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Resumo

Esse estudo examina a relacao de equilibrio eatreumo de eletricidade, forca de trabalho e
crescimento econémico no Brasil durante o pericald9B0-2004 em estrutura multivariada
de cointegracdo e causalidade. O teste de cawaldia Engle-Granger (1987) indica uma
forte evidéncia de causalidade unidirecional dosoomo de eletricidade para o crescimento
econdmico, implicando que o Brasil € uma nacado mtigrge de energia e que politicas
conservadoras de energia terdo um efeito adverscesoimento econémico
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Abstract

This study examines the relationship between éb#gtrconsumption, labour force and
economic growth in Brazil during the period of 198004 within a cointegration and
causality multivariate framework. The Engle-Gran@fE387) causality test indicates a strong
evidence for unidirectional causality running frahe electricity consumption to the real
GDP, implying that Brazil is an energy dependenintny and thus energy conservation

policies will have an adverse effect on economangh.
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1. Introducéo

A geracdo de energia elétrica no Brasil € predomtémaente hidrelétrica, com
diversas bacias hidrologicas integradas atravésrgeextensa rede de transmissao, que cobre
quase todo o pais. A afluéncia hidrica segue unmr@patemporal sazonal e de grande
variabilidade, sobretudo nos meses Umidos. Essastedsticas implicam a necessidade de
construcdo de reservatorios de grande capacidadecutaulacdo. A alta participacdo de
fontes hidraulicas torna esse sistema de geraééitcalvulneravel a situacdes de escassez de
energia devido a incerteza do regime das chuvasnpdica o problema da utilizacdo
intertemporal da energia acumulada nos reservatorio

Entre os anos 2001 e 2002, ocorreu uma crise relcEem precedentes no Brasil, que
afetou o fornecimento e distribuicdo de energidrie®® Devido a um baixo volume de
chuvas, o parque gerador de energia elétrica $offitiente para atender a demanda prevista
e, como a instalagdo de novas usinas requer elevaestimentos e longo prazo de
maturacdo, o governo federal teve de introduzir programa de racionamento. O efeito
imediato desse racionamento foi a retracao da gémde do nivel de emprego. O consumo de
eletricidade, que era cerca de 213 GWh em 199]gochguase a 306 GWh em 2000,
observando-se uma redugdo no ano seguinte paraGE¥®2 em funcdo de praticas de
racionalizacdo de consumo.

Apesar de o Programa de Aceleracdo do Crescin{P#t€) prever a destinacao de
R$ 65,9 bilhdes visando o acréscimo de 12.386 maigswa geracao de energia elétrica nos
proximos anos, além de R$ 12,5 bilh6es destinadusnatrucdo de 13.826 quildbmetros de
linhas de transmisséo, eventos recentes aumenta@eocupacao dos agentes econdmicos
sobre a possibilidade de ocorrer uma nova criseyétiea no Brastl

No inicio de 2008 o preco da energia no mercade |l(¥’reco de Liquidacédo de
Diferenca — PLD), fixado pela Camara de Comeraghio de Energia Elétrica (CCEE)
duplicou, tendo o valor reajustado de R$ 247,01 pegawatt/hora (MW h) para R$
475,53/MWh, o maior valor desde o racionamentord@ga de 2001 (R$ 694/MWh). Além
de ser um indicador econdmico, o preco evidenciaaumento da percepcao de risco de
racionamento de energia por parte dos agentes hadoe

Além disso, o nivel médio da maior parte dos re#énos no inicio de 2008

encontrava-se abaixo do patamar de janeiro de 208i%, meses antes da decretacdo do

! Informac6es detalhadas sobre os investimentosiaréstrutura previstos no PAC, especialmenteetar sle
energia elétrica, podem ser obtidas no seguinteaétronico: <http://www.brasil.gov.br/pac/>.



racionamento de energia iniciado naquele ano. Asssz de chuvas no ultimo trimestre de
2007 provocada pelo fendmeno climético “La Nifa'vazsou o0s reservatérios das
hidrelétricas das regides Nordeste, Norte e Sul réwel inferior ao do periodo pre-
racionamento, exigindo um maior esforco das hithieds das regides Sudeste e Centro Oeste
em enviar energia as outras regides afefadas

Analisar se choques adversos no suprimento deiareléjrica comprometem ou nao
0 crescimento econdmico brasileiro € tema impoetamd atual debate académico, com
importantes implicacdes de politica econémica. éassez de energia elétrica pode afetar o
investimento agregado real da economia, pois pgegatlo as incertezas sobre o suprimento
adequado de energia, diversas decisdes de investirendem a ser suspensas ou adiadas,
comprometendo o crescimento econémico (Peroétedil, 2007).

