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Resumo

O nosso estudo apresenta uma nova perspetiva do nexus da relacao de causalidade entre o
consumo de energia, e o crescimento econémico, controlando para as exportacdes de bens e
servicos, emprego, as rendas do petréleo, a inflacdo e a auto-suficiéncia. A analise abrange
um conjunto de 14 paises produtores de petrdleo de um universo diversificado, no periodo de
1970-2012. Procedemos a utilizacdo do estimador ARDL que permite analisar as relacoes
dinamicas entre as variaveis, e do estimador Driscoll-Kraay que permitiu corrigir a
instabilidade dos parametros. Os resultados do macro painel mostram que as exportacdes e a
auto-suficiéncia tém influéncia no curto prazo e no longo prazo. As exportacdes mostram uma
complexidade dinamica mais extensa no curto prazo do que no longo prazo. A variavel auto-
suficiéncia mostrou-se crucial. Sem ela o modelo perdia a capacidade explicativa. Além disso
a inclusao desta variavel no modelo permitiu analisar paises produtores de petréleo, que de

uma forma geral introduz especificidade.
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Abstract

Our study presents a new perspective of the nexus of causality between energy consumption
and economic growth, controlling for exports of goods and services, employment, oil
revenues, inflation and the self-sufficiency. The analysis covers a set of 14 oil producing
countries from a diverse universe, in the period 1970-2012. We proceeded to the use of ARDL
estimator which allows to analyse the dynamic relationships among variables, and the

Driscoll-Kraay estimator which permitted to correct the instability of the parameters. The



results of the macro panel show that exports and the self-sufficiency have na influence on the
short term and the long run. Exports show a more extensive dynamic complexity in the short
term than in the long run one. Self-sufficiency proved crucial variable. Without it, the model
would lose its explanatory power. Furthermore the inclusion of this variable in the model

allowed us to analyse oil producing countries, which in general introduces a specificity.
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1-Introducéao

As relacdes entre o consumo de energia e o crescimento econémico tém sido alvo de inUmeros
estudos. Esta literatura, conhecida como energy growth nexus, centra-se essencialmente nas
relacdes de causalidade, destacando 4 hipoteses (e.g. Ozturk, 2010): i) hipdtese de
crescimento; ii) hipdtese de convervacao; iii) hipotese de feedback; e iv) hipotese de
conservacao. Na literatura sobre o nexus energia-renda podemos encontrar duas abordagens
(Belke, Dobnik e Dreger, 2011). A primeira centra-se em modelos de producao (e.g. Stern,
1993; e Stern, 2000) e a segunda na procura de energia (e.g. Masih e Masih, 1997; e Asafu-
Adjaye, 2000).

Dentro da literatura outros estudos apontam para a existéncia de uma quinta relacao,
segundo a qual o consumo de energia prejudica o crescimento (resourse curse). Alguns dos
canais de transmissdao através dos quais a maldicdo se produz: corrupcao; instituicoes
governamentais; i) rent-seeking; ii) patronage; e iii) dutch desase (Weingrod, 1968; Auty,
2001; Stevens, 2003; e Bhattacharrya e Hodler, 2009).

Pesquisas utilizando os mesmos métodos, as mesmas variaveis, apenas alterando o
periodo de tempo analisado, nao sdo o suficiente para acrescentar uma nova perspetiva na
literatura do energy growth nexus Karanfil, (2009) e Ozturk (2010). A literatura sobre o
nexus, pese embora abundante, ndo € consensual nos resultados, o que torna necessario
identificar novas variaveis que permitam estudar este fenomeno de forma mais complexa.
Outra das questdes que se pode colocar é a da necessidade de medir a dimens&o produtora,
que na literatura é escassa ou até mesmo inexistente. Os resultados mostram que a inclusao
de uma variavel que mede a importancia da auto-suficiéncia em petroleo permite que o
modelo tenha capacidade explicativa, possibilitando uma nova abordagem dentro do energy-
growth nexus.

