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Resumo

Este trabalho analisa a causalidade crescimento econémico e consumo de energia primaria,
usando para isso o consumo de energia de forma desagregada em renovavel e nao renovavel.
Sao utilizados dados em painel com periodizacdao anual compreendidos entre 1995 a 2013 para
um conjunto dos 22 paises lideres de producao de energia em algum tipo de fonte. O uso do
modelo ARDL permite capturar os efeitos de curto e de longo prazo. Verifica-se a auséncia de
cointegracdo usando o teste de Westerlund. O racio exportacdo/importacdao de bens e
servicos per capita apresenta um efeito de curto prazo negativo no crescimento, isto pode
indiciar a presenca da maldicdo dos recursos. Os resultados confirmam a hipotese de
crescimento, ainda que de forma nao absolutamente coincidente nas fontes renovaveis e ndao
renovaveis. De facto, verifica-se que o consumo de energia nao renovavel influéncia
positivamente o crescimento econémico, enquanto que o consumo de energia renovavel tem

um impacto positivo apenas no curto prazo no produto, sendo no entanto de baixa magnitude.

Palavras-chave

Consumo de energia; energia renovavel e ndo renovavel; crescimento econémico; modelo
ARDL
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Abstract

This study analyzes the energy consumption-economic growth nexus, using for it energy
consumption disaggregated into renewable and non-renewable. Panel data are used with
annual periodicity ranging from 1995 to 2013 for a set of 22 countries leaders in some kind of
source of energy production. The use of ARDL model can capture the short - term effects and
long - term. The non presence of cointegration using Westerlund test is checked . The ratio
export / import of goods and services per capita has a negative short-term effect on growth ,
this may indicate the presence of the resource curse . The results confirm the hypothesis
growth, although so absolutely coincident in renewable and non-renewable. In fact, it
appears that the non-renewable energy consumption influence positively economic growth,
while renewable energy consumption has a positive impact only in the short term in the

product, and however low magnitude.
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1.Introducao

O nexus consumo de energia crescimento econdémico tem sido abundantemente
tratado na literatura, ainda que os seus resultados nao sejam consensuais, pois as
metodologias usadas sao diferentes, assim como os objetos de estudo e o horizonte temporal.
0O consumo de energia tem sido relacionado com o crescimento econdémico, uma vez que a
energia é um input indispensavel na funcdo de producdo agregada. Assim é considerado que
as politicas de energia seguidas tém influéncia no crescimento economico (Yildinm et al.,
2014).

O consumo de energia € um indicador de desenvolvimento interno, pois os paises
desenvolvidos tém um consumo de energia superior ao de paises em desenvolvimento. Assim é
esperado o aumento do consumo de energia nos paises em desenvolvimento de forma a
acompanhar o crescimento.

A relacdo causal entre produto e consumo de energia resultou em quatro hipoteses
(Ozturk, 2010; Payne, 2010). A hipotese de neutralidade consiste na nao existéncia de
qualquer relacdo causal entre consumo de energia e crescimento econdmico. A hipotese de
conservacao afirma que ha uma relacao causal entre crescimento e consumo de energia, ou
seja esta hipotese é confirmada se um aumento no crescimento economico causar um
aumento do consumo de energia. A hipdtese de crescimento reconhece uma relacao entre
consumo de energia e crescimento econémico, assim a implementacdo de medidas de
conservacao de energia podem afetar negativamente o crescimento. Por fim a hipotese de
feedback afirma que existe uma relacdo bidirecional entre consumo de eletricidade e
crescimento, ou seja ambos os indicadores sao afetados um pelo outro.

A relacao positiva entre consumo de energias renovaveis com o crescimento
economico foi verificada por exemplo por Al-mulali et al (2014). Daqui resulta que o
investimento em renovaveis pode ser considerado uma boa opcao tendo em vista o aumento
do produto. No entanto, este tema nao é consensual, uma vez que autores como Chang et al.
(2009) chegaram a conclusdo que nao se verifica qualquer relacao entre consumo de energias
renovaveis e crescimento econémico.

Este trabalho busca a resposta a questdo “Qual o impacto que a energia renovavel e
nao renovavel tém no crescimento econdémico?” de forma a analisar que tipo de energia tem
mais impacto na obtencao de riqueza. Assim este trabalho pode ser mais uma ferramenta
para os decisores de politica de energia na implementacdo de medidas de energia que
estimulem o crescimento econoémico.

No estudo sao utilizados dados em painel de 22 paises presentes no top 10 da
producao de energia em algum tipo de fonte, com um horizonte temporal compreendido
entre 1995 e 2013. De forma a obter resultados mais ricos estima-se o modelo ARDL, que
permite a desagregacao dos efeitos totais de forma a verificar qual o impacto que a energia

renovavel e ndo renovavel tem no crescimento econémicos no curto e no longo prazo.



0 estudo apresenta uma sequéncia que se inicia na proxima seccao, onde se faz a
revisao da literatura referente ao tema. Nesta seccao pretende-se analisar a relacao entre
consumo de energia e crescimento econdmico ja estudada. Na seccao 3 apresentam-se os
dados, modelos e metodologias utilizadas, fornecendo-se uma analise preliminar sobre o
tratamento dos dados. Nas seccdes 4 e 5 procede-se a analise dos resultados e discussdo. O

capitulo 6 conclui.