O objetivo desse estudo é investigar a relacaeqiglibrio de longo prazo e a
causalidade entre consumo de eletricidade e creatimeconémico no Brasil no periodo
1980-2007, por meio da andlise de causalidade déefranger (1987) desenvolvida em
estrutura multivariada. Dessa forma, esse esmmh@de uma importante contribuicdo para a
pesquisa na area, uma vez que existe uma lacursa megestigacdo para a economia
brasileira.

Essa investigacdo € essencial por duas razfeseiRrjna causalidade de Granger
unidirecional positiva do PIB para o consumo derieldade, ou a auséncia de causalidade
entre essas variaveis, significa que o Brasil nadegendente de energia elétrica para o
crescimento e desenvolvimento, de modo que pditicanservadoras, por exemplo,
racionamento de energia ndo causa efeitos adveososescimento econdémico. Segundo, a
causalidade de Granger unidirecional positiva desamo de eletricidade para o PIB € um
indicativo de que a eletricidade € um impeto pamescimento econémico, de modo que
uma reducdo no consumo de eletricidade afeta wegante o crescimento econdémico,
levando a uma queda na renda e/ou no emprego.UEsBe resultado evidencia que: (1) o
Brasil é dependente de energia elétrica, e (2) wdw@dversos no suprimento de energia
elétrica, por exemplo, uma crise de energia ekétiido impactar negativamente o PIB.

A relacdo entre consumo de energia elétrica e ionesto econdémico tem sido
debatida na literatura nos ultimos anos, embotieegdb da relacdo de causalidade entre essas
variaveis permanece ainda nado resolvida. Usandosddo periodo 1947-1974, Kraft e Kraft

2 0 prolongamento da estiagem, a inseguranca deegbaento de gas da Bolivia e a baixa oferta iatelesse
insumo contribuem para a incerteza no cenario natigepresentando uma escalada de aumento dodgésco
desabastecimento.



(1978) encontraram evidéncias de causalidade degéraunidirecional do PIB para o

consumo de energia nos Estados Unidos (EUA). Alteaaragol (2005) investigaram a

relacdo de causalidade em dados anuais do conseraletdcidade, expresso em giga-watt
horas (GWh), e do PIB real na Turquia durante @ogerde 1950-2000. Os resultados do
teste de causalidade de Granger indicaram evideraga causalidade unidirecional do
consumo de eletricidade para a renda.

Narayan e Smyth (2005) examinaram a relacdo esdresumo de eletricidade,
emprego e renda real na Australia dentro de unratest de cointegracdo e causalidade
multivariada de Granger para o periodo 1966-19%9re&3ultados empiricos demonstraram
gue as trés variaveis sao cointegradas e quengo lorazo, ocorre causalidade unidirecional
do emprego e renda real para o consumo de eleitiejce da renda real para o0 emprego, ao
passo que no curto prazo ha uma fraca causalidad&rahger unidirecional da renda real
para o consumo de eletricidade e para o empregozuikder e Marathe (2007) examinaram
a relacdo de causalidade entre consumo de eletteebr capitae PIB per capitapara
Bangladesh a partir da cointegracdo e de modelwriaede correcdo de erros (VEC). Os
resultados empiricos indicaram causalidade de @ramgdirecional do Plper capitapara o
consumo de eletricidade per capita.

Narayan e Singh (2007) investigaram a relagcédo alesatidade entre consumo de
eletricidade e crescimento econémico nas llhasd&jitro de uma estrutura multivariada,
incluindo a variavel forca de trabalho. O testedesalidade de Granger indicou causalidade
unidirecional do consumo de eletricidade e forcatrddalho para o PIB. Zachariadis e
Pashourtidou (2007), por sua vez, examinaram alasgetricidade nos setores residenciais e
de servicos em Chipre, usando dados anuais de 426004, e a interagcdo do consumo de
eletricidade com a renda, precos e clima. O testeadisalidade de Granger confirmou a
exogeneidade dos precos da eletricidade, bem cocaudalidade entre consumo de
eletricidade residencial e renda privada.

Yuan et al. (2007) examinaram as relacdes de equilibrio dggdoprazo e de
causalidade entre consumo de eletricidade e PlBpaga a China no periodo 1978-2004. Os
resultados das estimacdes indicaram que as vaiaweianalise sdo cointegradas, bem como
a existéncia de causalidade de Granger unidirdccdimaonsumo de eletricidade para o PIB
real. Além disso, Yuaet al (2007) utilizaram o filtro Hodrick-Prescott (HPara decompor
0s componentes ciclicos e de tendéncia das s&rie$Bde do consumo de eletricidade, e os
resultados encontrados indicaram a existéncia detegpacdo nesses componentes,

significando que o consumo de eletricidade estxi@miado ao ciclo de negocios.



