidos a partir da estimacdao 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
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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 econémico para a
oferta de 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 relagao entre consumo de eletricidade e
crescimento econdmico 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 varidveis nao apenas sao cointegradas, como também
a existéncia de uma relagao de causalidade de Granger unidirecional do
crescimento econdmico para o consumo de eletricidade.

Shahbaz, Tang e Shabbir (2011) re-examinaram a relacdo 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
econdmico 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, nao provocariam efeitos adversos na atividade
econdmica no curto prazo.

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 perfodo 1971 a 2006, os resultados
empiricos mostraram que existe uma relacao de bi-causalidade de Granger
entre essas duas varidveis. Logo, politicas voltadas para a expansao da
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infraestrutura em eletricidade devem ser intensificadas na Africa do Sul a
fim de lidar com a crescente demanda exercida pelo forte crescimento
econdmico do pais e rapido programa de industrializacao.

Ouédraogo (2010) investigou a relacao de causalidade de Granger
entre consumo de eletricidade e crescimento econémico 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 varidveis. Assim, Burkina Faso nao s6 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 inddstria
de eletricidade e o crescimento econdmico na Costa do Marfim. Usando
dados de 1971 a 2008, os resultados obtidos a partir da estimagao 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 “apagoes”,
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 Pol6nia,
os resultados obtidos por Gurgul e Lach (2012) a partir da estimacao de
um modelo VEC indicaram relagao de bi-causalidade de Granger entre
consumo de eletricidade e PIB.

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

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 hipétese da neutralidade.

Menegaki (2011) investigaram a relagao entre consumo de energia
renovavel e crescimento econémico no periodo de 1997 a 2007 para
diversos paises europeus. O estudo aplicou um modelo de efeitos aleatérios
para essa finalidade, e os resultados obtidos indicaram auséncia de
causalidade de Granger entre essas duas varidveis, corroborando a hip6tese
de neutralidade.

DESCRICAO DAS VARIAVEIS E TRATAMENTO DOS DADOS

Nesse estudo, serdo utilizadas as duas varidveis ja consagradas na
literatura empirica internacional que investiga a relacao de causalidade
entre crescimento econémico e consumo de eletricidade: PIB real per capita
e Consumo de Eletricidade per capita.

Os dados de séries temporais utilizados nesse estudo consistem de
observagoes 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 serao
comentadas a seguir.

A série do Produto Interno Bruto (PIB), em valores correntes (R$

2

milhoes), é a soma de todos os bens e servigos finais produzidos na

°As séries de dados estdao disponiveis em: <<http://www.ipeadata.gov.br>>.
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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 Fundagao
Getulio Vargas, Conjuntura Econdmica (FGV/Conj. Econ. - IGP) e registra a
inflacdo de precos desde matérias-primas agricolas e industriais até bens e
servicos finais®.

A série de populagao corresponde aos dados de populagao residente
(habitante) calculada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica,
Departamento de Populacao e Indicadores Sociais. Divisao de Estudos e
Anadlises da Dinamica Demogréfica (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 varidveis sao convertidas na forma de logaritmos
naturais, de modo que os coeficientes estimados podem ser interpretados
como elasticidades. Portanto, o crescimento econémico sera representado
pela série, em logaritmos, do PIB real per capita(ypec,), assim como o
consumo de eletricidade também sera expresso em termos per capita(elpc, )
e na forma logaritmica.

60 IGP-DI (indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna) faz medicées no més cheio, de 1 a 30
ou 31 de cada més. Ele é formado pelo IPA-DI (indice de Pregos por Atacado - Disponibilidade
Interna), IPC-DI (indice de Precos ao Consumidor - Disponibilidade Interna) e INCC-DI (indice
Nacional do Custo da Construcdo - 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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ESTRATEGIA EMPIRICA
TESTES DE RAIZ UNITARIA

Em relacdo a identificagdo da ordem de integracao das séries
analisadas, a estratégia de identificacao a ser adotada sera a seguinte: (i)
testes de raiz unitaria sem quebra estrutural; (ii) teste de raiz unitdria com
quebra estrutural exégena; (iii) teste de raiz unitaria com quebra estrutural
endodgena.

Os testes modificados de Dickey-Fuller ( 4D F%2%)e de Phillips-Perron
(MZ5.), propostos por Elliot, Rottemberg e Stock (1996), e Ng e Perron
(2001), sao aplicados com a finalidade de verificar a estacionariedade das
séries porque superam os problemas de baixo poder estatistico e distor¢oes
de tamanho dos testes tradicionais de Dickey e Fuller (1979, 1981), Said e
Dickey (1984) e de Phillips e Perron (1988).

As modificagoes no teste padrao de raiz unitdria de Dickey e Fuller
(1979, 1981) e de Said e Dickey (1984) fundamentam-se em dois aspectos
centrais: (a) a extracao de tendéncia em séries de tempo usando minimos
quadrados ordinarios (OLS) é ineficiente; e, (b) aimportancia de uma selecao
apropriada para a ordem de defasagem do termo aumentado, de modo a
obter uma melhor aproximacao para o verdadeiro processo gerador de
dados.

