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COINTEGRACAO E CAUSALIDADE ENTRE CONSUMO DE
ENERGIA ELETRICA E PIB NA REGIAO SUDESTE DO BRASIL

Paulo André Manhiaes Barbosa', Vladimir Faria dos Santos®

Resumo: O Sudeste é a regido mais industrializada e urbanizada do Brasil e o setor elétrico desempenha papel
fundamental na sua dinimica produtiva. Considerando a importincia da energia elétrica para a economia
regional e nacional, torna-se importante mensurar a sua relevincia para o processo de crescimento econémico.
Diante disso, o objetivo deste trabalho foi analisar a relagio causal entre consumo de energia elétrica e PIB
real na regido Sudeste do Brasil, no periodo de janeiro de 1995 a janeiro de 2017. Por meio de um Modelo
de Corregio de Erros Vetorial (VECM), foram examinadas as causalidades de curto e de longo prazo entre as
varidveis. O método de decomposicio de variincia também foi empregado no intuito de confirmar o teste de
causalidade. Os resultados mostraram que nio hd causalidade de curto prazo em nenhuma diregio entre energia
elétrica e PIB. Entretanto, no longo prazo prevalece a causalidade unidirecional do consumo de energia para o
PIB, resultado confirmado pelo método de decomposicio de varidncia. A partir dos resultados, concluiu-se que
fatores associados a restri¢io do consumo de energia elétrica como a falta de investimentos na infraestrutura do
setor elétrico e politicas inadequadas podem influenciar, no longo prazo, o crescimento da economia nio s6 do
Sudeste, mas de todo o territério brasileiro. Como a expansio do consumo de energia estd associada a elevados
custos financeiros e grandes impactos ambientais, a adogio de politicas que estimulem um uso mais eficiente de
energia e a descoberta de novas fontes renovdveis configura-se como uma importante alternativa.
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COINTEGRATION AND CAUSALITY BETWEEN ELECTRICITY
CONSUMPTION AND GDP IN SOUTHEASTERN BRAZIL

Abstract: The Southeast is the most industrialized and urbanized region in Brazil and the electricity
sector plays a fundamental role in its productive dynamics. Considering the importance of electric
energy for the regional and national economy, it is important to measure its relevance for the
economic growth process. That said, the objective of this paper was to analyze the causal relationship
between electricity consumption and real GDP in the Southeast region of Brazil, from January 1995
to January 2017. Through a Vector Error Correction Model (VECM), the short and long term
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causalities between the variables were examined. The variance decomposition method was also used
in order to confirm the causality test. The results showed that there is no short-term causality in any
direction between electricity and GDP. However, in the long run, unidirectional causality of energy
consumption for GDP prevails, a result confirmed by the variance decomposition method. From
the results, it was concluded that factors associated with the restriction of electricity consumption,
such as the lack of investments in the infrastructure of the electricity sector and inadequate policies,
can influence, in the long run, the growth of the economy not only in the Southeast, but also in the
entire Brazilian territory. As the expansion of energy consumption is associated with high financial
costs and major environmental impacts, the adoption of policies that encourage a more efficient use
of energy and the discovery of new renewable sources is an important alternative.

Keywords: Electric energy, GDD, Southeastern Brazil.

1 INTRODUCAO

A relevancia da energia (em particular, a elétrica) no sistema produtivo, e em muitas
atividades de consumo, é de conhecimento comum, sendo ela de fundamental importincia
para que haja crescimento econ6émico, industrializagio e urbanizagio. Por outro lado, como
ressaltado por Paul e Bhallacharya (2004), o crescimento econdmico, a industrializacio e a
urbanizagio podem levar a um maior consumo de energia.

Embora haja um grande nimero de trabalhos que relacionam Produto Interno Bruto
(PIB) e energia, nao hd consenso na literatura quanto a direcio de causalidade entre essas
varidveis. Por exemplo, o trabalho de Shiu e Lam (2004), ao analisar o caso da China
entre os anos de 1971 e 2000, encontrou evidéncias de uma relacio causal unidirecional
que vai do consumo de eletricidade para o PIB real. Resultado semelhante também foi
encontrado por Paul e Bhallacharya (2004) ao estudarem o caso da India no periodo de
1950 a 1996. Thaker et al. (2019), ao examinarem a relagdo entre energia e crescimento na
Malésia, constataram a presenca de causalidade unidirecional de Granger indo do consumo
de eletricidade ao PIB real, mas nio vice-versa. Al-Mulali et al. (2019) descobriram que
o consumo de eletricidade tem um efeito positivo sobre o PIB dos paises membros do
Conselho de Cooperagio do Golfo (CCG) no longo prazo. Ali et al. (2020), ao analisarem
a relagdo entre consumo de eletricidade e PIB per capita no Paquistdo, constataram que o
consumo de eletricidade leva ao crescimento econémico no pais.