Os resultados da analise de causalidade de Engleg@r(1989) sugerem que o Brasil
€ uma nacdo dependente de energia elétrica pojee eima relacdo de causalidade
unidirecional do consumo de eletricidade para camento econémico. Assim, politicas
conservadoras de energia elétrica, por exemplmnamento de consumo de eletricidade, ou
mesmo choques de oferta como uma crise de eneldfiacaa podem provocar efeitos
adversos no crescimento econdémico.

O artigo esta organizado da seguinte forma. A préxsecao faz um panorama do
consumo de eletricidade no Brasil. A terceira seg@esenta as variaveis envolvidas na
andlise. A quarta secdo descreve o tratamento B@Eroo, onde sdo apresentados os testes
de raiz unitaria e de causalidade multivariadauig secao reporta e analisa os resultados.

Finalmente, a sexta se¢éo conclui o artigo.

2. Panorama do Consumo de Energia Elétrica no Brdsi

O consumo de energia elétrica passou de 115.402 &¥%vh981, para 200.639 GWh
em 1990, apresentando uma taxa média de crescime@3 % ao ano. Na década de 1990,
este percentual volta a cair, chegando ao pataendydd% ao ano, e para o periodo de 2001 a
2007 este percentual chega 2,8 % ao ano. Em 20&hsumo de eletricidade foi de 283.259
GWh (proximo ao patamar de 1998), em funcéo dagpsade racionamento de consumo.

Avaliando o PIB real brasileiro, de 1981 a 1990epba-se que o crescimento médio
cai para -0,3%, e para a década de 1990 tem umempelta para 2,4% em média. Ja para o
periodo de 2001 a 2007, o PIB real se mantém éstadverdem de 1,9% em média por ano.
Em 2001, a economia interna se retrai, resultaddesaquecimento da economia americana,
agravada pelos atentados terroristas que contaminas principais economias mundiais e

agravada, também, pela crise de abastecimentetleidade que se estabeleceu no Pais.
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Figura: Consumo total de energia elétrica e PIB real, digfteado pelo IGP-DI (1980-2007)

A expansado do mercado consumidor de energia elébsta baseada no expressivo
aumento das classes residencial e comercial, quectéscido a taxas superiores a do
crescimento do consumo total de energia elétriagtidlarmente no consumo residencial,
ocorreu mais nos anos 90 devidobmmmde consumo da primeira fase do Plano Real, com o
aumento do poder aquisitivo e da melhoria dos nmigcms de crédito, refletidos diretamente
nas vendas dos aparelhos eletroeletronicos (Etllab, 2001).

3. Dados

Os dados de séries temporais utilizados nessecestundistem de observagdes anuais
para o periodo de 1980 a 2007. O crescimento edon&nrepresentado pela série do PIB

real (yt), deflacionado pelo IGP-DI, ao passo que os dadosotisumo total de energia
elétrica (elt) sdo expressos em termos de giga-watt horas (GMthxéries dessas duas
variaveis foram obtidas no sitio eletronico doitogh de Pesquisa Econémica e Aplicada
forca de trabalho é representada pela taxa de desgmurbano(des), obtida no sitio

eletrdnico da Comissdo Econdémica para a Américamaa Caribe (CEPAL) Como essas
variaveis estdo em logaritmos naturais, os coefiese estimados podem ser interpretados

como as elasticidades de longo prazo.

% Os dados sobre PIB real e consumo total de enelégiica estéo disponiveis em: <www.ipeadata.gov.b
* Os dados sobre taxa de desemprego urbano espénidisis em: < http://www.eclac.org/estadisticaséiss>



Esse estudo apresenta determinadas limitacoeseiRyjra justificativa de se trabalhar
com dados anuais reside no fato de ndo existirsda@msais ou trimestrais do consumo total
de energia elétrica para consulta publica entr@hos 1980 e inicio dos anos 1990, de modo
gue a amostra em andlise se baseia apenas eme&8agii®s anuais. Segundo, a inclusédo de

variaveisdummiesna modelagem de quebras estruturais pode dinaswgraus de liberdade.

4. Tratamento Econométrico

4.1 Testes de Raizes Unitarias

Os testes modificados de Dickey-Fuller (MAD® e de Phillips-Perron (MPF¥),
propostos por Elliot, Rottemberg e Stock (1996Ngee Perron (2001) sao aplicados para
verificar a estacionariedade das séries porquaaumpes problemas de baixo poder estatistico
e distorcbes de tamanho dos testes tradiciondBdkey-Fuller (1979, 1981), Said e Dickey
(1984), Phillips (1987) e Phillips-Perron (1988).