No primeiro caso, (a), Elliot, Rottemberg e Stock (1996) propoem
usar minimos quadrados generalizados (GLS) a fim de extrair a tendéncia
estocastica da série. Emprega-se o procedimento padrao para estimar a
estatistica ADF®"* como sendo a estatistica t para testar a hip6tese nula
H,: 3, = 0, indicando a presenga de raiz unitdria, da seguinte regressao
estimada por minimos quadrados ordinarios:

K

Ay, = 1‘9[}}?:—1 +Zﬁjd}rf—j + ey [1)

=1
contra a hipédtese alternativa H,: f, < 0, de que a série € estaciondria. Em
(8), ¥, € a série com tendéncia removida por minimos quadrados
generalizados, A é o operador de primeiras diferencgas e e,, € o residuo
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nao autocorrelacionado e homocedastico.

Com relagao ao segundo aspecto, (b), Ng e Perron (2001) demonstram
que os critérios de informacao de Akaike (AIC) e de Schwarz (SIC) tendem
a selecionar baixos valores para a defasagem k, quando se tem uma grande
raiz negativa (préximo a -1) no polindbmio de médias méveis da série,
conduzindo os testes de raizes unitarias a sérias distor¢oes. Isso motivou o
desenvolvimento do critério modificado de informacao de Akaike (MAIC)
para a selecao da defasagem autorregressiva, de modo a minimizar as
distor¢oes provocadas por selecao inadequada de defasagem na equagao
(1). O MAIC é projetado para selecionar um comprimento de defasagem
relativamente longo na presenca de uma raiz média-mével préxima da
unidade, a fim de evitar distor¢oes, e um comprimento de defasagem menor
na auséncia de tal raiz, de modo que o poder do teste ndo fica
comprometido. O teste ADF®" usa a estatistica t OLS correspondente a 3,
na equagao (1).

Ng e Perron (2001) propoem que as mesmas modificacoes sejam
aplicadas também ao teste tradicional de Phillips e Perron (1988),
originando o teste AfZ 5%, Por meio de simulagGes, Ng e Perron (2001)
mostram que a aplicacdo conjunta de GLS para extrair a tendéncia
determinista e do critério de selecao de defasagens MAIC produzem testes
com maior poder, mas menores distorcoes de tamanho estatistico quando
comparados aos testes tradicionais ADF e PP. Os valores criticos das
estatisticas ADF" e estao reportados em Ng e Perron (2001), Tabela 1.

Contudo, mesmo os testes modificados ADF" e possuem baixo poder
na presenca de quebras estruturais, tornando-se viesados no sentido da
nao rejeicao da hipétese nula de existéncia de raiz unitaria quando a série
é estacionaria. O trabalho pioneiro de Perron (1989) ilustra a importancia
de se incluir uma quebra estrutural nos testes tradicionais de raizes unitdrias.
Perron mostrou que um viés existe contra a rejeicao da hipétese nula de
uma raiz unitaria quando a série temporal, sob investigacao, é estaciondria
ao redor de uma quebra estrutural. Perron (1989) inicialmente considerou
trés modelos de quebra estrutural. O Modelo A (Modelo Crash) permite a
mudanca de um periodo no nivel. O Modelo B, que permite a existéncia de
uma quebra na tendéncia da série de tempo. O Modelo C (Modelo Growth
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Path) inclui mudanca de um periodo em ambos nivel e tendéncia.

A quebra estrutural é tratada como um evento exégeno, conhecendo-
se sua data de ocorréncia. Seja o periodo anterior a quebra estrutural, de
modo que a hipdtese nula é que a série segue um processo de raiz unitdria
com quebra estrutural no periodo , contra a hipétese alternativa de que é
estaciondria. Em sua forma geral, denominado modelo (C), considera quebra
de intercepto e de tendéncia e é expresso por:

k
Y, =ag +a,¥,_y +a,t +p,D; +p,Dp + Dy + Zﬁiﬂ}r te (2]
i=1

em que a varidvel dummy de pulso se e zero, caso contrario; variavel
dummy de nivel se e zero, caso contrario; e variavel dummy de tendéncia
se e zero, caso contrdrio; é o intercepto; é o coeficiente da tendéncia
deterministicat; o termo de residuo é um ruido branco nao
autocorrelacionado e homocedastico, ; é o nimero de defasagens escolhido
de acordo com os critérios usuais de selecao de defasagens., , e sao
parametros a serem estimados’.

Os residuos obtidos na equacao (2) sao usados para estimar a seguinte
equacao via OLS:

e, = as€, 4 + U, (3)

Sob a hipétese nula de raiz unitaria, o valor teérico de é unitario. Se
os residuos sao independentes e identicamente distribuidos, a distribuicao

’A hipétese nula do Modelo C impde as seguintes restricbes nos pardmetros da equacdo (2):
a, =1,y 0,4, = 0ea; = p; = 0, aopasso que a hipétese alternativa, tem-se: |g,1| =1,
o, = [, , e. Perron (1989) prevé, ainda, dois casos particulares de mudangas no intercepto
(Modelo A) ou na inclinagao da série (Modelo B). No tocante ao Modelo A, a hipétese nula impée
as seguintes restricoes nos parametros da equacdo (2): , e, ao passo que a hipétese alternativa,
consideram-se as seguintes restricées: , , , . Quanto ao Modelo B, a hipétese nula é construida

impondo-se as seguintes restricdes nos parametros da equacdo (2): , e, enquanto a hipétese
alternativa requer: , , , .
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de dependerd da razao tamanho da amostra pré-quebra/tamanho total da
amostra, denotada por , onde T é o nlimero total de observagoes. Ou seja,

un

o termo “” é a fracdao de quebra no teste de Perron (1989), representando a
proporcao de observacoes que ocorreram anteriormente a quebra estrutura,
em relacdo ao niimero total de observacoes.