Ao contrdrio, trabalhos como o de Ghosh (2002), que examinaram a relagao entre
PIB per capita e consumo de eletricidade per capita na India, apontam para uma relacio
inversa entre essas varidveis, ou seja, uma relagio de causalidade unidirecional do PIB para
o consumo de energia. Mehrara (2007), por exemplo, ao analisar um grupo de 11 paises
exportadores de petrdleo, encontrou evidéncias de causalidade unidirecional do PIB real per
capita para o consumo de energia comercial per capita. Resultado semelhante também foi
encontrado por Huang et al. (2008) ao estudarem um apanhado de paises com diferentes
niveis de renda nacional a partir de uma abordagem de dados em painel dindmico. Alsaedi
e Tularam (2020), ao empregarem o teste de causalidade de Granger, encontraram uma
relagao de causalidade partindo do PIB para o consumo de eletricidade na Ardbia Saudita.
Fernandes e Reddy (2020) investigaram a relacio entre consumo de energia e crescimento
econdmico utilizando o teste de causalidade de Toda Yamamoto para alguns paises da Asia
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recém-industrializados. Seus resultados mostraram haver uma relacio causal unidirecional
do PIB para o consumo de energia em alguns paises.

Outra evidéncia da falta de consenso na literatura pode ser destacada a partir de
estudos como o de Oh e Lee (2004), cujos resultados apontaram para uma relac¢io causal
bidirecional, ou seja, uma relagio reciproca entre consumo de energia e PIB na Coreia. Solarin
e Ozturk (2015), ao examinarem um grupo de paises da América Latina, constataram uma
causalidade bidirecional de longo prazo entre o consumo de hidroeletricidade e crescimento
econdmico para alguns paises. Lin ¢ Wang (2019), a partir de uma abordagem VAR em
painel, também encontraram evidéncias de causalidade bidirecional de Granger entre o
consumo de eletricidade e o crescimento econdmico em algumas regides da China.

Gadelha e Cerqueira (2013) ressaltam que essa falta de consenso pode ser atribuida
a diferentes abordagens e metodologias utilizadas, assim como aos diferentes estdgios de
desenvolvimento socioecondmico dos paises ou regi6es examinadas.

Com relagdo ao cendrio brasileiro, merece destaque o estudo realizado por Gadelha
e Cerqueira (2013), no qual foi examinada a relagio entre o consumo de eletricidade e o
crescimento econdmico do Brasil entre os anos de 1952 ¢ 2010. Seus resultados indicaram
a existéncia de causalidade unidirecional do consumo de energia elétrica para o PIB real
per capita. Resultado semelhante foi encontrado por Xavier (2012), que analisou a relagao
entre eletricidade e crescimento econdmico para a regiao nordeste do Brasil. Os resultados
também indicaram uma relagao unidirecional do consumo de energia para a produgao fisica
industrial (utilizada pelo autor como proxy do crescimento econdmico).

A definigao da diregao da causalidade entre o consumo de energia e o PIB (ou
crescimento econdmico) pode gerar grandes implicagoes politicas. Por exemplo, se for
constatada uma relagdo causal unidirecional do PIB para o consumo de energia, politicas
restritivas em relagdo ao consumo de eletricidade, tais como racionamento de energia, nao
terdo efeitos adversos sobre o crescimento econdmico. Por outro lado, se for verificada uma
relagao unidirecional do consumo de eletricidade para o PIB, restri¢oes a eletricidade podem
prejudicar o crescimento econdmico, e nesse caso, politicas conservadoras relacionadas ao
consumo de eletricidade devem ser desencorajadas. Existe ainda a possibilidade de nao
ser constatada causalidade em nenhuma dire¢éo, situagio conhecida como “hipétese da
neutralidade”, em que politicas de conservagio de energia nio afetardo o crescimento
econdmico (Asafu-Adjaye, 2000; Gadelha e Cerqueira, 2013; Akinlo, 2008).