As modificagBes no teste padrédo de raiz unitariDidkey e Fuller (1979, 1981) e de
Said e Dickey (1984) fundamentam-se em dois asp@eiiotrais: (a) a extracado de tendéncia
em seéries de tempo usando minimos quadrados dodin@DLS) € ineficiente; e, (b) a
importancia de uma seleg¢éo apropriada para a odgedefasagem do termo aumentado, de
modo a obter uma melhor aproximacao para o verdageycesso gerador de dados.

No primeiro caso, (a), Elliot, Rottemberg e Stod®96) propdem usar minimos
quadrados generalizados (GLS) para extrair a temméstocastica da série. Emprega-se o
procedimento padréo para estimar a estatistica®ADéomo sendo a estatisticpara testar a

hipétese nulaH,: B, = 0 indicando a presenca de raiz unitaria, da seguiagressao

estimada por minimos quadrados ordinarios:
e d k e
BV, = BoVer + 2 BiAY, +&y (1)
=1

contra a hipétese alternativd, : B, < , Be que a série é estacionaria. Em 1)é a série

com tendéncia removida por minimos quadrados gkzetas, A é o operador de primeiras

diferencasg, € o residuo ndo autocorrelacionado e homocedastico



Com relacdo ao segundo aspecto, (b), Ng e PerB@{i)2lemonstram que os critérios
de informacao de Akaike (AIC) e de Schwarz (SI@Qp#m a selecionar baixos valores para a
defasagemk, quando se tem uma grande raiz negativa (préximb) ano polindmio de
médias moveis da série, conduzindo os testes desrainitarias a seérias distor¢des. Isso
motivou o desenvolvimento do critério modificadoid®rmacéo de Akaike (MAIC) para a
selecdo da defasagem auto-regressiva, de modo imig@n as distorcdes provocadas por
selecéo inadequada de defasagem na equacao (1).

Ng e Perron (2001) propdem que as mesmas modiésagam aplicadas também ao
teste tradicional de Phillips e Perron (1988), indgdo o teste MPP°. Por meio de
simulacdes, Ng e Perron (2001) mostram que a gglicaonjunta de GLS para extrair a
tendéncia determinista e do critério de selecaaatasagens MAIC produzem testes com
maior poder e menores distorcdes de tamanho dést@tiguando comparados aos testes
tradicionais ADF e PP.

Contudo, mesmo os testes modificados, possuem papter na presenca de quebras
estruturais, tornando-se viesados no sentido daepdigdo da hipétese nula de existéncia de
raiz unitaria quando a série € estacionaria. P€ir®89) propds alteracdes nos testes de raizes
unitarias a fim de contornar essa dificuldadeatrdb a quebra estrutural como um evento
exdgeno, conhecendo-se sua data de ocorrénciko8aike Litkepohl (2002) e Laneeal
(2002), por sua vez, propdem que as quebras estigipodem ocorrer ao longo de um
namero de periodos e expde uma transicao suaveuparevo nivel. Assim, uma funcdo de

mudanga de nivel, que é conhecida pela forma n&asligeral f, (9)’y € acrescentada ao
termo deterministicqu, do processo gerador de dados. Portanto, 0 modekprésso pela

seguinte regressao:
0, = fo + it + F(0) y+v, 2)

onde 8 e y sé&o parametros escalares desconhecidos, ao passQ gqao erros residuais
gerados por um processo AR(p) com possivel raiaiai A mudanca na fungéd‘,(@)’y,
pode ser: (i) uma variavedlummyde mudanga simples com data de mudamgghift

dummy; (ii) baseada em uma funcéo de distribuicdo egpoial que permite uma mudanca

gradual ndo linear para um novo nivel comecandpenimdoT, (exponencial shift (iii)) uma

funcdo racional no operador de defasagem aplicadmm@adummyde mudancarétional



shiff). Saikkonen e Lutkepohl (2002) e Laneteal (2002) propuseram teste de raiz unitaria
baseado na estimacdo do termo deterministico pimo$ quadrados generalizados (GLS) e
a subtracdo dessa tendéncia da série original.egmida, um teste ADF € desenvolvido para
as seéries ajustadas. Se a data da quebra é deddanhrecomenda-se a escolha de uma
ordem de defasagens maior no primeiro passo ep,eaffanhar a data de quebra que
minimiza a soma dos erros quadrados generalizadenattelo em primeiras diferencas.

Valores criticos foram tabulados por Lamtel (2002).