Caso os residuos sejam correlacionados?®, deve-se entao estimar a
equagao (3) na forma do teste de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) com
selecao apropriada de defasagens para corrigir a autocorrelacao. Para essa
finalidade, utiliza-se a abordagem “geral para o especifico” sugerida por
Campbell e Perron (1991), onde se escolhe a priori um nimero maximo de
defasagens , as quais vao sendo eliminadas uma a uma caso o coeficiente
da dltima defasagem se apresente nao significativo. A defasagem 6tima
sera determinada quando o teste t do coeficiente estimado exceder o valor
de 1,68, em termos absolutos, correspondente ao nivel de significancia de
10%, caso em que . A estatistica t calculada para a hipétese nula de que
pode ser comparada com os valores criticos tabulados por Perron (1989).

Pesquisas posteriores mudaram a hipétese de Perron (1989) de que
o ponto de quebra é conhecido a priori e adotaram um procedimento
endégeno para determinar o ponto de quebra a partir dos dados. Nesse
contexto, Saikkonen e Liitkepohl (2002) e Lanne, Liitkepohl e Saikkonen
(2002, 2003) propoem que as quebras estruturais podem ocorrer ao longo
de um nidmero de periodos e expde uma transicdo suave para um novo
nivel. Portanto, uma funcdao de mudanca de nivel, que é conhecida pela
forma nao linear geral , é acrescentada ao termo deterministico do processo

gerador de dados. Assim, o modelo é expresso pela seguinte regressao:

q: = po gt + £(0)y + v, (4)

em que @ e y sao parametros escalares desconhecidos, t € uma tendéncia
temporal e ¢, sdo erros residuais gerados por um processo AR ((p) com
possivel raiz unitaria. Além da possibilidade de se modelar quebra estrutural

8 A deteccdo de autocorrelagdo nos residuos é feita pelo teste de Breusch-Godfrey (BG) de
autocorrelacdo de ordem superior.
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com uma variavel dummy de impulso, a mudanca na funcao pode ser: (i)
uma variavel dummy de mudanca simples com data de mudanca (shift
dummy); (ii) baseada em uma fungao de distribuicao exponencial que
permite uma mudanca gradual nao linear para um novo nivel comecando
no periodo (exponencial shift); (iii) uma fungao racional no operador de
defasagem aplicado a uma dummy de mudanca (rational shift). Saikkonen e
Litkepohl (2002) e Lanne, Liitkepohl e Saikkonen (2002, 2003) propuseram
teste de raiz unitdria baseado na estimagao do termo deterministico por
minimos quadrados generalizados (GLS) e a subtragao 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, obter a data
de quebra que minimiza a soma dos erros quadrados generalizada do
modelo em primeiras diferencas. A escolha do nimero 6timo de defasagens
se baseia nos resultados apresentados pelo critério de informagao de Akaike
(AIC). Valores criticos do teste encontram-se tabulados por Lanne, Liitkepohl
e Saikkonen (2002).

CAUSALIDADE BIVARIADA E COINTEGRACAO

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

X, =Ay+A X, +4X,_,+-+AX._, + -

onde, é um vetor de variaveis estacionarias,p é o nimero de defasagens, é
um vetor de interceptos, sao matrizes de coeficientes, e é um vetor de
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residuos nao-autocorrelacionados e homocedasticos. A selecao da ordem
de defasagem é feita pelos usuais critérios de informacao. Como a analise
de causalidade ndo requer a estimacao de parametros estruturais, nao ha
necessidade de se adotar alguma estratégia de identificagao em (5).

A causalidade de Granger da varidvel para a variavel é avaliada
testando a hipétese nula de que os coeficientes da varidvel em todas as
suas defasagens sdo, simultaneamente, estatisticamente iguais a zero na
equacao em que é a variavel dependente. Caso a hipétese nula seja
rejeitada, conclui-se que a varidavel Granger-causa a variavel.

Caso as variaveis em nado sejam estacionarias, deve-se testar
cointegracao. Nesse caso, havendo cointegracao entre as variaveis, utiliza-
se o vetor cointegrante para obter uma combinacao linear estaciondria entre
as variaveis e estima-se um modelo vetorial autorregressivo com corregao
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 et al. (2000) em que se demonstra como a tradicional andlise
de cointegracao pode ser usada para identificar possiveis tipos de quebras
estruturais, propondo uma generalizacao do modelo de quebra na
tendéncia e intercepto, modelo C, de Perron (1989), no contexto de séries
temporais multivariadas. Johansen et al. (2000) demonstram como a andlise
tradicional de cointegracao pode ser usada para identificar alguns tipos de
quebra estrutural, embora existam algumas diferencas conceituais como a
necessidade de gerar uma nova tabela de resultados assintéticos. Johansen
et al. (2000) demonstram que, a partir desse aparato teérico, é possivel
identificar e testar mudancas na tendéncia presente nos vetores de
cointegracao. Contudo, para usar esse tipo de andlise tradicional, é
necessario excluir as observacoes posteriores a quebra (previamente
conhecida), através de varidveis dummies de impulso. O nimero de
variaveis dummies corresponde ao nimero de defasagens do sistema e a
inclusao dessas dummies implica na reducao da amostra.