Devido as suas propor¢oes continentais, o territério brasileiro apresenta um cendrio
de grande heterogeneidade socioecondmica entre as regies que o compée. Essa caracteristica
pode refletir em varia¢des na relagio entre energia elétrica e crescimento econdmico de uma
localidade para a outra. Sendo assim, este trabalho examinou a relagio entre o consumo de
energia elétrica e o PIB na regido Sudeste do Brasil. Especificamente, pretendeu-se buscar
evidéncias que mostrem o sentido da causalidade entre as duas varidveis (PIB e eletricidade),
bem como sua relagio de curto e longo prazo. A escolha dessa regiao se deveu ao posto
que ela ocupa de maior consumidora de energia elétrica do pais. Conforme os dados da
Eletrobrds (2017), o Sudeste foi responsdvel por, aproximadamente, 49,9% do consumo de
energia elétrica no Brasil (residencial, comercial e industrial). Além disso, de acordo com o
IBGE (2017), a regiao ¢ responsével por quase 54% do PIB.
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2 CONSUMO DE ENERGIA E CRESCIMENTO ECONOMICO

Um dos grandes problemas da Teoria da Produgdo ¢ explicar o crescimento do
produto, ou seja, do PIB. Uma abordagem convencional desse problema é considerar o
produto Y sendo determinado pelo estoque de capital K e pelo estoque de mio de obra
L. Dentro dessa estrutura, entretanto, é possivel incorporar outro insumo de fundamental
importéncia, a energia. Assim, de acordo com Ghali e Sakka (2004), Sari e Soytas (2007),
Pala (2020) e Churchill e Ivanovski (2020), a fungao de produgio pode ser especificada da
seguinte maneira:

Y, = f(K, L.E,) o))
em que Y é o PIB real; K ¢ o estoque de capital; L é o nivel de emprego; e £ é o total de
consumo de energia; e o subscrito # denota o periodo tempo. Tomando a diferencial total de
(1), obtém-se a seguinte expressao:

Y, = aK, + bL,+ cE, )
em que o ponto acima das varidveis significa que as mesmas estao na forma de taxa de
crescimento. Os parAmetros 4, & e ¢ sio as elasticidades do produto em relagao ao capital,
trabalho e energia, respectivamente. Por meio das equagoes (1) e (2) ¢ possivel notar que
uma das diregoes da causalidade é do consumo de energia para o PIB. Entretanto, numa
fungao de demanda de energia (elétrica), o PIB é uma das varidveis que explica o consumo
de energia. Entdo, de acordo com Schmidt e Lima (2004), tem-se a seguinte fungio:

E, = f(P.Y.L.5,) 3)
em que E, ¢ o consumo de energia (residencial, comercial e industrial); P, ¢ a tarifa de

energia (o preco); ¥, é o PIB; L, é o prego dos eletrodomésticos; e S, ¢ o prego de um bem
substituto.

Nesse sentido, nota-se que, a0 menos em termos tedricos, o esperado ¢ que haja
causalidade bidirecional entre energia e PIB.

A dependéncia em ambos os sentidos entre PIB e energia faz com que haja duas
varidveis endégenas no modelo, cada uma sendo o regressor em uma das equagées. Logo,
uma das maneiras de trabalhar esse tipo de situagio, de acordo com Schmidt e Lima (2004),
¢ por meio da metodologia de cointegragio.

3 METODOLOGIA

Para alcancar os objetivos deste trabalho, utilizou-se a causalidade de Granger em um
Modelo de Corregao de Erro Vetorial (VECM). Com o intuito de facilitar a apresentagao
do método, esta segio foi dividida em trés subsecoes, a saber: i) descricio do Modelo
de Correcio de Erro Vetorial (VECM) e a causalidade de Granger em um VECM; ii)

decomposicio da varidncia dos erros de previsao; e iii) a fonte de dados.
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3.1 Causalidade de Granger em um Modelo de Corregio de Erro Vetorial (VECM)

O primeiro passo para estudar as relacdes econométricas que envolvem séries
temporais ¢ a andlise da estacionariedade. Para isso, foi utilizado, neste trabalho, o teste de
Dickey-Fuller aumentado (ADF)?. Ao constatar a presenca de raiz unitdria nas séries, isto &,
nao estacionariedade, deve-se passar para outra etapa, ou seja, a andlise de cointegragio. Esse
tipo de andlise busca verificar as relagoes de longo prazo ou de equilibrio entre as varidveis®.
Uma das exigéncias dos testes de cointegragio é que todas as séries envolvidas na anilise
tenham a mesma ordem de integracio. Neste trabalho foi usado o teste de Johansen, o qual

se baseia em um Modelo de Autorregressao Vetorial (modelo VAR).

Considere o seguinte VAR envolvendo 4 defasagens e p varidveis (Oh e Lee, 2004):
Y,=p+M,Y,_, +-+0Y_ +e, t=12..T )

em que, ¥; é um vetor p x I de varidveis endégenas; Yr_}-,] =1, 2,...,k s30 vetores p x I de
varidveis defasadas; pt é um vetor p x I de interceptos; IL,, 7 = 1,2,...,/ sdo matrizes p x p de

coeficientes a serem estimados; e £, é um vetor p x I de erros aleatérios.