4.2 Causalidade Multivariada

A analise de causalidade inicia-se pela estimac@&o udh modelo vetorial
autoregressivo (VAR) envolvendo todas as varianeacionadas anteriormente. O conceito
de causalidade no sentido de Granger esta assaxiatida de precedéncia temporal entre

variaveis. Assim, sey, contém informagéo passada que ajuda na previsan,de se essa
informacao ndo esta contida em outras series usadasodelo, entdg, Granger-causa,

(Granger, 1969). O VAR em forma reduzida de dimepgdode ser escrito com:

X, = A+ AX L+ AX L+t AX +, ©)

onde, X, é um vetor de variaveis estaciongriag o numero de defasagen§, € um vetor
de interceptos,A s&o matrizes de coeficientes € é um vetor de residuos néo-
autocorrelacionados e homocedasticos. No casdpo ¥e contém as series de PIB real, taxa

de desemprego e consumo de eletricidade. A seticédodem de defasagem,é feita pelos
critérios de informacdo de Akaike e Scharwz. Comenalise de causalidade ndo requer a
estimacdo de parametros estruturais, ndo h4 neadssde se adotar alguma estratégia de
identificacdo em (3).

Caso as variaveis e, ndo sejam estacionarias, deve-se testar cointegralgsse

caso, havendo cointegragcdo entre as variaveigadsié o vetor cointegrante para obter uma
combinacdo linear estacionaria entre as variavei®estBma-se um modelo vetorial
autoregressivo de correcao de erros, chamado VESigmificancia estatistica do termo de

correcdo de erros também deve ser consideradandagdo do teste de causalidade.
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A cointegracdo pode ser testada seguindo o pmoesto proposto por Johansen e
Juselius (1990) e Johansen (1991). O teste cormistmodelar séries temporais como uma
regressao de posto reduzido em que se calculastiamtivas de maxima verossimilhanca do
vetor cointegrante no modelo de correcdo de errdsvariado com erros gaussianos. O teste

requer a estimacao da representacao de corregoodaldada por:

p-1
DX, =+ X 4+ Y TOX  +é€, (4)

i
i=1

onde X, € um vetor coluna3(x 1) de variaveisu € um veto3 x 1)de termos constantes,

e 71 representam matrizes de coeficienfes, a ordem das defasagens e o resigué ndo

i
autocorrelacionado e homocedastico. A matriz cmefies 7 é conhecida como matriz
cointegrante e contém informacdes sobre o equilithei longo prazo entre as variaveis. O
namero de autovalores de que sao estatisticamente diferentes de zero, cajuesponde ao
posto de 7, fornece o niumero de vetores cointegrantes nensist Johansen propbe as
estatisticas daraco e do auto-valor maximopara se testar quantos vetores cointegrantes

existem em (4). Essas estatisticas séo:

Aaolr) =T S infe-4) 5)

i=r+1

A1, 7 +2)==TInf1-4,,,) (6)

max (

onde A, s@o os valores estimados dos autovalores obtidosatiaz 7 e T € o nimero de

observacoes. O teste segue um procedimento reguoside a hipotese nula é de que ha, no
maximo, r vetores co-integrantes. Valores criticos foramul@dos por Johansen e Juselius
(1990) e Johansen (1991).

O teorema da representacdo de Granger postuleecaesries de tempg e z, séo

co-integradas, entdo a regressao entre elas poeg@essa com um modelo de correcédo de
erros (Engle e Granger, 1987). Logo, quando asweis sdo cointegradas, a causalidade de
Granger deve ser investigada inserindo-se o resldfasado de um periodo da regressao co-
integrante, chamado mecanismo de correcdo de @IOE), no modelo VAR em primeiras

diferencas. Isto €,
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k k
By = +a,y,+ D an(iby + X an(i)nel +e, )
i=1 i=1
k k
Aelt = az + azézy,t—l + Z a21(i )Ayt—i + Z 022 (I )Aelt—i + gzt (8)
i=1 i=1

onde &, e &, sdo residuos nao autocorrelacionadoqq’t_l=(yt_1—,8elt_l) e

z

CIE (elt_l - qoyt_l) s&0 0s mecanismos de corre¢ao de erros.

Nas equacdes (7) e (8), a hipétese il a,,(i)=0 e a, =0 significa queAel,
ndo Granger-causdy,, ao passo que a hipotese alternativa: alz(i) #0 e a, # Osignifica
que Ael, Granger-causaly,. Alternativamente, a hipétese nuld, :aZl(i):O ea,=0
significa queAy, ndo Granger-caus@el,, ao passo que a hipotese alternativ/a: a21(i) z0
e a, #z 0significa queAy, Granger-causad\el,. Com base nessas hipoteses, sdo possiveis 4

resultados para cada par de variaveis.

5. Resultados

5.1 Testes de Raizes Unitéarias

Os resultados dos testes modificados de Dickelefalmentado (MADE) e de
Phillips-Perron (MPP-5), apresentados na Tabela 1, indicaram que todasa@&veis
apresentaram estacionariedade em primeiras difgsseaqg seja, as variaveis sao I(1).