2. Revisao da Literatura

Apesar da existéncia de uma extensa literatura sobre o consumo de energia e o
crescimento econdémico, as evidéncias empiricas sobre a relacdo causal apresentam-se
divergentes. A falta de consenso pode ser atribuida a varios fatores. Bastola and Sapkota
(2015) destacam alguns desses fatores, nomeadamente as diferencas de desenvolvimento
entre os paises, as politicas seguidas, os dados utilizados e as metodologias aplicadas.

Desde o pioneiro trabalho de Kraft and Kraft (1978) muitos se seguiram. Este trabalho
estudou a relacao causal entre energia e Produto Nacional Bruto (PNB) dos Estados Unidos
durante o periodo de 1947-1974. Verificaram a presenca de uma causalidade unidirecional do
PNB para a energia, concluindo que o governo poderia implementar politicas de conservacao
de energia sem que houvesse qualquer efeito negativo no crescimento. A direcao da
causalidade é importante, uma vez que altera as implicacdes da politica energética, pois se
houvesse uma causalidade com a direcdo inversa, uma implementacdo de uma politica de
conservacao de energia teria um impacto negativo no crescimento.

A presenca de uma causalidade bidirecional entre o consumo de energia e o
crescimento economico, conhecida como hipotese de feedback, implica que o consumo de
energia e o crescimento sao afetados por choques em conjunto, ou seja o consumo de energia
afeta o crescimento econdmico e o crescimento econdomico afeta o consumo de energia.
Assim a implementacéo de politicas de conservacao de energia tera um efeito adverso sobre o
crescimento economico (Apergis and Payne, 2009; Narayan and Smyth, 2009). A existéncia de
uma causalidade unidirecional da energia para o crescimento, hipdtese do crescimento,
implica que o pais é dependente de energia para crescer. Assim politicas energéticas focadas
na conservacao terao um efeito adverso no crescimento (Apergis and Payne, 2010); Solarin,
2011)). No entanto, se for verificada uma causalidade unidirecional inversa, ou seja do
crescimento para o consumo energético, estamos na presenca da hipdtese de conservagao, o
que implica que o pais € menos dependente do consumo de energia para crescer
economicamente. Assim a implementacdo de politicas de conservacao tera pouco ou nenhum
efeito sobre o crescimento econémico (Shaari et al., 2013; Zhang and Cheng, 2009). Por
Gltimo a inexisténcia de nexo causalidade entre o consumo energético e o crescimento,
hipotese de neutralidade, pressupoe que qualquer que seja a politica energética,
expansionista ou mais conservadora, nao havera nenhum efeito no crescimento economico
(Acaravci and Ozturk, 2010).

A literatura tem mostrado evidéncia empirica para uma outra relacdo nao
contemplada nas 4 hipoteses tradicionais, levando por isso a pensar que possa ser considerada
como uma quinta hipotese (Costa and Santos, 2013). Esta hipdtese surgiu num estudo que se
foca em paises ricos em recursos naturais, tais como carvao, gas natural e petréleo. Neste

estudo é apresentada a hipotese de que um aumento do consumo provoca uma diminuicdo do



PIB, esta diminuicdo esta associada a maldicao de recursos (Sachs and Warner, 2001; Robinson
et al., 2014).

Existem autores que procuram explicar a causalidade entre o produto e a energia
usando-a de diferentes formas. Pode ser usada de forma agregada, ou seja, usando o
consumo/geracao de energia como um todo, nao especificando qual o tipo de fonte utilizada
na sua obtencao (e.g. Chontanawat et al., 2008; Eggoh et al., 2011; Fuinhas and Marques,
2012; Ozturk et al., 2010). No entanto a energia também pode ser dividida de acordo com o
tipo de fonte, ou apenas especifica-la em Renovavel e ndo Renovavel (e.g. Al-mulali et al.,
2014; Apergis and Payne, 2012; Pao and Fu, 2013).

E possivel agrupar a literatura existente conforme é usada a energia em trés
conjuntos (Apergis and Payne, 2012). O primeiro inclui os estudos que investigam a relacao
entre o consumo de energia agregada e o crescimento econémico, nao sendo considerada
qualquer distincao qualitativa (e.g. Alshehry and Belloumi, 2015; Apergis and Payne, 2009;
Chontanawat et al., 2008; Eggoh et al., 2011; Kasman and Duman, 2015). No segundo leque é
apenas abordada a relacdo entre o consumo de energias renovaveis e o crescimento
economico (e.g. Al-mulali et al., 2013; Lin and Moubarak, 2014; Sadorsky, 2009; Sebri, 2015).
Por Ultimo considera-se a ultima tendéncia na literatura a existéncia de estudos em que
decompdem os efeitos do consumo de energia renovavel e nao renovavel no crescimento
econdémico (e.g. Al-mulali et al., 2014; Apergis and Payne, 2012; Pao and Fu, 2013; Salim et
al., 2014).

As metodologias usadas assim como os objetos de estudo sao distintos. Na tabela 1
sintese de estudos relacionam o consumo de

apresenta-se uma elaborados que

energia/eletricidade e crescimento econdmico.