0 nosso estudo concentra-se na analise do nexus do lado da procura de energia, pois
inclui precos da energia, producao de petroleo e consumo de energia primaria total na analise

da relacao entre a energia e o crescimento econémico. O objetivo deste trabalho € estudar a
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relacdo de causalidade entre o consumo de energia, e o crescimento econémico, controlando
para as exportacées de bens e servicos, emprego, rendas do petrdleo, inflacdo e a auto-
suficiéncia. A andlise tem por base, dados que constituem um macro painel. E estudado um
horizonte temporal de 42 anos (1970-2012) para 14 paises produtores de petroleo que
representam um universo bastante diversificado.

0 estudo esta estruturado da seguinte forma: o capitulo 1) apresenta o estado de arte
das relacbes entre a energia e o crescimento economico; o 2) expde a metodologia e uma
analise preliminar; 3) os resultados empiricos; o 4) discute os principais resultados; e o 5)

conclui.

2-Revisao da Literatura

A relacao da energia com o crescimento economico € introduzida na literatura por
kraft e kraft (1978). Esta analise foi inicialmente aplicada a economia dos Estados Unidos,
onde se estudou a relacado entre consumo de energia e crescimento economico. De facto este
estudo originou um ramo na literatura da economia da energia, mais conhecido por energy-
growth nexus que tem vindo a testar a estabilidade desta relacdo aplicando-a a varios
contextos que vao desde estudos de um pais, a paneis de paises, periodos com maior ou
menor duracao, metodologias, fontes de energia e unidade de energia utilizada.

Na analise do nexus, a literatura em geral avanca quatro hipoteses (e.g. Ozturk,
2010): (i) hipotese de crescimento-afirma uma causalidade unidirecional que vai no sentido
da energia para o crescimento, o que implica que o consumo de energia provoca crescimento
economico (EN — PIB); (ii) Hipdtese de conservacdo-quando se verifica uma causalidade
unidirecional que vai no sentido do crescimento para a energia, ou seja, o crescimento
econdémico provoca o aumento do consumo de energia (PIB — EN); (iii) Hipotese de
neutralidade, afirma que nao ha causalidade entre estas duas variaveis e entdo a relacédo
entre a energia e o crescimento econémico € considerada neutra (EN = PIB); (iv) Hipotese de
feedback - considera causalidade bidirecional entre a energia e o crescimento econémico e
desta forma o crescimento provoca o aumento do consumo de energia e vice-versa.

Na literatura procede-se a analise: (i) por pais (e.g. Lee e Chang, 2007; e Wolde-
Rufael,2009); (ii) por painéis de paises (e.g. Akinlo, 2008; Chiu-Wei et al., 2008); (iii) por ao
periodo de tempo - periodos curto de tempo, até 10 anos (e.g. Abosedra et al., 2009; Sari et
al.,2008) - 10 e 40 anos (e.g Erol e Yu,1987; Chang et al., 2001; Chontanawat et al., 2008) -
por periodos iguais ou superiores a 40 anos (e.g. Stern, 1993; Aquell e Butt, 2001; Yin e Wang,
2011); (iv) - por fonte de energia; (v) - unidade de energia; (vi) - estrutura da economia e da
fase de crescimento econdémico.

As abordagens metodoldgicas sao diversificadas. De facto, tém sido testadas
abordagens metodoldgicas, com o intuito de dar uma resposta concisa sobre a relacao de
causalidade entre o consumo de energia e o crescimento econémico, (Nachane et al., 1998;

Cheng, 1997), utilizaram ambos uma metodologia baseada em (Granger, 1969; Sims, 1972)



testes econométricos de causalidade, incluindo o teste de causalidade modificado Engle-
Granger (Engle e Granger, 1987) e o teste Hesiao Granger (Hesiao, 1981). O debate da
causalidade foi potenciado por novas abordagens metodoldgicas (Johansen e Juselios, 1990)
com base no método de cointegracao (Cheng, 1993; Yoo 2005) e de outras alternativas como
Toda e Yamamoto (1995), testes de causalidade (Fatai et al., 2002), painel de cointegracao
(Lee, 2005; Mahadevan e Asaf-Adjaye, 2007), ARDL bounds test (Pesaran et al., 2001; Fatai et
al., 2004; Sari et al., 2008; Ghosh, 2009) entre outras abordagens.