Entretanto, a presenca de quebra estrutural pode deteste a concluir erroneamente
pela presenca de uma raiz unitaria. Por essa ragdizpu-se em seguida o teste de
Saikkonen e Lutkepohl (2002), o qual consideraesgaca de quebra estrutural determinada
endogenamente nas séries. Os resultados sdo dpdesema Tabela 2 confirmam os

resultados anteriores, indicando que as variaéeisraegradas de ordem um.
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Tabela 1 —Resultados dos testes de raiz unitaria

Variaveis | Modelo | MADF®- | MPP®-° | Defasagens
Yi C -0,82 -0,76 -
Yi C,T -2,54 -1,89 -
YA C -2,88* -2,70* 1
Ay, CT -4,27* -2.44 _
el, C 0,00 -0,98 2
el, CT -1,57 -1,11 -
Ael, C -2,40%* -2,01%* 1
Ael, CT -2,59 -2,15 1
des C -1,25 -1,19 -
des C,T -1,91 -1,59 -
Ades C -4,68* -2,50** -
Ades CT -5,00* -2,44 -

Nota: A é o operador de primeiras diferengas. “C” sigaiftonstante. “T” significa tendéncia determinéstic
(*) significancia a 1%; (**) significancia a 5%. gelecéo 6tima de defasagens segue o critério MBb@Gtagem
inicial maxima de 6 defasagens. Os valores critidmseste MADE"® s&o: (i) modelo com constante: -2,65
(1%); -1,95 (5%). (ii) modelo com constante e temi# deterministica: -3,77 (1%); -3,19(5%). Os vedo
criticos do teste MPP® sdo: (i) modelo com constante: -2,58 (1%); -18%) (ii) modelo com constante e
tendéncia deterministica: -3,42 (1%); -2,91 (5%).

Tabela 2 — Teste de Raiz Unitario com Presenca dei€bra Enddgena

Variavel | Modelo | n® delags gifb?: ,\I tlj%gr?(;ea Esttzzgtsélca Resultado
Y, C 2 1995 Rational Shift -2 49 I(1)
Y, C,T 2 1995 Rational Shiff -2 55 I(1)
el, C 2 2001 Shift Dummy|  .0,88 I(1)
el, CT 2 2001 Shift Dummy| -2 47 I(1)
des C 2 2002 Shift Dummy| -2 56 I(1)
des CT 2 2002 Shift Dummy|  -2.09 I(1)

Nota: Na modelagem da quebra enddgena, considerdusenyde nivel. “C” significa constante. “T”
significa tendéncia deterministica. (*) significém@a 1%; (**) significancia a 5%. Contagem inicial
maxima de 6 defasagens. Os valores criticos de teahneet al 2002) sao os seguintes: (i) modelo com
constante: -3,48 (1%) e -2,88 (5%); (ii) modelo coonstante e tendéncia deterministica: -3,55 (1%) e
3,03 (5%).

Algumas consideracdes devem ser feitas referemesresultados apresentados na
Tabela 2. A quebra estrutural de 1995 na sérielBoréal estad associada a implantacdo do
Programa de Estabilizacdo Econ6mica (Plano Reafnmoanterior, no qual uma das etapas

da implantacdo era o estabelecimento do equildascontas do governo, com o objetivo de
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eliminar uma das principais causas da inflacaoilbias No ano de 2001 ocorreu a crise de
abastecimento de energia, caracterizada pelo @oemto de energia elétrica. Por sua vez, o

ano de 2002 é caracterizado pela instabilidadetecima provocada pela incerteza eleitoral.

5.2 Causalidade Multivariada

O motivo pelo qual os testes de cointegracdo padofimo o de Engle e Granger
(1987), bem como Johansen e Juselius (1990) e demdh991) ndo sdo apropriados para
testar cointegracdo com quebras estruturais é gsesdestes presumem que 0 vetor de
cointegracdo € invariante no tempo. Por essa rggacedeu-se a modelagem de quebras
estruturais no teste de Johansen (1991) com asawlexdgena das seguintes variaveis
dummiesde nivel: D,,,.= Oentre os anos 1980-1994,k .= efitre os anos 1995-2007,

D,,,=0 entre os anos 1980-2000,»,,,,= efitre os anos 2001-200D,,,,= €htre oS
anos 1980-2001, ®,,,,= dntre os anos 2002-2007

Os resultados do teste de cointegracdo de Johadsereportados na Tabela 3. Os

valores calculados das estatistichg,, € A, indicam que as variaveis no sistema sao co-

integradas. Esse resultado indica que a analisaudalidade multivariada deve ser conduzida

sob a estimacéo de um VEC, conforme descrito r&ose@.