Caso se confirme os resultados sobre a cointegracao das séries
analisadas, a andlise de causalidade de Granger em uma estrutura bivariada
devera ser conduzida sob a estimacao de um modelo VEC, ou seja, as
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variaveis em primeiras diferengas e a relacao de equilibrio de longo prazo
na forma de termos de correcao de erros sao incluidas no sistema. O teorema
da representacdo de Granger postula que, se as séries de tempo sao
cointegradas, entao 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 varidveis explicativas para a
variavel dependente (GRANGER, 1988).

FUNCOES DE IMPULSO-RESPOSTA E DECOMPOSICAO DA VARIANCIA DOS
ERROS DE PREVISAO

As funcdes de impulso-resposta permitem avaliar o comportamento
individual das varidveis do sistema, em resposta a algum choque em outra
variavel do modelo. Com este instrumental, analisa-se a sensibilidade das
variaveis, por meio de simulacao, a choques especificos em um determinado
periodo. Dessa forma, cada coeficiente demonstra a resposta de sua variavel
no modelo a uma inovacao especifica, mantendo constantes todas as demais
inovacoes em todos os outros periodos. Em outras palavras, a fungao
impulso-resposta descreve o caminho e as defasagens temporais necessarias
para que as varidveis retornem a sua trajetéria original. O efeito acumulado
de uma mudanca de uma unidade em diferentes inovacoes sobre uma
variavel é dado pelo somatério dos coeficientes das fungoes de impulso-
resposta (ENDERS, 2010).

Conforme apontado por Lutkepohl (1991), o método convencional
para a andlise da fungdo de impulso-resposta aplica a “hip6tese da
ortogonalidade”, o que, por conseguinte, faz com que o resultado dependa
da ordenagao das séries no modelo VAR estimado. Koop, Pesaran e Potter
(1996), e Pesaran e Shin (1998) desenvolveram a funcdao de impulso-
resposta generalizada (FIRG) como forma de eliminar o problema de
ordenacao das varidveis no modelo VAR. Ha duas vantagens potenciais na
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aplicacao desse método (EWING, 2003): (i) a fungao de impulso-resposta
generalizada fornece resultados mais robustos do que o método
ortogonalizado, e (ii) devido ao fato de a ortogonalidade nao ser imposta,
a funcao impulso-resposta generalizada permite interpretar de forma mais
acurada a resposta do impacto inicial decorrente de cada choque causado
por uma variavel sobre as demais.

A decomposicao da variancia dos erros de previsao mostra a evolucao
do comportamento dinamico apresentado pelas varidveis do sistema
econdmico, ao longo do tempo, isto é, permite separar a variancia dos
erros de previsao para cada variadvel em componentes que podem ser
atribuidos por ela prépria e pelas demais variaveis endégenas, isoladamente
apresentando, em termos percentuais, qual o efeito que um choque nao
antecipado sobre determinada varidvel tem sobre ela prépria e sobre as
demais varidveis pertencentes ao sistema.

ANALISE DOS RESULTADOS
TESTES DE RAIZ UNITARIA

A Tabela 1 a seguir reporta os resultados dos testes de raizes unitdrias
sem quebra estrutural aplicados as séries em nivel e em primeiras diferencas.
Em relacdo a esses testes, Ng e Perron (2001) elaboraram novos critérios
de informacao, partindo-se da observacao de que os critérios de informagao
normalmente utilizados (AIC e BIC) tendem a selecionar um ndmero
pequeno de defasagens em equagbes autorregressivas como a do teste
Dickey-Fuller Aumentado, de modo que os critérios AIC e BIC podem levar
a um ndmero nao suficiente de defasagens para eliminar a dinamica dos
residuos. Por essa razido, indica-se o uso do critério MAIC na analise a ser
feita.
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Tabela 1 — Resultados dos Testes de Raiz Unitaria sem Quebra Estrutural

Varidveis | Modelo Db M
Estatistica Teste | Lags | Estatistica Teste | Lags
ype, C -0,00 1 0,04 1
ypCy CT -1,55 1 -1,50 1
Aype, C -3, 75% %% 1 -3,26%** 1
Aype, ¢, -3,75%%x 1 -3,05%% 1
elpc, C 0,48 3 0,29 3
elpc; C,T -0,98 1 -0,68 1
Aelpc, C -1,87* 4 -1,29 4
Aelpc; C.T -2,28 4 -1,89

unn

Notas: 1 - “Lags” significa defasagens. significa operador de primeiras diferencas.
Séries na forma de logaritmo natural. “C” significa constante. “T” significa tendéncia
deterministica. (***) significancia a 1%; (**) significancia a 5%; (*) significancia a 10%.
Contagem inicial maxima de 10 defasagens.

2 - Os valores criticos do teste ADFS sdo (Elliot, Rothenberg e Stock, 1996): (i) modelo
com constante: -2,61 (1%); -1,95 (5%) e -1,61 (10%). (ii) modelo com constante e
tendéncia deterministica: -3,74 (1%); -3,17 (5%) e -2,87 (10%). Os valores criticos
assintéticos do teste sao (Ng e Perron, 2001, Tabela 1): (i) modelo com constante: -2,58
(1%); -1,98(5%) e -1,62 (10%). (ii) modelo com constante e tendéncia deterministica: -

3,42 (1%); -2,91 (5%) e -2,62 (10%).