A equagio (4) pode ser escrita em uma forma “reparametrizada’, dada por:

AV, =p+ LAY+ 0 AY oy TV, + 5, 5)
em que A é 0 operador de primeira diferenca,
rL=I1+0,+-+M,i=1,..,k—1,; I=1-1, ——II,.

O modelo VAR ¢ uma ferramenta importante para determinar os efeitos dinAmicos
de choques nas varidveis incluidas no modelo. Entretanto, esse método é aplicado somente
em varidveis estaciondrias. Caso seja constatada a nao estacionariedade nas séries, ou seja, a
presenca de raizes unitdrias, deve-se analisar a cointegragio entre elas. Ao verificar relagoes
de equilibrio (relagoes de cointegracio) entre as séries é necessirio estimar um Modelo de

Corregao de Erro Vetorial (VECM)®.

O VECM pode ser obtido por meio da equagio (5). Para isso, ¢ necessdrio substituir

no VAR reparametrizado a matriz IT pela restrigio de cointegragio (&8"). Assim, obtém-se:

AY, =p+ DAY ) + +0 AV oy + “J‘gfyr—i + & (©)

3 Para mais informacées, ver Enders (1995).

4 Asregressoes que fazem uso de séries temporais nao estaciondrias podem incorrer em um problema conhecido
como regressio espuria. Esse problema ¢ constatado quando regressdes com resultados aparentemente
consistentes sio obtidas a partir de séries nio estaciondrias. Assim, pode—se usar o teste de cointegragio para
verificar a existéncia ou nio de regressao espuria.

5 Se as varidveis ndo forem cointegradas, deve-se estimar um VAR em diferengas. Neste caso a énfase da analise
é no curto prazo, visto que nio tem como incorporar a andlise de longo prazo.
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a qual é denominada de Modelo de Correcio de Erros Vetoriais. De forma geral, o VECM ¢
um VAR reparametrizado com as restrigoes de cointegracio entre as varidveis. Cabe enfatizar
que uma das principais vantagens de se trabalhar com um VECM estd no fato de que este

modelo incorpora tanto as informagées de curto prazo — presente nas matrizes I'; — como as

de longo prazo, contidas na matriz .

E importante destacar que o VECM pode ser utilizado para analisar relagoes de
causalidade, e a sua vantagem em relagdo ao teste de causalidade de Granger padrio, é o
fato de que ele permite distinguir a causalidade entre curto e longo prazo. Cabe ressaltar, de
acordo com Yoo (2005), que o teste de Granger em um VECM ¢ indicado para varidveis
nao estaciondrias e que sejam cointegradas. Caso as varidveis sejam nao estaciondrias e nao
cointegradas, deve-se utilizar o teste de Granger padrio.

Considere duas varidveis I(1) que sejam cointegradas. Conforme Yoo (2005), o teste
de Granger em um VECM pode ser especificado de acordo com as seguintes equagoes:

AY, = By + Eié]_ By AY,_; + fi ﬁl:;’ﬁxr—j + B35y tuy, @)

AX, = By +E=L:“1 By AY,_; + ﬁ'jzjiﬁ?::j AXe ; +BagMemy + s, 8)
em que, no presente trabalho, X, e ¥, representam o logaritmo natural do consumo
de energia e do PIB, respectivamente; L representa o nimero de lags; B’s representam
os parimetros a serem estimados; 1t,'s representam os termos de erros serialmente nio

correlacionados; e £,_; e 1],_, s3o termos de corregio de erros (ECT) defasados obtidos
das equagoes de cointegragio, respectivamente:

Y,=¢ X += (9)
X. =g, ¥, +n, (10)

Dada as equagées (7) e (8), a presenca de causalidade de curto e longo prazo pode
ser testada. Considere a equagdo (7): se os coeficientes estimados da varidvel consumo de

eletricidade defasada (3, 's) forem estatisticamente significativos em conjunto, entio,
implica que o consumo de eletricidade causa, no sentido de Granger, o PIB. Nesse caso,
ter-se-ia a causalidade de Granger fraca. Pode-se interpretar a causalidade de Granger fraca,
de acordo com Asafu-Adjaye (2000), como causalidade de “curto prazo”, visto que a varidvel
dependente responde somente a choques de curto prazo no ambiente estocdstico. Por outro
lado, a causalidade de longo prazo pode ser encontrada testando a significincia estatistica do

coeficiente de ECT (f£;5). O coeficiente associado ao ECT representa o desvio da varidvel

dependente do equilibrio de longo prazo. Se, por exemplo, £, 5 é zero, entio ¥ nio responde
a0 desvio do equilibrio de longo prazo em periodos passados (Oh e Lee, 2004).