No estudo de causalidade entre o consumo de energia e crescimento econdémico
também é tida em conta a fonte de energia. Ha autores que utilizam o consumo ou producao
de energia elétrica (Murray e Nan, 1996; Jinke et al., 2008), consumo ou producao de energia
nuclear (Payne e Taylor, 2010; Heo et al., 2011), consumo ou producdo de energias
renovaveis (Bithas e Banti, 2002; Tiwari, 2011), entre outras fontes. A unidade de medida de
energia utilizada é um fator importante na relacdo entre o consumo de energia e o
crescimento econémico (Kaufman, 1992; Warr et al., 2010). Na literatura surgem métodos
distintos de medicdo de energia entre os quais estdao: BTU, carvao equivalente, oleo
equivalente e energia elétrica (watts). O eventual impacto da utilizacdo da energia no
crescimento econdémico vai depender da estrutura da economia e da fase de crescimento
econémico do pais em questdo. A medida que uma economia cresce, é suscetivel que a sua
estrutura de producao mude para atividades que nao necessitam de um uso de energia
intensivo (e.g. Solow, 1978; Brendt, 1980; Cheng, 1995). Podem ser caracteristicas
determinantes no estudo da relacédo entre o consumo de energia e crescimento econémico: o
desenvolvimento econémico (Zachariadis, 2007; Jink et al., 2008; Constantini e Martini 2010),
critérios geograficos (Esso, 2010; Kumar, 2011), importacées e exportacoes de energia
(Squalli, 2007; Eggoh et al., 2011), a analise de partes separadas, como é o caso de estudos
que sao feitos para cidades especificas ou setores econémicos que tém diferentes tipos de
indUstrias (Thoma, 2004; Yankin 2011).

Varios estudos analisam as relacdes de causalidade entre o consumo de energia e o
crescimento econdmico, no curto e no longo prazo (Belloumi, 2009; Apergis e Payne,2009c;
Narayan et al., 2010; Zhixin e Xin, 2011). A hipdtese de crescimento (EN — PIB) foi
confirmada em 193 casos (28,1%), a hipotese de conservacdo (PIB — EN) em 163 (23,8%), a
hipotese de feedback (EN <> PIB) em 175 (25,5%) a hipotese neutra ou de ndo causalidade (E =
PIB) por 155 (22,6%) (Kalimeris et al., 2014). Depois de uma observacao geral, verifica-se que
os resultados dos estudos num contexto bi-variado tém sido mistos.

Uma abordagem um pouco diferente é levada a cabo por Wolde-Rufael (2009) que
numa analise a 17 paises africanos, usando uma estrutura multivariada incluindo variaveis
como trabalho e capital, para o periodo de 1971-2004, conclui que em 11 dos 17 paises a
energia nao € mais do que um fator que contribui para o crescimento da producao, e perde
relevancia quando comparado com o trabalho e capital. Segundo o seu estudo, o trabalho e

capital sao os fatores mais importantes para o crescimento da producao em 15 dos 17 paises.



Na analise entre a relacdo de causalidade entre a energia e crescimento econémico, a
literatura sugere o fenomeno da maldicdo dos recursos (curse). A maldicao dos recursos
naturais pode ser descrita como o fenomeno pelo qual os paises ou localidades produtoras de
petrdleo ndo recebem os beneficios econdmicos e sociais esperados a partir da riqueza gerada
pela indUstria de hidrocarbonetos, de uma forma direta, através de estimulos da economia
local e nacional, ou de forma indireta, através do aumento das receitas fiscais, como
resultado do envolvimento do governo (Costa e Santos, 2013).