A série de PIB real per capita nao se apresenta estacionaria em nivel,
mas apenas em primeiras diferencas, ao nivel de significancia de 1%,
considerando o modelo com constante, assim como o modelo com
constante e tendéncia deterministica. O critério MAIC selecionou 1
defasagem 6tima. No que diz respeito a série do consumo de eletricidade
per capita, observa-se que apenas o teste ADF* indicou estacionariedade
da série em primeiras diferencas, mas ao nivel de significancia de 10%. A
dificuldade de identificar a ordem de integracao dessa variavel pode residir
no fato de que seja preciso considerar a existéncia de mudanca estrutural,
como serd feito nos dois outros testes a seguir.

A Tabela 2 a seguir reporta os resultados do Teste de Perron (PERRON,
1989), considerando o Modelo C e, como data de quebra exdégena, o ano
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de 1973, periodo em que a economia brasileira foi afetada pelo primeiro
choque do petréleo que acarretou em uma severa crise econdmica
internacional. Internamente, no ano seguinte o governo brasileiro elaborou
e pos em execucao o Segundo Plano Nacional de Desenvolvimento (Il PND)
para dar continuidade ao crescimento econémico, por meio do investimento
de elevados aportes de recursos em setores de infraestrutura. Por exemplo,
no setor energético, os investimentos planejados se dirigiam a pesquisa,
exploracao e producao de petréleo e derivados, a ampliacdo da capacidade
de geracao de energia hidrelétrica; e ao desenvolvimento de fontes de
energia alternativas aos derivados do petréleo, com énfase no élcool
combustivel (GIAMBIAGI et. al., 2005, cap. 4, p. 100). Os resultados do
Teste de Perron apontam que, mesmo na presenca de quebra estrutural
exodgena, as séries em andlise sao integradas de ordem um, I(1).

Tabela 2 - Teste de Perron para raiz unitaria na presenga de quebra estrutural

... | Data da quebra: 1973
Varis
ariaveis Modélo: | EPerion Resultado
ype, Modelo C -3,14 I(1)
elpc, Modelo C -2,36 I(1)

Nota: Parad = 0,4 os valores criticos do Modelo C sio: -4,81
(1%), -4,22 (5%), -3,95 (10%).

Nota: Para os valores criticos do Modelo C sao: -4,81 (1%), -4,22 (5%), -
3,95 (10%).

Finalmente, aplicou-se o Teste de Saikkonen e Liitkepohl (2002)
considerando quebra estrutural endégena, e os resultados obtidos sao
apresentados na Tabela 3, indicando que as séries das varidveis analisadas
sao integradas de ordem um, ou seja, (1), em modelos com constante,
assim como constante e tendéncia deterministica, considerando como datas
de quebras os anos de 1995 e 2001.
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Tabela 3 - Teste SL de Raiz Unitaria com Quebra Estrutural Endégena

Variavel | Modelo | Data da Quebra | Estatistica Teste | Lags
ypc, C 1995 -1,98 1
ypc: C.L 1995 -1,30 1

Aypc, 8 1995 -4, 20%** -
Aypc, €. 1995 =3, 25%* -
elpc, c 2001 -1,71 1
elpc, oyl 2001 -0,41 -
Aelpc, C 2001 -4,60*** -
Aelpc, C,T 2001 -4 50%*** -

Notas: significa operador de primeiras diferencas.

1 - Tipo de quebra endégena: rational shift.

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

3 - Os valores criticos do teste de Saikkonen-Lutkepohl sdo 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%).

A quebra estrutural de 1995 na série do PIB real per capita esta
associada a implantagao do Programa de Estabilizacdo Econémica (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 de oferta devido a crise
energética que atingiu a economia brasileira em 2001°. 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 instalagao
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 produgao e do nivel

° De acordo com Carneiro e Wu (2011, p. 160), “choques de oferta negativos sdo eventos exégenos
que aumentam o custo de produgdo dos bens e servigos e, entao, seus pregos. 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 Nifio dos anos 1980 (...)”.
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de emprego. O consumo de eletricidade, que era cerca de 213 GWh em
1991, chegou quase a 306 GWh em 2000, observando-se uma redugao no
ano seguinte para 282 GWh em funcao de praticas de racionalizacao de
consumo.

Em resumo, os resultados de todos os testes de raiz unitaria aplicados
neste estudo indicam que as séries temporais sao estaciondrias em primeiras
diferencas, isto é, as séries sdo integradas de ordem um, I(1), mesmo
considerando presenca de quebras estruturais.

Causalidade Bivariada

Uma vez que as varidveis analisadas nao sao estacionarias em nivel,
o modelo apropriado para investigar a relacdo de causalidade entre
crescimento econémico e consumo de eletricidade deve ser estimado em
primeiras diferencas. Todavia, o problema 6bvio para tal solucao, isto é, a
perda de informagao de qualquer relagao de longo prazo entre as variaveis,
pode ser resolvido com a implementagao da andlise de cointegracao. Isto
envolve, dentro de uma estrutura bivariada, verificar se uma combinacao
linear de variaveis nao estaciondrias é estaciondria, o que implicaria a
existéncia de uma relacdo de equilibrio de longo prazo entre as variaveis.