Tabela 1- Sintese da literatura sobre consumo de energia/eletricidade e crescimento
econdémico

Horizonte Objeto de .
Autores Metodologia Resultados
Temporal estudo
Johansen Eletricidade e PIB sao
(Ho and Siu, 2007) 1996-2002 Hong Kong ) i ]
cointegration cointegrados
Johansen Eletricidade e PIB nao sao
cointegration cointegrados
(Abbas and Choudhury, india e
1950-1997 L VECM Consumo de eletricidade —
2013) Paquistao ,
Granger Crescimento na India e no
causality Paquistao
Johansen Eletricidade e PIB sao
, cointegration cointegrados
(Ghosh, 2002) 1950-1997 India
VAR Granger Crescimento — Consumo de
causality eletricidade
ADF Eletricidade e PIB sao
(Jumbe, 2004) 1970-1999 Malawi . ) .
cointegration cointegrados




test

VECM
Consumo de eletricidade «
Granger )
) Crescimento
causality
Pedroni

cointegration

Eletricidade e PIB sao

cointegrados

test
Fully
modified OLS
(Bildirici and Kayikci, Republica
1990-2009 . test
2012) Soviética
ARDL bound Consumo de eletricidade —
testing Crescimento
VECM
Granger
causality
ARDL bound
testing Eletricidade e PIB sao
Johansen cointegrados e tém uma relacao
cointegration de longo prazo
(Shahbaz et al., 2011) 1971-2009 Portugal
test
VECM
Consumo de eletricidade <
Granger )
Crescimento
causality
ARDL bound Eletricidade e PIB sao
test cointegrados
Costa do
(Kouakou, 2011) 1971-2008 VECM
Marfim Consumo de eletricidade <
Granger .
Crescimento
causality
Pedroni Eletricidade renovavel, nao
cointegration | renovavel e PIB sdo cointegrados
, FMOLS, DOLS
Paises
(Sadorsky, 2009) 1994-2003 and OLS
Emergentes Consumo de eletricidade =
VECM .
Crescimento
Granger
causality
Eletricidade renovavel, nao
Pedroni renovavel e PIB sao cointegrados
cointegration | e eletricidade renovavel tem um
Apergis and Payne, Paises da efeito de longo prazo no PIB
(Aperg Y 1985-2005
2010b) OCDE FMOLS
VECM Consumo de eletricidade <
Granger Crescimento
causality
(Yildinm et al., 2014) 1971-2010 11 Paises ARMA Crescimento — Consumo de




energia

, Consumo de energia —
12 Paises
(Damette and Seghir, Panel Crescimento (curto prazo)
1990-2010 | exportadores ) ) )
2013) i cointegration Crescimento — Consumo de
de petrdleo
energia (longo prazo)

Portugal,
Italia, Crescimento < Consumo de
(Fuinhas and Marques, .
2012) 1965-2009 Grécia, ARDL energia
Espanha e (curto e longo prazo)
Turquia
Consumo de energia =
Crescimento para a Franca,
Italia, Canada e EUA
Hatemi-J
. ) Consumo de energia <
(Tugcu et al., 2012) 1980-2009 Paises G7 causality )
test Crescimento para Inglaterra e
ests

Japao
Crescimento — Consumo de

energia para a Alemanha

Nota: —,< e = representam respetivamente, causalidade unidirecional, causalidade bidirecional e
neutralidade.




3. Dados e Metodologia

A analise inicia-se pela identificacdo das variaveis utilizadas. Tendo em conta os

dados recolhidos procede-se a discricdo da metodologia.

3.1. Dados

Os dados utilizados apresentam a periodizacao anual cobrindo o horizonte temporal
compreendido entre 1995 a 2013. Foram recolhidos os dados para um painel de 22 paises:
China, EUA, Alemanha, Espanha, india, Franca, Italia, Reino Unido, Portugal, Dinamarca,
Canada, Russia, Bélgica, Eslovaquia, Ucrania, Hungria, Suica, Suécia, Japao, Republica Checa,
Australia e Brasil. A presenca no top 10 mundial de producao de energia em algum tipo de
fonte foi o critério de escolha dos paises a integrar o painel. Para tratamento dos dados
visando a analise econométrica foram utilizados os softwares Eviews8 e Stata13. As fontes dos
dados foram a World Bank Data para o Produto Interno Bruto per capita (GDPPC); exportacao
e importacao de bens e servicos e a populacao. Da BP Statistical Review of World Energy,2014
foram retirados o consumo de energia renovavel; consumo de energia nao renovavel. As
unidades das variaveis foram as seguintes: (i) GDPPC (constant 2005 US$); (ii) Consumo de
energia ndo renovavel (million tonnes oil equivalent); (iii) consumo de energia renovavel
(million tonnes oil equivalent); (iv) importacao e exportacao de bens e servicos (constant
2005 USS); (v) populacao (n° total de individuos). Seguidamente sao apresentadas as variaveis
usadas e a sua génese.

e Produto Interno Bruto per capita (GDPPC) - Variavel obtida diretamente da base de
dados.

e Consumo de energia nao renovavel per capita (NRPC) - Variavel obtida em duas fases,
a primeira resultou do calculo do consumo de energia ndo renovavel através da soma
do consumo de energia obtida a partir de trés fontes: carvao, gas natural e petroleo.
A segunda fase consistiu na divisao da soma resultante pela populacao.

e Consumo de energia renovavel per capita (REPC) - A semelhanca da variavel anterior,
esta foi obtida de forma idéntica, sendo calculado o valor total da energia renovavel
somando as fontes: geotérmica e biomassa, solar, edlica e hidrica. Posteriormente a
soma resultante foi dividida pela populacao.

e Racio Exportacao/Importacdo de bens e servicos per capita (RXIPC) - Esta variavel
obteve-se calculando a exportacao e a importacao de bens e servicos per capita. Para
isso dividiu-se cada uma delas pela populacdo. O racio foi calculado, tendo como
numerador a exportacao de bens e servicos per capita e como denominador a

importacao de bens e servicos per capita.