Similarmente, é possivel examinar se o PIB causa, no sentido de Granger, o consumo
de eletricidade na Equagio (8). Em suma, nas equacdes (7) e (8) as variagdes nas respectivas
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varidveis dependentes s3o causadas nio apenas por variagoes passadas, mas também pelo
desequilibrio em nivel do periodo anterior. Dado isso, é possivel testar a presenca de
causalidade de curto e de longo prazo (Yoo, 2005).

3.2 Decomposi¢ao da variancia dos erros de previsao

A decomposi¢ao da variincia é outro método que permite analisar as relagdes matuas
entre varidveis. De acordo com Bueno (2008), a decomposigao da variincia ¢ uma forma de
mensurar que porcentagem da variancia do erro é devida a cada varidvel endégena ao longo
do horizonte de previsao.

E possivel decompor a varidncia do erro de previsio em seus vdrios elementos. Em
um modelo bivariado, com duas varidveis, z e y, considerando # + / passos a frente, a
varidncia ¢ decomposta em dois blocos para cada periodo, isto é:

22 2 2 2o 2 z
1= 5}'{1"-"'3,1.1"'11!’1.,11."'"'+1r'-'-'h—l,u} + oz (Yo, 1ot Wiot+Ph_y ) o)

F Z
GFJ; CFJ;

(11)

-

em que g, ¢ a varidncia da varidvel y; @. - ¢ a variancia da varidvel z e 1 é o multiplicador
de impacto de um choque sobre a varidvel endégena.

3.3 Fonte de dados

Os dados de séries temporais utilizados neste estudo consistem de observacoes
mensais referentes ao periodo de janeiro de 1995 a janeiro de 2017 na regido Sudeste do
Brasil.

Diante da dificuldade de encontrar uma série mensal do PIB da regido Sudeste, foi
utilizado como proxy o ICMS (Imposto Sobre Circula¢io de Mercadorias e Servigos), o qual
apresenta alta correlagio com o PIB. O ICMS (deflacionado de acordo com o IGP-DI) e o
consumo de energia elétrica (em GWh) foram coletados no size do Banco Central do Brasil.

Cabe enfatizar que as varidveis foram trabalhadas em sua forma logaritmica. Portanto,
os coeficientes retratam suas respectivas elasticidades.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Testes de causalidade costumam ser muito sensiveis a estacionariedade das varigveis
envolvidas e muitas das séries macroeconémicas costumam ser nio estaciondrias (Soytas e
Sari, 2003). Sendo assim, o primeiro passo para a andlise econométrica, que envolve séries
temporais, ¢ verificar se as varidveis envolvidas no estudo sio estaciondrias. Para isso, foi
utilizado o teste de Dickey-Fuller aumentado (ADF), que também pode ser observado em
Shiu e Lam (2004), Ghosh (2002) e Xavier (2012). Os resultados do teste com as séries
logaritmizadas sdo apresentados na Tabela 1. O teste envolveu as varidveis ICMS (proxy do
PIB real) e consumo de energia elétrica mensal da regiao Sudeste.
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Tabela 1 — Resultado do teste de raiz unitiria ADF para as séries LCE e LPIB, no periodo
de janeiro de 1995 a janeiro de 2017, regido Sudeste

Varidveis Em Nivel Primeira Diferenca
LCE -1,240680 -5,363529*
LPIB -1,100805 -4,589591*
Nivel de SignificAncia Valores Criticos
1% -3,456408
5% -2,872904
10% -2,572900

Fonte: Elaboragao prépria a partir dos resultados da pesquisa.

Nota 1: (*) significativo ao nivel de 1%. Utilizou-se o critério de Akaike, com niimero médximo de defasagens
igual a 15.

Nota 2: LCE — consumo de energia elétrica (forma log.); LPIB — Produto Interno Bruto (forma log).

Os resultados indicam que, ao nivel de significAncia de 1%, ambas as séries sao nio
estaciondrias em nivel, porém, estaciondrias em primeira diferenca. Isso mostra que tanto o
PIB real quanto o consumo de energia elétrica sdo séries integradas de ordem um, ou seja,
I(1). Dado que todas as séries sao integradas de mesma ordem, ¢ possivel que elas sejam
cointegradas (possuem relagio de longo prazo).

Para averiguar se as séries possuem, entre elas, relagdes de longo prazo, ou seja,
se hd relagio de equilibrio, utilizou-se o procedimento de Johansen, que também pode
ser observado em Oh e Lee (2004). Para isso, foi necessdrio especificar um Modelo de
Autorregressio Vetorial (VAR).