Embora os recursos naturais causem um forte impacto benéfico as economias que os
possuem, estas tendem a crescer a um ritmo mais lento. Ha exemplos de paises ricos em
recursos naturais, como € o caso da Russia, Nigéria e Venezuela que ao longo dos Ultimos anos
obtiveram um crescimento baixo, quando comparados com paises que ndo possuem essa
mesma riqueza de recursos (Sachs e Warner, 1995; Sachs e Warner, 1997; Rodriguez e Sachs,
1999a). Uma opiniao semelhante é apoiada por Bulte (2005) sustentando que, em média, os
paises ricos em recursos tém taxas de crescimento e de desenvolvimento mais baixas e uma
maior desigualdade de rendimentos. Schars e Warner (2005) afirmam que é um
acontecimento comum neste tipo de economias, e que por outro lado, paises com acesso
limitado a recursos naturais como o Japao, Hong Kong, Coreia, Singapura e Suica tiveram
taxas de crescimento economico extremamente elevadas.

A descoberta de recursos naturais resulta num aumento repentino das rendas, que
pode levar a degradacdo da gestao econémica e da qualidade institucional (Sachs e Warner,
2005; Gylfason, 2001a). A literatura sugere alguns dos canais de transmissao através dos quais
a maldicao dos recursos se repercute: corrupcao; instituicoes governamentais; rent-seeking;
patronage; e dutch desease. A abundancia de recursos naturais leva a comportamentos de
rent-seeking e corrupcao, causando um efeito negativo sobre a qualidade institucional que
por sua vez tem um impacto negativo sobre o desempenho econdmico (Sala-i-Martin e
Subramanian, 2003; Auty, 2001; Isham et al.,2005; Normam, 2006). Bhattacharrya e Hodler
(2009) afirmam que dependendo do nivel de democracia, as rendas de recursos podem
aumentar a corrupcao, o que pode fazer com que a eficacia do governo diminua e com que a
economia fique distorcida. Sambit Bhattacharyya e Roland Hodler (2010) argumentam
também que a relacao entre os rendimentos dos recursos e a corrupcao depende da qualidade
das instituicoes.

Ha autores que sugerem que a corrupcao pode ser desejavel (Leff, 1964; Huntingon,
1968; Acemoglu e Verdier, 1998), pois induz a uma disposicao mais eficiente dos servicos
publicos, e fornece margem de manobra para os empresarios e investidores contornarem
regulamentos demorados e ineficientes. Desta forma a corrupcao suaviza operacoes,
contribuindo para o aumento da eficiéncia de uma economia.

A maldicao dos recursos naturais pode estar ligada ao dutch desease, como apontado
por Stevens (2003), isto €, a exportacao de recursos naturais da origem ao declinio do setor
manufatureiro. Numa situacao em que se verifique um aumento do preco das commodities,

por exemplo, um aumento dos precos do petroleo, provocara um aumento dos salarios reais e



a taxa de cambio real ird também sofrer uma apreciacdo. Este aumento dos precos do
petrdleo ira reduzir a producdo e a competitividade do setor das exportacées dos nao-
recursos, o que podera prejudicar o crescimento economico no longo prazo (Van Wijnbergen,
1984; Matsuyama, 1992; Torvik, 2001).

O rent-seeking surge como um outro mecanismo de transmissao da maldicao dos
recursos naturais, que aparece muitas vezes na literatura associado ao patronoge. De acordo
com Sevensson (2005), rent-seeking pode ser definido como a procura socialmente onerosa de
rendas, e algumas formas de rent-seeking podem ser consideradas corrupcao.