3.2. Metodologia

De forma a analisar o efeito que as variaveis NRPC, REPC, RXIPC tem na variavel
dependente GDPPC, é pertinente a desagregacao dos efeitos totais em efeitos de curto e de
longo prazo. O modelo Autorregressive Distributed Lag (ARDL) é usado para dissecar as
interacdes dinamicas de curto e longo prazo. O modelo ARDL tem a importante caracteristica
que tornando-se robusto na presenca de variaveis 1(0) e I(1). Esta metodologia permite lidar
de forma adequada com cointegracdo ou com varidveis com padroes de memoria
longa(Fuinhas et al., 2014). O ARDL apresenta estimativas de parametros consistentes e
eficientes, bem como a inferéncia de parametros com base em testes padrao (e.g. Fuinhas et
al., 2014). A especificacdo do modelo ARDL usado inclui variaveis em logaritmos naturais,
primeiras diferencas de logaritmos naturais e racios, sendo os seus coeficientes elasticidades,
semi-elasticidades e impactos, respetivamente. Assim os prefixos “L” e “D” denotam
logaritmo natural e primeiras diferencas de variaveis, respetivamente. E apresentada a

especificacao do modelo ARDL:

LGDPPCy, =w+ By lLGDPPC;  + B LINRPCy + By LNRPCy. ) + By LREPC;, + B LREPC; 4 +
BigRXIPCy + By RXIPCyp s + 232
M

A equacao (1) pode ser re-parametrizada de forma a captar os efeitos dinamicos entre as

variaveis resultando:

DLGDPPC.I =DC|_+ EL]_DI-JWRPEH + EL:DLREPE“ + ELERXIPE“ + '}’L'lir-GDPPI:Er_L + '}’E: L;WRPCH-_]_ +
ia LREPCy 3 + vy RXIPCyp_y + 53¢

(2)

Em que, = representa a intercecao, f; e ¥; os parametros estimados e z; o termo de
erro.

No estudo empirico é necessario prestar atencdo a natureza das variaveis e a
idiossincrasias entre os paises. Por exemplo sera de prever a existéncia de cross section
dependence entre os paises em analise, uma vez que é comum quando usados macro painéis
(Fuinhas et al., 2014). De forma a obter estimacbes eficientes € importante analisar
cuidadosamente a cross section dependence e a ordem de integracao das variaveis. Sendo
assim a tabela 2 apresenta as estatisticas descritivas das variaveis e o teste de cross section

dependence.



Tabela 2- Estatisticas descritivas e cross section dependence

Estatisticas descritivas Cross Section dependence (CD)
Variaveis Obs Média Desvio-padrao Min. CD-test corr abs(corr)
LGDPPC 418 9,646455 1,22129 6,151605 57.26%** 0.883 0.883
LNRPC 418 -12,89231 0,7075965 -15,29776 | 12.73*** 0.196 0.556
LREPC 418 -15,46483 1,313054 -19,48026 |25.98*** 0.399 0.483
RXIPC 409 1,032557 0,2394041 0,6306123 |-2.43** -0.038  0.498
DLGDPPC 396 0,0212621 0,0326906 -0,1557298 | 32.62*** 0.517 0.530
DLNRPC 396 -0,0005479 0,0457772 -0,1806831 | 14.56*** 0.232 0.337
DLREPC 396 0,0500119 0,159842 -0,4893942 | 3.81%** 0.061 0.260
DRXIPC 387 -0,0022504 0,0796547 -0,5095413 | 0.43 0.006 0.279

*dek

Nota: CD teste apresenta distribuicao N(0,1) em que HO: cross section Independence.
representa significancia ao nivel de 1% e ** significancia ao nivel de 5%. Foi usada a rotina do
Stata xtcd

O CD teste demostra que os paises em analise partilham de efeitos de
desenvolvimento comuns em todas as variaveis, a excecao das primeiras diferencas do racio
de exportacao/importacao de bens e servicos (DRXIPC). Este facto aceita a interdependéncia
entre as crosses, o que demonstra que os paises partilham de choques comuns (e.g Eberhardt,
2012). A interdependéncia nao verificada nas primeiras diferencas do racio
exportacao/importacao de bens e servicos sugere que no curto prazo os paises ndo reagem da
mesma forma.

Para verificar a presenca ou nao de multicolinearidade entre as variaveis analisou-

se a matriz de correlacoes e o Variance Inflation Factor (VIF), tabela 3.