Tabela 3 —Resultados do teste de co-integracdo de Johansen

rank (r) co-integrante | Ay, | PrOb. | A, | Prob.

r=0 168,57** | 0,0000| 71,47** | 0,0000
r<1i 97,09** | 0,0000] 57,96** | 0,0000
r<2 39,13** | 0,0000] 39,12** | 0,0000

Nota: **- Significa rejeicdo da hipotese nula de postoo-integrante ao nivel de significancia de 5%. ***-
Indica rejeicdo da hipétese nula de pastointegrante ao nivel de significancia de 10%. BPrsignifica valor-

p. Incluséo de variavedummiesde nivel para os anos 1995, 2001 e 2002. Utiimesa 4 defasagens 6timas
selecionadas na estimagdo do VAR pelos critérioinfiemacéo de Akaike (AIC), Schwarz (SC), Hannan-
Quinn (HQ) e Erro de Previséo Final (FPE).

A existéncia de relagdo de cointegragdo entre swoa de eletricidade, emprego e
PIB real sugere que existe causalidade de Gramgepelo menos, uma dire¢do, apesar de

nao indicar a direcdo da causalidade temporal astrariaveis. A dindamica da causalidade
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de Granger pode ser analisada a partir do VEC aldwida relacdo de cointegracdo (Granger,
1988).

Os resultados do VEC estimado podem ser analisaaldspéndice. Os coeficientes
nas diferencas defasadas do PIB real e do consenetetticidade, bem como do termo de
correcdo de erros, sdo conjuntamente significantegirmando a relacdo de causalidade de
Engle-Granger no curto e no longo prazo. Noteajoeeficiente do consumo de eletricidade
€ estatisticamente igual a 1, significando queaagiveis possuem uma forte relacdo de longo
prazo, ainda que haja desvios de trajetoria d® quezo. Como o termo de correcéo de erros
mede o desvio da relacdo de equilibrio cointegraeritiio as varidveis devem ser ajustadas
para restaurar a relacdo de equilibrio de longagodentro do sistema tendo em vista que o
coeficiente de ajuste do MCE é estatisticamentaifgignte para as varaveis PIB real e
consumo de eletricidade, as quais se tornam endégensistema.

A Tabela 4 apresenta os resultados do teste dalckde de Granger baseado na
estimacdo do modelo VEC, os quais indicam causididde Granger unidirecional do
consumo de eletricidade para o PIB real, ao nieesignificancia de 1%. Os impactos do
consumo de eletricidade no crescimento econdmiowapn-se positivos e estatisticamente
significantes nos coeficientes do MCE e dos terda2?2 e 32 defasagens diferenciadas (ver
Apéndice). Esses resultados sugerem que o Brasibénacdo dependente de energia elétrica,
indicando que politicas conservadoras de energiicgl, por exemplo, racionamento de
consumo de eletricidade, ou mesmo uma crise degi@nelétrica, podem provocar efeitos

adversos no crescimento econdémico.

Tabela 4 —Resultados do teste de causalidade de Grangeadplao VEC

Variaveis Variaveis Dependentes
Indepedentes Ay, Ael, Ades

Ay i 1,1515 1,8976
! (0,8860) (0,7548)

Ael 64,3140* i 15,9637*
' (0,0000) (0,0031)

32,9759* 6,7609
Ades (0,0000) | (0,1491) -

Nota: Causalidade de Granger/Testes de Wald Bloco-Exddpmtes Os valores em parénteses séo os valores-p.
Os valores entre colchetes sdo as estatidtipasa cada equacdo cointegrante. Todos os outiossasdo
testes-F)(2 da Causalidade de Granger. (*) significancia a lifflusédo de variaveidummiesde nivel para os

anos 1995, 2001 e 2002. Utilizaram-se 4 defasagfmas selecionadas na estimacdo do VEC pelosicstéde
informacéo de Akaike (AIC), Schwarz (SC), Hannarim@UHQ) e Erro de Previséo Final (FPE). O teste dév
autocorrelagdo nao rejeitou a hipdtese nula denaigsée correlagao serial considerando-se 4 defasag
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O consumo de eletricidade Granger-causa a taxa edengprego ao nivel de
significancia de 1%, sugerindo que choques na afde energia elétrica, por exemplo,
racionamento de consumo de eletricidade, podetaesein demissdes de empregados e
cancelamento de postos de trabalhos. Os impactapmgumo de eletricidade na taxa de
desemprego s&o negativos e estatisticamente saymtidis nos coeficiente do MCE e do termo
da 12 defasagem diferenciada.