A abundancia de recursos da origem ao aparecimento de grupos de interesse politico
poderosos que tentam influenciar os politicos a tomar decisoes politicas que nao favorecem o
interesse publico em geral (Mauro, 1998; Robinson et al., 2006). O patronage é definido como
o0 uso de recursos publicos para assegurar o poder politico. Quando os politicos usam as suas
posicdes politicas para favorecer o seu proprio interesse, o patronage ¢ uma forma de
corrupcao. O principal problema do patronage é que o aumento das rendas de recursos
naturais incentiva os governos a permanecerem no poder, e por consequéncia faz com que
estes gastem mais recursos para pagar a apoiantes politicos de forma a conseguirem o seu
objetivo.

Os gastos ineficientes das rendas em campanhas e apoio eleitoral irao trazer
vantagens politicas, mas nenhuma vantagem economica (Weingrod, 1968; Robinson e Torvik,
2005). Estas atividades levam a um aumento dos gastos publicos e por consequéncia a uma
ineficiéncia na utilizacdo das rendas de recursos naturais. Investimentos improdutivos sao
mais dificeis de se realizar em paises com instituicdes governamentais de boa qualidade, onde
ha maior controlo da atividade governamental dos orgaos politicos e uma maior
responsabilidade perante o povo (Keefer e Knack, 2007).

Parece existir o consenso de que ndo é apenas a existéncia de recursos naturais que
leva a esta maldicao, mas sim as instituicbes que governam e sdo responsaveis pela extracao
e gestao das receitas provenientes dos recursos naturais, que determinam se 0s recursos
naturais sdo uma béncdo ou maldicdo (e.g. Alao, 2007; Idemudia, 2009b; Ackah-Baidoo,
2012).Sachs e Warner (1997) e Laderman e Maloney (2007) sustentam que em vez de uma
maldicdo dos recursos naturais, ha uma maldicdo de concentragdo das exportagdes, e que os
decisores politicos dos paises ricos em recursos devem promover a diversificacdo das suas
economias, a fim de evitar esta maldicao.

Um estudo recente indica que para além dos fatores tradicionais que podem
determinar a diversificacdo das exportacdes, a diferenca nos niveis contemporaneos de
diversificacdo é explicada pela data do inicio da producdo de petroleo e a data de
independéncia politica. Este estudo sugere também que os paises que iniciaram a exploracao
do petréleo no periodo na pré independéncia herdaram uma economia mais desarticulada, e
que esta deficiéncia econdmica nao foi corrigida desde a independéncia politica porque as
elites politicas tém interesse em bloquear as instituicoes favoraveis a diversificacdo. A

diversificacdo economica implicaria um aumento no poder de determinadas categorias da



populacao e isso poderia constituir uma ameaca para os responsaveis politicos (Luc Désiré
Omgba, 2014).

As sugestdes que a literatura apresenta para lidar com a maldicao dos recursos
naturais incluem a diversificacdo da economia, adotar politicas macroecondémicas para evitar
0 dutch desease (Sarraf e Jiwanji, 2001; Hausmann e Rigobon, 2003; Humphrey et al., 2007),
reduzir o papel do estado ao privatizar a industria de recursos (Ross, 2001). Outros autores
também sugerem que as receitas dos recursos naturais sejam distribuidas primeiro pelos
cidadaos e posteriormente tributado pelo Estado, de forma a reduzir a corrupcao (Sala-i-
Martin e Subramanian, 2003; Sandbu, 2006).

Na literatura sobre o nexus energia-renda podemos encontrar duas abordagens (Belke,
Dobnik e Dreger, 2011). A primeira centra-se em modelos de producdao que pode incluir
trabalho e capital, além do consumo de energia e do PIB (e.g. Stern 1993, 2000). A segunda
foca-se na procura de energia e inclui os precos de energia na analise entre o consumo de
energia e o crescimento econéomico (e.g. Masih e Masih, 1997; Asafu-Adjaye, 2000). Esta
segunda abordagem parece ser mais apropriada para estudar a questao do nexus energia-
renda nos paises exportadores de petroleo (Damette e Seghir, 2013). No seu estudo,
verificaram que um aumento de 1% na renda per capita, a longo prazo aumenta o consumo de
energia per capita em 0.58%. Concluiram que no curto prazo, a energia € um driver para o
crescimento econémico, enquanto que no longo prazo, é o processo econémico que determina
a tendéncia de consumo de energia. Este estudo acompanha os resultados alcancados por Al-
Iriani (2006) e Mehara (2007), de que ha uma evidéncia de causalidade unidirecional, no longo
prazo, que vai do crescimento econémico para o consumo de energia, que contrasta com a
dinamica de curto prazo onde encontraram uma relacdo de causalidade unidirecional que vai
do consumo de energia para o crescimento econdémico, contrariamente aos resultados
encontrados em estudos anteriores em paises exportadores de petroleo.