Tabela 3- Matrizes de correlagao e estatisticas VIF

LGDPPC LNRPC LREPC RXIPC DLGDPPC DLNRPC DLREPC DRXIPC
LGDPPC 1,0000 DLGDPPC | 1,0000
LNRPC 0,6958 11,0000 DLNRPC |0,5246 1,0000
LREPC 0,5268 0,2997 1,0000 DLREPC | 0,0007 -0,2083 11,0000
RXIPC 0,0040 10,1726 0,1834 1,0000 | DRXIPC |-0,2263 -0,1432 0,0640 1,0000
VIF 1,12 1,12 1,05 1,06 1,05 1,02
Mean VIF 1,10 1,04

Os valores baixos na matriz de correlacao conjugados com os valores obtidos na
estatistica VIF levam a crer que a multicolinearidade ndo sera um problema. Para identificar
a ordem de integracao das variaveis foram feitos os testes de raiz unitaria para painéis de
primeira geracao, nomeadamente LLC (Levin et al., 2002), ADF-Fisher (Maddala and Wu,
1999) e ADF-Choi (Choi, 2001). Os resultados apresentam-se na tabela 4. Os testes LLC e ADF



sdo consensuais ao apontar as variaveis como (1), excetuando-se a variavel LGDPPC, que é
considerada 1(0) para os testes LLC e ADF-Fisher e I(1) para ADF-Choi. Foi também feito o
teste de raiz unitaria de 2° geracédo CIPS (Pesaran, 2007). Este teste ndo foi exequivel para a
variavel RXIPC, uma vez que esta-se na presenca de um painel nao balanceado, ou seja o
numero de observacdes nao € o mesmo para todos os paises. O teste CIPS tem a vantagem em
relacao aos testes de 12 geracao de ser robusto para a heterogeneidade (Fuinhas et al., 2014).
Através deste teste, apesar de ndo revelar a mesma ordem de integracdo que os testes de
primeira geracdo para a variavel LREPC, permite-se confirmar que apenas estamos na

presenca de variaveis 1(0) e (1), o que é essencial para estimacdo do modelo ARDL.

Tabela 4-Testes de raiz unitéaria

12 Geragao 22 Geragao
LLC ADF-Fisher ADF-Choi CIPS(Zt-bar)
Constante Sem tendéncia
LGDPPC -3.35182%** 64.6600*** -0.78475 -1.954
LNRPC 3.82766 14.4482 6.30278 -0.893
LREPC 1.92120 42.5401 3.08693 -2.496***
RXIPC -1.20882 36.6496 0.70146 N3o Balanceado
DLGDPPC -0.96524*** 123.726*** -6.74822%** -2.199*
DLNRPC -14.6973*** 243.472%** -11.1984%*** -3.941***
DLREPC -14.5288*** 259.514%** -12.5902*** -4,573%**
DRXIPC -9.60352*** 166.544*** -8.43359%*** N3o Balanceado

Nota: ***,** * representa significancia a 1%, 5% e 10% respetivamente. As hipdteses nulas sdo
as seguintes: LLC: unit root (common unit root process); ADF-Fisher e ADF-Choi: unit root
(individual unit root process); CIPS: series sao I(1). Foi usado o Eviews para os testes LLC,ADF-
Fisher e ADF-Choi; e a rotina do Stata multipurt para o CIPS

Ao trabalhar com dados de varios paises em painel, é fundamental testar a
adequacao das técnicas a usar, para isso testou-se a presenta de efeitos fixos contra efeitos
aleatoérios no painel. Assim usou-se o teste Hausman testando a presenca de efeitos fixos
contra efeitos aleatorios. Esse teste tem como hipotese nula que o melhor modelo é efeitos
aleatorios. Obteve-se o valor estatistico y*.=22,52, altamente significante (1%), rejeitando-se
entdo a HO. Confirma-se assim que o estimador de efeitos fixos é o adequado. Os efeitos fixos
tém a particularidade de remover todas as caracteristicas invariantes no tempo das variaveis
independentes, o que permite analisar a influéncia das variaveis que oscilam ao longo do
tempo(Fuinhas et al., 2014).

Tendo em conta os testes de raiz unitaria (Tabela 4) embora o ordem de integracao
das variaveis LGDPPC e LREPC possa ser 1(0) ou I(1) a cointegracao deve ser analisada. O teste
utilizado foi o de Westerlund (2007), teste de segunda geracdo que é capaz de lidar com

estruturas dindmicas em vez dos residuos e é constituido por quatro testes estatisticos com
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distribuicdao normal. As estatisticas Pt e Pa testam a nao cointegracdo como um todo
enquanto as estatisticas Gt e Ga testam a existéncia de pelo menos uma cross ter todas as
variaveis nao cointegradas. A partir da analise da tabela 5 verifica-se que presenca de
cointegracao é totalmente rejeitada, analisando o painel como um todo ou considerando cada
pais individualmente.

Tabela 5- Teste de cointegracdao Westerlund (2007)

Statistic Value Z-value P-value
Gt -1.107 2.757 0.997
Ga -1.792 4.520 1.000
Pt -1.230 3.774 1.000
Pa -0.231 3.000 0.999

HO: no cointegration. Rotina do Stata usada: xtwest
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4.Resultados

0 vasto nimero de paises em estudo e o horizonte temporal considerado permite o
uso de varias metodologias, sejam elas em painel ou cada pais individualmente. Verificada a
cross section dependence que nos permite dizer que os paises reagem de forma semelhante
aos acontecimentos, os testes sugerem que a metodologia em painel é a mais indicada. Ao
trabalhar dados em painel é possivel usar técnicas mais complexas comparando com as
metodologias tradicionais.