Antes de estimar o modelo VAR ¢ preciso determinar o nimero de defasagens
a ser considerado. Assim, foram utilizados os critérios de informacio de LR (Razio de

Verossimilhancga), FPE (Erro Final de Previsao), Akaike, Schwarz e de Hannan-Quinn. Os

resultados sao apresentados na Tabela 2.

Tabela 2 — Critérios para sele¢do do niimero de defasagens do modelo VAR

Defasagens LR FPE AIC SC HQ
0 NA 2,90e-05 -4,774048 -4,414998 -4,629656
1 653,1987 2,01e-06 -7,442088 -7,027799 -7,275481
2 41,43298 1,74e-06 -7,583597 -7,114069* -7,394776*
3 12,22299 1,71e-06 -7,603826 -7,079060 -7,392791
4 10,82799* 1,69¢-06*  -7,618579* -7,038574 -7,385329

Fonte: Elaboragio prépria a partir dos resultados da pesquisa.

Nota 1: (*) indica a ordem de defasagem selecionada pelo critério.

Nota 2: LR — Estatistica de teste LR modificada sequencial (cada teste a 5% de nivel); FPE — Erro de Previsao
Final; AIC — Critério de Informacio de Akaike; SC — Critério de Informagio de Schwarz; HQ — Critério de
Informagio de Hannan-Quinn.

Conforme a Tabela 2, trés critérios (LR, FPE e AIC) recomendam quatro defasagens.
Além disso, o VAR com esse niumero de defasagem nio apresentou nenhum indicio de
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autocorrelagdo serial, conforme Tabela 1A do Apéndice. Cabe ressaltar que no modelo
VAR foi incorporado, além da constante, varidveis Dummies para captar uma possivel
sazonalidade presente nas varidveis.

Selecionada a ordem de defasagem e considerando como varidveis exégenas tendéncia
e sazonalidade, realizou-se o Teste de Cointegragao de Johansen, mostrado na Tabela 3.

Tabela 3 — Teste do Trago e do Mdximo Autovalor

N° de vetores de Teste Trago Teste de Mdximo Autovalor
co-integracio Estatistica do teste ~ Valor Critico Estatistica do teste ~ Valor Critico
Nenhum** 45,42526 20,26184 40,44424 15,89210
Pelo Menos 1 4,981024 9,164546 4,981024 9,164546

Fonte: Elaboragao prépria a partir dos resultados da pesquisa.
Nota 1: Adotou-se o nivel de significAncia de 5% e o intervalo de defasagem de 1-3.
Nota 2: (**) denota a rejeicao da hipétese ao nivel de 5%.

Os testes do Trago e do Médximo Autovalor sugerem a rejeicdo da hipétese nula de
nao haver nenhum vetor de cointegragio. Por outro lado, a hipdtese de que existe pelo
menos um vetor de cointegracio nio ¢ rejeitada a 5%. Logo, hd evidéncia de uma relagio
de longo prazo entre as varidveis, que pode ser observada na Tabela 4, com erro padrio entre
parénteses.

Tabela 4 — Vetor de cointegragao normalizada para a varidvel LCE

LCE Constante LPIB
1,0000 -1,973037 -0,441480
(2,06143) (0,12612)

Fonte: Elaboragio prépria a partir dos resultados da pesquisa.

Como apontado por Ghosh (2002), a presenga de cointegragao entre as varidveis
exclui a possibilidade de correlacio espuria e indica a presenga de causalidade de Granger
em pelo menos uma diregao, caracterizando uma relacao de equilibrio de longo prazo entre
o PIB real e o consumo de eletricidade. A partir do vetor de cointegragdo ¢ possivel escrever
a relagdo de equilibrio (longo prazo). A varidvel dependente pode ser definida de acordo
com a dire¢do de causalidade. Caso seja constatado que o consumo de energia elétrica é que
influencia o PIB, basta normalizar a varidvel LPIB e isold-la na Tabela 4.

Com o objetivo de determinar a dire¢do da causalidade, assim como a dinimica
existente no curto e longo prazo, entre o PIB real e o consumo de energia elétrica, optou-se
pelo emprego de um Modelo de Correcdo de Erro Vetorial (VECM) indicado para o estudo
de causalidade entre varidveis nao estaciondrias em nivel e que sejam cointegradas. A mesma

abordagem pode ser vista em Oh e Lee (2004) e Gadelha e Cerqueira (2013).