A fim de atingir essa finalidade, procedeu-se a analise de cointegracao
das séries segundo teste de Johansen et al. (2000), em que a modelagem
das quebras estruturais identificadas pelo teste de Saikkonen e Liitkepohl
(2002) e pelo Teste de Perron (1989) ocorreu com a inclusao das seguintes
variaveis dummies de impulso: em 1973, e zero caso contrario; em 1995,
e zero caso contrario; em 2001, e zero caso contrario.

Os resultados do teste de cointegracao de Johansen com quebra
estrutural sao reportados na Tabela 4 e indicam a existéncia de relacao de
equilibrio de longo prazo entre as varidveis analisadas, ou seja, nao se
rejeita a hipétese de presenca de vetores de cointegracao.
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Tabela 4 — Resultados do teste de cointegracao de Johansen com quebra
estrutural (Johansen Trace Test).

rank (r) cointegrante | LR | Valor-p | 90% | 95% | 99%
r=0 37,30 | 0,0047** | 27,05 | 29,67 | 35,00
rel 7,85 | 04108 |12,75] 14,81 | 19,20

Nota: Modelo com constante. ***- Significa rejeicdo da hipétese nula de posto r co-
integrante ao nivel de significancia de 1%. Selecionaram-se 3 (trés) defasagens 6timas no
modelo VAR estimado, segundo os critérios de informacdo de Hannan Quinn (HQ) e
Final Prediction Error (FPE). Inclusdo de dummies de impulso para os anos 1973, 1995 e
2001.

Cointegracao significa a existéncia de uma relagao de equilibrio de
longo prazo entre as varidveis analisadas. Se a cointegragao para uma
formulacao particular for estabelecida, recupera-se o termo de correcao de
erro (TCE), e constroéi-se o correspondente mecanismo de correcao de erro
(MCE). Tal procedimento permite modelar, simultaneamente, o
comportamento dindmico de curto prazo das duas varidveis 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 varidveis. Logo, hd a necessidade de se incluir o
termoM CE,_,, que € o mecanismo de corregao 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.

Os resultados do VEC estimado podem ser analisados na Tabela 5 a
seguir.
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Tabela 5 — Resultado do Modelo VEC

Equagio Cointegrante:

elpc,—4 1,000000

VYPCr1 -1,570869
[-9,14448]***

Constante 8,159189

[ 13,4416]%**

Corregdio de Erro: Aelpc, Aypc,

MCE,_4 -0,039666 0,029291
[-4,19575]*** [ 1,90858]**

Aelpc,_, 0,267516 0294117

[ 2,06682]** [ 1.46575]

Aelpcy_, -0,017844 0,488952
[-0,13374] [ 2,36393]**

Aype,_4 0,005489 0,280162
[ 0,07030] [ 2,31464]%*

Aypc,_» -0,022076 -0,022919

[-0,28731] [-0,19240]

D1973 0,004582 0,060464
[0,32039]  [2,72705]%**

D1995 0,018338 0,077323
[ 1,36405] [ 3,70997]***

D2001 -0,054336 -0,001319

[-3.99383]* [-0,06256]

R’ 0,462801 0,515117

Estatistica F 5,907474 7,284710

Teste de Jarque-Bera‘" 7,288141

(0,1214)

Teste LM de Autocorrelagio™ 0,995808

(0,9104)

Teste de Heterocedasticidade de White®™ 65,59115

(0,5941)

37

Observacdo: Séries na forma logaritmica. Estatisticas-t entre colchetes.
“/\" significa operador de primeiras diferencas. Valores-p entre parénteses. (***) representa
significancia a 1%({|#] = 2,576) . (**) representa significancia a 5%({_|#| = 1,260) . NdGmero
de observagées incluidas apés ajustamento: 56.Inclusdo de dummies de impulso para os
anos 1973, 1995 e 2001.

Nota:

1 — Método de Ortogonalizagdo: Cholesky (Lutkepohl).

2 — Valor obtido para a terceira defasagem.

3 — Teste de Heterocedasticidade de White com termos cruzados.



38 Consumo de eletrecidade e crescimento econdmico no Brasil, 1952-2010

A principio, é possivel observar que o modelo esta normalizado para
que o consumo de energia elétrica per capita seja a variavel dependente,
explicada pelo PIB per capita. Por este modelo, o aumento de 1% do PIB
per capita faz com que a consumo de energia elétrica per capita aumente
1,57%.

No que diz respeito ao mecanismo de correcao de erros, os resultados
da estatistica t indicam que os coeficientes estimados dos termos de correcao
de erros defasados sao, individualmente, estatisticamente significantes aos
niveis de 1% e 5% de significancia, confirmando a relacao de causalidade
de Granger no 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% de
significancia, 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 0,49%.

Como o termo de correcao de erros mede o desvio da relacao de
equilibrio cointegrante, entdo as varidveis devem ser ajustadas para 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
variaveis PIB real per capita e consumo de eletricidade per capita, as quais
se tornam enddgenas no sistema.

Sob a hipétese nula de que os residuos do modelo VEC estimado sao
normais na estrutura bivariada, o resultado da estatistica Jarque-Bera é de
7,29 (valor-p = 0,1214), aproximadamente, de modo que ndo se pode
rejeitar a hipotese nula de normalidade dos residuos com base neste teste.

No tocante a hip6tese nula de auséncia de correlagao serial
(autocorrelagao) de ordem k, em que k é o niimero de defasagens, é possivel
verificar por meio dos resultados apresentados na Tabela 5 que nao se
pode rejeitar a referida hipétese nula, considerando 3 defasagens.