De forma a lidar com a possivel heterogeneidade do painel sdo utilizados os
estimadores Mean Group (MG) e Pooled Mean Group (PMG). O estimador MG é o mais flexivel
dos dois, uma vez que estima as regressoes individualmente, calculando posteriormente o
coeficiente médio para todos os paises. No entanto este modelo nao é adequado para paises
com poucas observacoes, uma vez que um outlier pode mudar significativamente as médias
do coeficiente (Fuinhas et al., 2014). O estimador PMG comparado com as abordagens
tradicionais é mais flexivel, no entanto nao é tao flexivel como o estimador MG. O PMG gera
restricdes entre as crosses nos parametros de longo prazo agrupando-os, nao procedendo da
mesma forma no curto prazo e na velocidade de ajustamento. Com o intuito de verificar a
adequacao esses dois estimadores testam-se contra o estimador FE, sendo este o menos
flexivel dos trés. Testa-se a adequacado dos modelos através do teste Hausman que tem como
HO que a diferenca nos coeficientes nao é sistematica. A tabela 5 apresenta os resultados das

estimacoes e os testes Hausman.

Tabela 6- Estimadores Heterogéneos e testes de Hausman

Modelos PMG(I) MG(IIl) FE(111)
Constante 0.5364 7.2240%** 0.9367***
DLNRPC 0.2831***  0.0933* 0.2536%**
DLREPC 0.0272***  -0.0041 0.0201**
DRXIPC -0.0148*** -0.0371 -0.0863***
ECM -0.0140 -0.2918*** -0.0369***
LNRPC 2.4067*** -0.1779 1.4613***
LREPC 0.0230 0.2192 -0.1930
RXIPC 3.2374*** -0.1883 0.70679*
Modelos MG vs PMG MG vs FE
Hausman tests Chi2(7)=220.74*** Chi2(7)=7.75

Nota:***,** * representam significancia ao nivel de 1%,5% e 10% respetivamente. Hausman
teste com HO: a diferenca dos coeficientes nao é sistematica. ECM representa o termo de
correcao de erro. Foi usada a rotina do Stata xtpmg
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De acordo com os resultados obtidos verifica-se que o modelo mais apropriado é o
FE. A prevaléncia de um painel homogéneo indica que os paises partilham os mesmos
coeficientes o que pode ser adequado tratando-os como um grupo. Verificando que os testes
Hausman apontam para homogeneidade do painel realizaram-se varios testes no sentido de
analisar a heterocedasticidade, a correlacdo contemporanea entre as crosses e a
autocorrelacao. Para testar a heterocedasticidade foi usado o teste Wald modificado. Este
tem uma distribuicio ¥* e como hipotese nula a homocedasticidade. A presenca de
correlacdo contemporanea entre as crosses foi averiguada usando o teste Pesaran, tendo
como hipdtese nula a ndo correlacao dos residuos e segue uma distribuicao normal. Por Gltimo
usou-se o teste Wooldridge foi usado para verificar a existéncia de autocorrelacdo. O teste
Wooldridge segue uma distribuicdo F e tem como hipotese nula a ndo autocorrelagao.

Na tabela 7 sao apresentados os resultados dos testes supra referidos.

Tabela 7- Testes especificos

Estatisticas

Modified Wald test 304.81***
Pesaran's test 21.671%**
Wooldridge test 74.910***

Nota:*** representa significancia a 1%. Hipoteses nulas: Modified Wald test:
sigma(i)"2=sigma”2 for all I; Pesaran’s test: residuals are not correlated; Wooldridge test: no
first-order autocorrelation.

Através da tabela 7 verifica-se que rejeitando a hipotese nula do teste modificado
de Wald pode-se afirmar a presenca de heterocedasticidade. O teste Pesaran aponta para a
existéncia de correlacdo contemporanea. Por fim o teste Wooldridge suporta que os dados
apresentam autocorrelacao de primeira ordem.

Dada a presenca de heteroedasticidade, correlacdo contemporanea, autocorrelacao
de primeira ordem e cross section dependence usou-se o estimador Driscoll and Kraay (1998) ,
técnica semelhante foi usada por Fuinhas et al., (2014) e Hoechle (2007). De forma a obter
uma maior robustez e seguranca nos resultados foram estimados os modelos usando o
estimador FE e o FE Robust (Tabela 8). O estimador FE Robust comparativamente ao FE
permite controlar a heterocedasticidade verificada anteriormente. Este fator permitiu alterar
o nivel de significancia dos coeficientes das variaveis DLREPC e LREPC (-1). Relativamente ao
estimador Driscoll and Kraay verifica-se uma alteracao de todos os coeficientes nao alterando

a sua natureza.
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Tabela 8- Resultado das estimacées

Modelos FE (IV) FE Robust (V) D.-K (V1)
DLNRPC 0.3076*** 0.3076*** 0.3190**
DLREPC 0.0130 0.0130* 0.0154
DRXIPC -0.0602** -0.0602*** -0.0532*
GDPPC (-1) -0.0370** -0.0370*** -0.0105***
LNRPC (-1) 0.0540*** 0.0540*** 0.0055*
LREPC (-1) -0.0071* -0.0071** -0.0014*
RXIPC (-1) 0.0261** 0.0261** 0.0217**
Constante 0.9367** 0.9367** 0.1477*
N 365 365 365
R? 0.3894 0.3894 0.4766
R%_a 0.3385 0.3774
F F (21,336) = 4.47** F(7,21) = 37.11*** F (7,16) = 71.27***

Nota: ***,** * representam significancia ao nivel de 1%, 5% e 10% respetivamente. Foram

usadas as rotinas do Stata xtreg e xtscc.