A Tabela 5 mostra os resultados do teste de causalidade de Granger por meio de um
Modelo de Correcio de Erro Vetorial (VECM).
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Tabela 5 — Teste de Causalidade Baseado em um VECM

Fonte de Causalidade (varidvel independente)

Varidvel Curto Prazo? Longo Prazo®
Dependente Termo de Corregio de Erro
ALCE ALPIB
(ECT)
ALCE — 4,054 -0,0309™
ALPIB 2,474N8 - 0,1226

Fonte: Elaboragao prépria a partir dos resultados da pesquisa.
Nota: a,b denota, respectivamente, que foi utilizado o teste Wald e teste t; NS indica que é nio significativo;
*indica que ¢ significativo a 1%.

Conforme as equagdes (7) e (8), se os coeficientes estimados das varidveis defasadas

AX,_, sao significativos em conjunto, do ponto de vista estatistico, entiao X causa ¥ no
curto prazo. De acordo com os resultados da Tabela 5, observa-se que, no curto prazo nao
hd nenhum tipo de causalidade entre as varidveis, visto que o teste conjunto das varidveis
defasadas (teste de Wald) nao foi significativo. Esse resultado sugere que, para o caso de
qualquer choque sofrido pelo sistema, nenhuma das varidveis (LPIB e LCE) ird realizar
ajustes de curto prazo de forma a estabilizar o equilibrio de longo prazo entre as mesmas,
caracterizando uma relagao de neutralidade no curto prazo.

Nesse cendrio, tanto politicas conservadoras quanto expansivas relacionadas ao
consumo de energia elétrica nao terdo qualquer efeito sobre o crescimento econémico de
curto prazo da regido Sudeste. Evidéncia semelhante também foi constatada por Asafu-
Adjaye (2000) para os casos da India e da Indonésia, em seu estudo sobre paises asidticos
em desenvolvimento.

Para determinar a existéncia de relagio de causalidade de longo prazo, testou-se a

significAncia estatistica dos coeficientes do termo de correcio de erro, 3,5 (equagio 7) e [543
(equagio 8). Os impactos do consumo de eletricidade no PIB real mostraram-se positivos
e estatisticamente significantes no coeficiente do termo de corre¢ao de erro (ECT), o que
caracteriza a presenca da relagio de causalidade (unidirecional) de longo prazo do consumo
de energia elétrica para o PIB real. Esse resultado sugere que o crescimento econémico do
Sudeste brasileiro é dependente da energia elétrica e que qualquer alteragao (choque) no
consumo de energia elétrica pode influenciar, no longo prazo, o crescimento da economia.
Desse modo, a falta de investimentos em infraestrutura do setor elétrico — que podem
levar a falhas no fornecimento de energia e/ou racionamentos —, assim como a auséncia de
politicas publicas adequadas, podem comprometer o crescimento de longo prazo da regiao.

Resultados similares foram observados em Shiu e Lam (2004). Os autores examinaram
a relagdo causal entre consumo de eletricidade e PIB real da China entre os anos de 1971
e 2000. Os resultados indicaram a existéncia de uma relagio unidirecional que vai do
consumo de eletricidade para o PIB real, ou seja, um aumento no consumo de eletricidade
na China elevaria o PIB real, mas nio o inverso. De forma semelhante, Soytas e Sari (2003),
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ao analisarem a relacdo causal entre o PIB e o consumo de energia nos 10 maiores mercados
emergentes e paises do G-7, também encontraram evidéncia de causalidade unidirecional
de longo prazo do consumo de energia para o PIB na Turquia, Franga, Alemanha Ocidental
e Japao.

No cendrio brasileiro, Gadelha e Cerqueira (2013) estudaram a relagio entre
consumo de eletricidade e crescimento econémico do Brasil no periodo de 1952 a 2010.
Em seu estudo também foi encontrada evidéncia de causalidade unidirecional, mostrando
que o PIB real per capita é dependente do consumo de energia elétrica per capita. Resultado
semelhante também foi encontrado por Xavier (2012), que analisou a relagio entre
eletricidade e crescimento econémico para a regido nordeste do Brasil no periodo de 1991
a 2012, utilizando a produgio fisica industrial da regido como proxy para crescimento
econbmico.

De forma a sustentar o resultado encontrado no teste de causalidade de Granger por
meio de um VECM, realizou-se a Decomposi¢io da Variancia das varidveis LPIB ¢ LCE.
Os resultados podem ser vistos na Tabela 6.