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

Em termos de estabilidade do modelo VEC, a Figura 1 e a Tabela 6
mostram que a especificacdo do VEC impde uma raiz unitaria.

Figura 1 — Raizes Inversas do Polindbmio Caracteristico do Processo AR
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

Tabela 6 — Raizes do Polindmio Caracteristico

Raiz Médulo
1,000000 1,000000
0,976399 0,976399
0,324663 - 0,294952i 0,438638
0,324663 + 0,294952i 0,438638
-0,081864 - 0,230072i 0,244202
-0,081864 + 0,230072i 0,244202

Nota: especificagdo VEC impde uma raiz unitaria.

A dinamica da causalidade de Granger pode ser analisada a partir do
VEC derivado da relacao de cointegracao (Granger, 1988):
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P

{ﬂypct} - [Cl] _|_Z |:¢11:' ¢12:‘] F‘}’pcr-i
Aelpe,| 1, b2 Pl LAelpe,

i=1

+ m MCE,_, + [?j (6)

em que g, € g, sao termos de erros aleatorios, normalmente
distribuidos, serialmente independentes e nao correlacionados, com média
zero e matriz de covariancia finita. Os termos ¢, e ¢, sdo constantes. Os
termos ;) @qa;r Paq;s Pag; S0 as elasticidades de curto prazo a serem
estimadas. Em particular, os termos de correcao de erros a, € a, 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 trajetoria de equilibrio de longo prazo e estabelecem
a direcao da causalidade.

Em termos de significancia estatistica, a relacdo de causalidade de
Granger unidirecional no curto prazo do consumo de eletricidade per capita
para o PIB real per capita implica que g¢,,, # 0, ¢,y; =0, Vi, i = 1,2.
Por outro lado, a relacao de causalidade de Granger unidirecional no curto
prazo do PIB real per capita para o consumo de eletricidade per capita
implica que ¢,,, = 0, ¢,y; # 0, ,. Finalmente, a relagdo de causalidade
de Granger no longo prazo serd observada se e .

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) e nos termos em (ii).

A Tabela 7 a seguir apresenta os resultados do teste de causalidade
de Granger/teste de Wald bloco-exogeneidade baseado na estimagao 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 econdbmico provam-se positivos e
estatisticamente significantes no coeficiente do MCE.
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Esses resultados corroboram as evidéncias obtidas por Yoo e Kwak
(2010) e sugerem que o Brasil € uma nacao dependente de energia elétrica,
indicando ndo apenas que um choque no consumo de eletricidade, como
também politicas conservadoras de energia elétrica, por exemplo, a adogao
de racionamento de consumo de eletricidade em resposta a esse choque,
podem provocar efeitos adversos no crescimento econdmico brasileiro.

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

Tabela 7 — Resultados do teste de causalidade de Granger Aplicado ao
VEC

Varidveis Independentes NariaVels DepenCentcs
Aypc, Aelpc,
Ay, ] 0,082829
(0,9594)
dsipe 8,974056*** )
(0,0113)

Nota: VEC Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests. Observagoes
incluidas: 56. Os valores em parénteses sao os valores-p. Todos os
outros valores sdo testes y2 da Causalidade de Granger. (***)

significanciaa 1%. “ /A\*“ significa operador de primeiras diferencas.
Selecionaram-se duas defasagens 6timas no modelo VEC
estimado. Inclusao de dummies de impulso para os anos 1973,
1995 € 2001.

Em um contexto de modelo VEC, embora a andlise de causalidade de
Granger seja bem propicia a essa investigagao, é interessante também
verificar como uma variavel responde a um impulso em outra variavel ceteris
paribus, ou seja, em um exercicio de estatica comparativa. Isso é chamado
de andlise impulso-resposta. Nessa andlise, é possivel verificar o sentido
dos efeitos de cada varidvel (impulso) sobre as outras varidveis (resposta).
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O efeito nesse caso pode ser positivo ou negativo.
A Figura 2 mostra os resultados das funcdes de impulso-resposta
generalizadas para o efeito provocado por um choque de um desvio padrao.

Figura 2 - Fungao impulso-resposta generalizada
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Devido a existéncia da relacdo de cointegracao, os choques nao
desaparecem, mas deixam um “rastro” permanente sobre as varidveis
afetadas (LUTKEPOHL e REIMERS, 1992). Por exemplo, a resposta do
consumo total de eletricidade per capita a um choque de um desvio-padrao
generalizado no PIB real per capita é positivo ao longo de 10 anos em uma
trajetoria crescente. Por sua vez, a resposta do PIB real per capita a uma
inovagdao de um desvio-padrao generalizado no consumo total de
eletricidade também é positivo ao longo de 10 anos, mas sendo que até o
terceiro ano observa-se uma forte trajetéria ascendente e, a partir desse
periodo, observa-se uma estabilizacao no ritmo de crescimento.

Outra ferramenta que pode ser utilizada para interpretar os resultados
obtidos de modelos VAR é a decomposicao da variancia do erro de previsao.
Ela é utilizada para avaliar a importancia relativa sobre os erros de previsao
para uma determinada varidvel. Essa ferramenta fornece a proporgao de
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movimentos de uma sequéncia que é devida a choques nela mesma contra
choques de outras variaveis. A Tabela 8 reporta os resultados para a analise
de decomposicao da variancia.