Comparando as estimacoes FE Robust(V) e D.-K(VI)(cf. tabela 8), verifica-se que os
coeficientes variam todos, no entanto a natureza mantem-se. A Variavel DLNRPC é
significante ao nivel de significancia de 1% no FE Robust e perde significancia no D.-K para 5%.
A variavel DLREPC ¢ significante a 10% no FE Robust e nao é significante no D.-K. Os
coeficientes das variaveis GDPPC(-1), LREPC(-1) e RXIPC(-1) mantém a significancia. As
variavel DRXIPC e LNRPC(-1) perdem significancia de 1% para 10%. No que diz respeito ao
coeficiente da constante, no FE Robust apresenta-se significante ao nivel de 1% e no D.-K é

significante a 5%. O valor da constante diminuiu de 0.9367 para 0.1477.

Tabela 9- Elasticidades, semi-elasticidade,impactos e velocidade de ajustamento

Modelos FE (IV) FE Robust (V) D.-K (V)
Semi-elasticidades/Impactos de curto prazo
DLNRPC 0.3076*** 0.3076*** 0.3190*
DLREPC 0.0130 0.0130* 0.0154
DRXIPC -0.0602*** -0.0602*** -0.0532*
Elasticidades/Impactos de longo prazo calculados
LNRPC 1.461351**  1.461351***  0.5215004***
LREPC -0.193073 -0.193073 -0.1373694
RXIPC 0.7067907* 0.7067907*  2.078628"*
Velocidade de ajustamento
ECM -0.0370*** -0.0370*** -0.0105***

Nota: *** ** * representam significancia ao nivel de 1%, 5% e 10% respetivamente. O ECM
representa o coeficiente da variavel LGDPPC desfasada.
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A tabela 9 apresenta as elasticidades/impactos de curto e longo prazo para cada
modelo. No curto prazo sao representados pelos coeficientes das primeiras variaveis em
diferencas (Tabela 8). No longo prazo tém por base os coeficientes estimados das respetivas
variaveis independentes desfasadas, divididos pelo desfasamento da variavel dependente,
multiplicado por sinal negativo. Assim verifica-se que a variavel LNRPC tem um impacto de
longo prazo positivo no crescimento, sendo o seu coeficiente altamente significante (1%).
Analisando a variavel RXIPC no longo prazo verifica-se que esta tem também um impacto
positivo na producao de riqueza. O termo de correcdo de erro (ECM) é altamente significante
em termos estatisticos, este valor representa a velocidade de ajustamento das variaveis para

o equilibrio de longo prazo, sendo este fundamental para a compreensao do nexus.
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5. Discussao

Os resultados obtidos pelo emprego dos varios estimadores do modelo ARDL
mostraram-se adequados e robustos em relacdo aos dados. A analise prévia das variaveis
conjuntamente com os testes diagndsticos dao consisténcia aos resultados obtidos. A ordem
de integracdo das variaveis nao foi um problema uma vez que as especificacoes
econométricas utilizadas sdao apropriadas para trabalhar variaveis 1(0) e I(1). A ordem de
integracao foi previamente analisada confirmando-se a apenas a existéncia de variaveis com
ordem de integracao 1 e 0.

A analise contribui para a literatura que respeita o nexus consumo de energia-
crescimento economico, utilizando o consumo de energia de forma desagrupada em energia
renovavel e ndo renovavel. A econometria usada permitiu desagregar o efeito total em efeitos
de curto e longo prazo.

Embora apenas tenha sido observada significancia ao nivel de 10% da variavel
DLREPC no modelo FE Robust (V) as estimativas mostram que o consumo de energia no curto
prazo, seja renovavel ou ndo renovavel, tem um efeito positivo no crescimento econdémico,
revelando maior importancia o consumo de energia ndo renovavel. Atendendo ao longo prazo,
o consumo de energia nao renovavel continua com efeito positivo no crescimento sendo que
no longo prazo apresenta maior magnitude. Quanto ao consumo de energia renovavel
apresenta valor negativo em relacao ao produto, no entanto com baixo impacto.

A introducado do racio exportacdo/importacdo de bens e servicos funciona como
variavel de controlo. Relativamente a esta variavel (DRXIPC) quando se analisa o curto prazo
verifica-se que tem um impacto negativo no crescimento. Este facto nao vai de encontro a
tese defendida por varios autores (e.g. Lederman and Maloney, 2003; Bayraktar-Saglam and
Yetkiner, 2014) uma vez que acredita-se que um racio exportador superior propicia um maior
crescimento econémico. A explicacdo para o coeficiente do RXIPC de curto prazo pode estar
no fendémeno conhecido como “maldicdo dos recursos” (e.g Shao and Yang (2014);
Gilberthorpe and Papyrakis (2015); Betz et al. (2015)), isto porque o painel também incorpora
paises com fortes exploragcdes de recursos naturais, nomeadamente petroleo, carvao e gas
natural.

O Error Correction Mechanism (ECM) permite ter a percecao da velocidade de
ajustamento do modelo ao equilibrio apos um choque. Podemos afirmar que a velocidade de
ajustamento anual é bastante lenta, quer analisando os estimadores FE quer para o estimador
D.-K.

No calculo das elasticidades/impactos de longo prazo nao foram observados
coeficientes significantes para a variavel LREPC, o que podera ser consequéncia do painel
conter paises em que o consumo de energia renovavel é baixo, havendo mesmo paises em que

este tipo de energia é nulo. Assim a analise do impacto desta variavel no longo prazo torna-se
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limitada. Por sua vez o consumo de energia nao renovavel é altamente significante em termos
estatisticos (1%), e apresentando valores que representam grande impacto positivo no
produto, mais visivel nos estimadores FE.