A taxa de desemprego urbana Granger-causa o PlBgesivel de significancia de
1%, mostrando que variacdes na taxa de desempregedem temporalmente variacdes no
PIB real. A relacdo de causalidade é negativaaigtitamente significante nos coeficientes
das 12, 32 e 42 defasagens diferenciadas, apesprede coeficiente do MCE apresenta-se
positivo e significante. Esse resultado pode strpnetado a luz das teorias keynesiana e
neoclassica. Segundo a tradicdo keynesiana, vasagd taxa de desemprego no curto prazo
sdo associadas as flutuacdes do nivel do prodDtadesemprego deve-se a insuficiéncia de
demanda agregada, ou seja, € devido ao baixo dévebnsumo, investimento, gastos do
governo e exportacdes liquidas. A teoria neoclasgiar sua vez, postula que no longo prazo
nao haveria desemprego involuntario, posto quelaoé a demanda de trabalho estariam em
equilibrio, a um dado nivel de salario real. A ead® desemprego esta no mercado de
trabalho pouco flexivel, o que provoca salarios (@usto de trabalho) elevados e,

conseqiientemente, baixo nivel de emptego

6. Conclusdes

A analise de causalidade entre consumo de etideie crescimento econdmico é util
para entender o papel da energia elétrica no @ocde crescimento econdmico. Os
resultados indicam que o consumo de eletricidaalea de desemprego e PIB real séo
cointegrados e que a andlise de causalidade dee-Bxighger (1987), em estrutura
multivariada, evidencia a existéncia de relacacalesalidade unidirecional do consumo de
eletricidade para o PIB real. Portanto, o Bragiinga nacdo dependente de energia elétrica,
sugerindo que politicas conservadoras de energiaicel, por exemplo, racionamento de
consumo de eletricidade, ou mesmo uma crise degienelétrica, podem provocar efeitos

adversos no crescimento econdémico.

® A existéncia de salario minimo, sindicatos fortede indenizacées quando da dispensa de empregados
exemplos de regulamentos que dao rigidez ao memaztnseqientemente, causam desemprego.
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Os resultados sugerem que o suprimento de enddjiica € fator importante ao
crescimento econdmico do Brasil. Todavia, ha a s®dade de futuros desdobramentos da
pesquisa nessa area, considerando na andliseuénicih de fontes alternativas de energia,
que seriam 0s bens substitutos, por exemplo, @ieneuaclear, a energia solar, a biomassa e

outras fontes.



Apéndice - Estimativas do Vetor Auto-regressivo cortorrecao de Erros

Vetor de Cointegracdo CointEql
e 1,0000
y 4,363
-1 [-11,2592%]
0,2708
des, [1,3979]
C 58,8610
o Variaveis Dependentes
Variaveis Independente (Ael ) (Ay ) (Ades)
t t
MCE, 0,0484 | 0,2381 | -0,5826
1 [1,7606] | [8,7878 | [-2,0474%]
(2el..) 0,1823 | 0,1033 | -3,0457
-1 [1,1652] | [0,6697] |[-2,4358%]
(2el,) 0,3392 | 0,9322 | -0,9321
t-2 [2,22934 | [6,2118* | [-0,5915]
(2el..) 02175 | 0,7227 | -3,6518
-3 [0,9709] | [3,27094 | [-1,5742]
(2el..,) 20,0262 | -0,2517 | -2,0597
t-4 [-0,1300] | [-1,2667] | [-0,9871]
(By.) 20,0692 | 0,1993 | -0,0869
-1 [-0,5103] | [1,4911] | [-0,0619]
&y 20,0187 | 0,1447 | -1,3653
-2 [-0,177] | [1,3951] | [-1,2537]
&) 10,0475 | -0,1343 | 0,0948
-3 [-0,5513] | [-1,5803] | [0,1062]
&y 20,0791 | 0,0825 | -0,6306
t-4 [-0,8990] | [0,9506] | [-0,6917]
0,0042 | -0,0667 | -0,0695
(ades.,) [0.1497] | [-2,39394 | [-0,2374]
20,0271 | -0,0321 | -0,2499
(ades.,) [-0,9230] | [-1,1056] | [-0,8196]
10,0438 | -0,1589 | -0,2338
(ades..) [-1,3602] | [-5,00144 | [-0,7009]
20,0428 | 0,0762 | 0,1990
(ades.,) [-1,8038] | [-3,25174 | [0,8086]
Constante 20,0113 | -0,1392 | 0,6661
[-0,5167] | [-6,44694] | [2,93707]
0,0539 | 0,1668 | -0,1732
D1993. 13,3283+ | [10,43714] | [-1,0326]
20,1266 | 0,0208 | -0,1949
D2001L [-4.44594 | [0.7409] | [-0.6607]
0,1258 | -0,0175 | -0,0794
D200 [5,18114 | [-0,7320] | [-0,3158]
R’ 0,93 0,98 0,83
F 5,71 22,89 1,88

17

Nota: Os termos entre colchetes representam as estaistOs demais valores sdo os coeficientes estimados
das diferencas defasadas e do termo de correcé@oade (*) representa significancia ao nivel de &gundo o

testet (t > |],9d) O teste LM de autocorrelacdo ndo rejeitou ateg@nula de auséncia de correlacédo serial
considerando-se 4 defasagens.
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