Tabela 6 - Decomposicio da variancia do erro de previsao do PIB e do consumo de energia
elétrica do Sudeste, periodo de janeiro de 1995 a janeiro de 2017

Perfodo Decomposicio da varifncia do LPIB Decomposigio da varidncia do LCE

(meses) LCE LPIB LCE LPIB
1 2,055784 97,94422 100,0000 0,000000
2 4,318631 95,68137 99,15206 0,847944
3 7,884474 92,11553 99,34582 0,654179
4 8,963519 91,03648 99,28761 0,712389
5 10,80389 89,19611 99,09744 0,902557
6 12,97658 87,02342 98,91281 1,087192
7 14,97044 85,02956 98,71817 1,281830
8 16,92342 83,07658 98,48336 1,516642
9 18,90496 81,09504 98,23662 1,763383
10 20,86386 79,13614 97,97809 2,021914
11 22,79040 77,20960 97,71159 2,288413
12 24,67237 75,32763 97,43906 2,560939

Fonte: Elaboragao prépria a partir dos resultados da pesquisa.
Nota 1: Ordenamento de Cholesky: LCE LPIB.
Nota2: LCE — consumo de energia elétrica (forma log.); LPIB — produto interno bruto (forma log).

Os resultados expostos na Tabela 6 indicam que, com relacio a4 decomposicio da
varidncia da varidvel LPIB, a principal varidvel para explici-la nos primeiros meses ¢ ela
prépria, mostrando, assim como na andlise de causalidade, que no curto prazo o consumo
de energia elétrica niao é um fator preponderante para influenciar o PIB. Todavia, no
decorrer do tempo, a eletricidade vai ganhando importincia para explicar a variincia do
PIB. Isso confirma a andlise anterior, cujo resultado revela que o consumo de energia causa
o PIB somente no longo prazo.
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Quanto a decomposicio da variincia do consumo de energia (LCE), a principal
varidvel para explicd-la durante todo o periodo analisado é ela prépria, confirmando
a neutralidade entre as duas varidveis no curto prazo e a independéncia do consumo de
energia em relagao ao PIB no longo prazo.

5 CONCLUSAO

O presente estudo aplicou o modelo VEC para examinar a relagio de causalidade
entre o PIB real e o consumo de energia elétrica na regiao Sudeste do Brasil. Os resultados
sugerem a auséncia de relagio causal entre as duas varidveis no curto prazo. Entretanto, no
longo prazo foi constatada uma relacio unidirecional, do consumo de eletricidade para o
PIB. Resultado confirmado pelo método de decomposicio de variancia.

Dada a posigao estratégica da regido Sudeste na dinimica econémica do pais, os
resultados permitem concluir que a energia elétrica desempenha papel fundamental no
alcance do progresso econdmico, social e tecnoldgico nio s6 do Sudeste, mas de todo o
territorio brasileiro. Nesse cendrio, torna-se importante que a energia elétrica auxilie no
crescimento econdmico de longo prazo e nao se torne um limitador para o mesmo. Para
tanto, fatores como um uso mais eficiente dos recursos energéticos disponiveis (renovdveis
e nio renovdveis), um maior nivel de investimento na infraestrutura do setor elétrico e
politicas publicas mais adequadas acerca do consumo de energia devem ser encorajados.

De forma a evitar que o consumo de eletricidade limite o crescimento frente a
uma possivel escassez de oferta de energia no pais, ¢ importante que o investimento de
capital publico em infraestrutura direcionado principalmente para a constru¢ao de grandes
projetos de geragao de energia, como as usinas hidrelétricas de Belo Monte, Santo Anténio e
Jirau, seja acompanhado do investimento em projetos de geragao de energia que apresentam
menor tempo de construgio, menor impacto ambiental e pregos mais competitivos, como
é o caso das pequenas centrais hidrelétricas, edlicas e de biomassa.

Contudo, sabe-se que a expansio da oferta de energia pode levar a efeitos negativos
associados principalmente a impactos ambientais e a possibilidade de esgotamento de
recursos naturais e financeiros necessdrios a sua produgao. Uma alternativa para ampliagio
da produgio de energia elétrica no Brasil pode estar na adogao de politicas que estimulem a
descoberta e utilizagio de novas fontes renovdveis de energia e no desenvolvimento de novas
tecnologias que utilizam energia de forma mais eficiente. A exemplo do que vem ocorrendo
ao redor do mundo, o investimento em eficiéncia energética pode se tornar uma importante
ferramenta capaz de reduzir os custos e impactos ambientais da producio de energia sem
comprometer a qualidade dos servicos prestados aos consumidores, além de postergar a
necessidade de investimentos na ampliacdo da infraestrutura do setor elétrico.
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Apéndice

Tabela 1 A — Resultados do Teste LM de Autocorrelagio dos Residuos

Defasagens Estatistica LM p-valor*
1 2,873819 0,5792
2 3,173131 0,5293
3 2,055017 0,7256
4 3,771178 0,4379

Fonte: Elaboragio prépria a partir dos resultados da pesquisa.

Nota: (*) menor nivel de significincia no qual nio se rejeita a hipétese nula de nao haver autocorrelagio.
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