Os resultados suportam a hipdtese de crescimento quando consideramos a energia
nao renovavel, uma vez que esta tem impacto positivo no Produto Interno Bruto no curto e no
longo prazo. Assim a implementacao de politicas que visam a conservacdo de energia podem
ter um impacto negativo no crescimento do produto. O resultado das elasticidades de longo
prazo para o consumo de energia renovavel (LREPC) apesar de nao ser significante, aponta
para um efeito negativo no crescimento, o que vai contra alguns estudos nhomeadamente Al-
mulali et al. (2014). Estes autores concluem que o investimento em renovaveis € uma boa
opcao tendo em vista o aumento do produto. Ja Chang et al. (2009) concluiram que nao se
verifica qualquer relacao entre consumo de energia renovavel e crescimento econémico. Este
impacto negativo pode dever-se a dificuldade de um pais conseguir satisfazer a procura
energética apenas com recurso a energia renovavel.

Tendo em vista o aumento do crescimento, de acordo com os resultados obtidos, a
melhor opcdo seria consumir mais energia advinda de fontes nao renovaveis, uma vez que,
analisando coeficientes da variavel LNRPC podem ser considerados motores do crescimento
economico. As politicas seguidas que consistem reducao das fontes de energia ndo renovavel
em prol das fontes renovaveis, apesar de se acreditar que estas podem ser uma ajuda na
melhoria das condicdoes ambientais verifica-se, através deste estudo, que o investimento em
renovaveis nao sera o melhor meio de potencializar o crescimento economico. Assim é
necessario racionalizar o investimento em renovaveis uma vez que as energias nao renovaveis
tém um papel importante na producao de riqueza.

Uma balanca comercial positiva de forma a obter um racio exportador/importador
de bens e servicos superior, pode de ser considerada uma boa forma de provocar melhorias no
crescimento economico, uma vez que a variavel LRXIPC apresenta um impacto positivo no
longo prazo.

Verifica-se um dilema que coloca num lado as preocupac¢des ambientais e a reducao
das emissdoes de didxido de carbono em contrapartida com a obtencdo de riqueza interna.
Tendo em vista o objetivo ambiental, a substituicio do consumo das energias nao renovaveis
por energias renovaveis seria uma boa medida, no entanto, de acordo com a analise efetuada
esta medida provocaria uma desaceleracao do crescimento econémico. Esta desaceleragao
verificar-se-ia devido a importancia que o consumo de energia ndo renovavel tem no
crescimento econoémico.

Em suma os decisores de politica de energia poderdo ter que escolher entre mais
crescimento econémico em prol dos fatores ambientais, diminuindo para isso o consumo das
energias nao renovaveis. No entanto, acomodacao das fontes de energia deve ser feita tendo

em conta o elevado impacto que a energia nao renovavel tem no crescimento econémico.
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6. Conclusao

O presente estudo é focado numa estimacdo de dados em painel para um conjunto de
22 paises e um horizonte temporal de 1995 a 2013, com intuito de compreender o impacto
que o consumo e energia renovavel e nao renovavel tem no crescimento econémico. No
sentido de dar resposta a questao central recorreu-se a técnicas econométricas modernas
com vista a estimacao do modelo ARDL recorrendo a varios estimadores.

Utilizam-se variaveis per capita de forma a controlar possiveis variacoes de
populacdo, nomeadamente picos de natalidade. O conjunto de paises em analise € uma
mistura de paises exportadores e importadores de petroleo, desenvolvidos e em
desenvolvimento. No entanto esta diversidade nao é suficiente para o uso econométrico
considerando a heterogeneidade, pois verifica-se através do teste Hausman entre o modelo
MG e FE.

Foi verificada a presenca de heterocedasticidade, a correlacdo contemporanea, a
autocorrelacao de primeira ordem e a cross section dependence. Durante as estimacdes nao
foi observada nenhuma alteracdo na natureza dos coeficientes com significancia estatistica, o
que torna a analise robusta e rica.

Foram usados os estimadores FE e FE Robust com os efeitos totais desagregados em
efeitos de curto e longo prazo. Foi também utilizado o estimador Driscoll-Kraay de forma a
confirmar os resultados obtidos de forma a apresentar maior robustez nos resultados. O
calculo das elasticidades de longo prazo foi elaborada para os trés estimadores, de forma a
obter o impacto que as variaveis explicativas tem na variavel dependente.

O racio exportacao/importacdo de bens e servicos tem um efeito negativo no
crescimento no curto prazo. Este facto, conjugado com a presenca no estudo de paises ricos
em recursos naturais remete para o problema da maldicao dos recursos.

Conclui-se que o consumo de energia ndo renovavel gera um impacto positivo no
crescimento, sendo ele de curto ou longo prazo, sendo detetada evidéncia para a hipotese de
crescimento. Em relacdo a energia renovavel esta tem um efeito positivo de curto prazo no
crescimento economico, ainda que de fraca magnitude. Assim um mix de energia constituido
maioritariamente por energia ndo renovavel pode ter um efeito positivo no crescimento mais
notdério em contrapartida um maior consumo de energia renovavel podera provocar uma

desaceleracédo no crescimento econémico.
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