Note que, decorridos 10 anos, a trajetéria do consumo total de
eletricidade per capita é afetada pelo seu préprio comportamento (88,60%).
Dito de outro modo, variagbes no PIB real per capita explicariam apenas
11,40% da variabilidade do consumo total de eletricidade per capita. Por
outro lado, decorridos 10 anos, 38,91% da variabilidade do PIB real per
capita é explicada por ela mesma, ao passo que o restante 61,09% de sua
variabilidade seria explicado pelo comportamento do consumo total de
eletricidade per capita.

Tabela 8 - Decomposicao da variancia dos erros de previsao

Decomposigao da variancia de ELp:

Periodo S.E. ELpc Yo
1 0,013350 100,0000 0,000000
2 0,021731 99,69050 0,309495
3 0,028373 99,05149 0,948510
4 0,034428 98,00959 1,990410
5 0,040346 96,63004 3,369963
6 0,046331 95,05694 4,943057
7 0,052457 93,40855 6,591450
8 0,058738 91,75821 8,241790
9 0,065170 90,14717 9,852829

10 0,071745 88,59795 11,40205
Decomposigao da variancia de Yp:

Periodo S.E. ELpc Yo
1 0,020696 25,76991 74,23009
2 0,034804 33,77318 66,22682
3 0,048911 45,96691 54,03309
4 0,061532 52,94885 47,05115
5 0,072361 56,51174 43,48826
6 0,081935 58,43643 41,56357
7 0,090704 59,55933 40,44067
8 0,098938 60,26960 39,73040
9 0,106788 60,74929 39,25071
10 0,114337 61,08553 38,91447

Ordenamento de Cholesky: ELpc Ypc

Nota: “S.E.” significa erro-padrao (standard error)
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CONSIDERACOES FINAIS E IMPLICACOES DE POLITICA

A energia é um fator fundamental para a determinacao do crescimento
econdmico 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 econdémico 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 é uma proxy de bem estar da populacdao de nacées como o
Brasil.

O presente estudo procurou analisar a relacao de causalidade, no
sentido de precedéncia temporal, entre o consumo de eletricidade per capita
e o crescimento econdmico per capita em uma estrutura bivariada. Os
resultados aqui obtidos corroboram as evidéncias obtidas por Yoo e Kwak
(2010) de que o Brasil encontra-se sob a hipétese do crescimento, pois
indicam que o consumo de energia elétrica gerado pelas hidrelétricas
brasileiras € um importante indicador antecedente da atividade econémica,
apesar de nao ser a principal causa do crescimento econdmico. Logo, o
consumo de eletricidade torna-se também um fator limitante para o
crescimento econémico, de modo que choques adversos em relacao a
eletricidade terdo um impacto negativo no crescimento econémico brasileiro.
Em outras palavras, o Brasil é 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. Essa andlise é corroborada pelos resultados apresentados pelas
funcoes de impulso-resposta e decomposicao da variancia do erro de
previsao.

Todavia, é importante destacar que diversos outros insumos nao
contemplados nesse estudo contribuem fundamentalmente para o
crescimento econdbmico de uma nagao, e ndao apenas o consumo de
eletricidade. Além disso, os resultados aqui obtidos precisam ser
interpretados com cautela, pois a relacdo de causalidade de Granger,



Sérgio Ricardo de Brito Gadelha - Renata Miyabara Gagliardi Cerqueira 45

unidirecional, do consumo de eletricidade para o crescimento econémico
apenas atesta a validade da hipétese do crescimento, em um sentido de
precedéncia temporal e sob o arcabougo teérico proposto, mas que em
nenhum momento deve haver interpretagdes equivocadas, por exemplo,
argumentos de que o incentivo ao consumo de energia elétrica é o principal
determinante para o crescimento econémico brasileiro. Tampouco se deve
interpretar, a luz dos resultados apresentados nesse estudo, que havers,
por exemplo, um incentivo ao desperdicio e a ineficiéncia de motores e
sistemas elétricos nas hidrelétricas, traduzindo-se no longo prazo em uma
queda da produtividade e, consequentemente, do PIB brasileiro.

Os dados aqui utilizados também possuem determinadas limitagoes,
uma vez que a série do consumo total de energia elétrica utilizada teve
como fonte primaria o Boletim SIESE divulgado pela Eletrobras, e
disponibilizada no sitio eletronico do IPEADATA, mas que pode nao coincidir
com as informagoes divulgadas pelo Balanco Energético Nacional (BEN),
anualmente disponibilizado pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE),
autarquia do Ministério de Minas e Energia. O BEN faz uso dos dados do
SIESE, embora utilize metodologia prépria para ajustes e corregoes,
tornando-se a fonte oficial de dados de energia do pais.

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
reestruturacdo estd a hipétese de que os investimentos em energia e as
politicas voltadas a tornar o setor de energia mais eficiente e moderno
podem promover o crescimento econdmico. Portanto, o conhecimento da
direcao da causalidade entre consumo de energia e crescimento econdémico
é de fundamental importancia para que politicas de energia apropriadas
sejam concebidas.

Para pesquisas futuras, sugere-se utilizar a capacidade instalada como
proxy para a oferta de energia elétrica, pois a restricao que a disponibilidade
de energia pode impor sobre o crescimento econdmico deve ser captada
também pela oferta total de energia elétrica, incluindo a importacao de
energia elétrica de Itaipu Binacional, e ndo apenas pelo seu consumo.
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