Resultados semelhantes tiveram a pesquisa de Oh e Lee (2004), que encontraram a
existéncia de uma relacdo de causalidade de longo prazo que vai do crescimento econdémico
para a energia, mas nenhuma causalidade no curto prazo entre a energia e o PIB. Uma vez
que os paises exportadores de petréleo tém uma dotacdo consideravel de recursos
energéticos, a energia € um insumo importante na funcdo producdo, no entanto este efeito
desaparece no longo prazo (Damette e Seghir, 2013).

A complexidade do nexus pode ser afetada pela disponibilidade do recurso enddgeno,
e essa disponibilidade de recurso deve ser controlada na modelizacao. De facto, na literatura
existe uma lacuna, sobre como tratar a dependéncia no consumo de energia dos paises
produtores de petroleo. Na verdade a auto-suficiéncia ndo tem sido alvo de estudo, e como

tal a forma de modelizacao desta variavel esta ainda por estabilizar.



3-Dados e Metodologia

Os critérios utilizados na selecao dos Paises foram motivados pela utilizacdo de séries
que nao tenham descontinuidade dentro das variaveis que foram utilizadas: consumo de
petrdleo, producao de petroleo, consumo de energia primaria, precos do petrdleo, rendas do
petrdleo, M2 corrente, exportacoes, indice de precos implicito no PIB (inflacdo), populacao
total, emprego, e auto-suficiéncia. Para os quais ndao houvesse o registo de quebras nos dados
e para os quais se encontra o mais alargado horizonte temporal disponivel. Para assegurar
consisténcia, os dados foram retirados das mesmas bases, pois os critérios de construcao das
variaveis nao sdo os mesmos. O nosso estudo examina 14 paises, sendo estes: Arabia Saudita,
Argélia, Australia, Dinamarca, Estados Unidos da América, Egipto, Equador, India, Indonésia,
Italia, Malasia, México, Peru, Trinidade e Tobago.

O Kuwait foi excluido por terem sido verificadas quebras na variavel PIB a precos
constantes LCU, especificamente nos anos de 1990 e 1991, o que iria causar ruido no caso da
sua inclusdo na analise. O Brasil foi outro dos paises excluidos, pois para além de ndo existir
completa disponibilidade de dados no periodo estudado, este pais sofreu de uma
hiperinflacao entre os anos de 1981 e 1995. O mesmo aconteceu com a Argentina, que por ter
sofrido deste fenomeno entre os anos de 1972 e 1991 foi afastada da analise. Existe uma
quebra nas exportacdes para Trinidade e Tobago, no ano de 2012 e ha também uma quebra
nas rendas de petroleo para todos os paises, no ano de 2012.

Os dados sao anuais, o horizonte temporal é de 42 anos, cobrindo um periodo que
inicia em 1970 e se estende até 2012. O software utilizado na analise econométrica é o
Stata/Se versao 12 e o Eviews 8. As variaveis precos do petréoleo, producao de petroleo,
consumo de petréleo, consumo de energia primaria, foram retiradas do BP Statistical Review
of World Energy, June 2013. Exportacdes (% PIB), populacéo total, rendas do petroleo (% PIB),
PIB a precos correntes, PIB a precos constantes, M2 corrente, foram retiradas do World Data
Bank. A variavel emprego foi retirada do The Conference board. O indice de precos implicitos
no PIB (IPl) foi calculado dividindo o PIB a precos correntes GDP pelo PIB a precos constantes.
Por Gltimo a variavel auto-suficiéncia (SE), é calculada através da divisdao da producao de
petrdleo pelo consumo de energia primaria. O PiB a precos constantes, consumo de petréleo
(0C), exportacdes (X), indice de precos implicito no PIB (IPl), rendas do pretdleo (OR) e
emprego (EMP), foram convertidos em per capita. As variaveis seguem a seguinte descricao:

e Precos do petroleo (P) - refere-se aos precos do petréleo bruto, medidos em US
dolares de 2012 por barril. Entdo esta variavel é como a todas as crosses;

e Producao de petroéleo (OP) - medido em milhdes de toneladas, por dia;

e Consumo de petroleo (OC) - consumo doméstico, medido em milhdes de toneladas por
dia;

e Consumo de energia primaria (E) - medido em milhdes de toneladas equivalentes de

petroleo



e PIB a precos correntes (Y) - Os dados estdao em moeda nacional corrente

e PIB a precos constantes (Y_corr) - Os dados estao em moeda local constante

e Auto-suficiéncia (SE) - measured in million tonnes, per day; (SE=OP/E); Esta variavel
foi calculada através da divisao da producao de petroleo pelo consumo de energia

primaria, tal como aparece em (Fuinhas,et al., 2014).

Dado que o horizonte temporal é longo, € esperado que existam relagdes dinamicas entre as
variaveis, desta forma estimamos o Autoregressive Distributed lag (ARDL) uma vez que
permite esta analise funcional. As variaveis presentes no modelo estdao em logaritmos (L) e
primeiras diferencas (D). Os primeiros coeficientes correspondem as elasticidades e os

segundos as semi-elasticidades. Segue a especificacdo do modelo ARDL:

LYCPy =ay; +bjiLYPC,, | +bjyLOCPCj; +b;3LOCPCiy_1 +bigLXPCjy +
bisLXPCjs_] +b; LIPIPCj; + b7 LIPIPC;_{ +bjg LORPCj; +bjg LORPCy_| + (1)
bil0 LBt +bi11LFjt—1 +bj1a LEMPPCit +bj)3LEMPPCjr 1 +bi14SE +bj155Ej—1 +&lit

A equacao (1) foi transformada na equacao (2) de forma a capturar a relacao

dinamica entre curto e longo prazo.

DLYPC;; = ap; + i1 DLOCPC; + ;2 DLXPC;; + i3 DLIPIPC ;; + ;4 DLP;; +
BisDLEMPPC; + Biy DSEjs + 71 LYPCjy 1 +yi2 LOCPCjy 1 +yi3LXPCj; 1 + (2)
ViaLIPIPCj 1 +yi5LORPCjs 1 +yi6LE—1 +7i7LEMPPCjs 1 +yi8SEjt + £2jt

Onde « corresponde a constante; pie yiaos parametros estimados; €; ao termo de

erro.

Analise preliminar

A cross section dependence (CSD) ocorre normalmente em macro painéis, e pode
conduzir a estimativas distorcidas se nao for tratada adequadamente. Efetuamos as
estatisticas descritivas para perceber quais as caracteristicas das séries e o grau de

dependéncia entre as variaveis (tabela 1).



Tabela 1

Variaveis estatisticas e dependéncia

Discriptive Statistics

Cross section dependence (CSD)

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max CD-test corr abs(corr)
LYPC 602  10.2622 1.9029  7.02201 16.1769 | 41.10**  0.658 0.721
LOCPC 602 -14.172 1.17797 -17.164 -12.29310.21 0.003 0.662
LXPC 601 8.8236 2.11133  5.02178 15.0479 [ 40.96***  0.656 0.706
LIPIPC 602 -18.486 3.55575 -35.614 -13.456 | 47.42**  0.760 0.760
LORPC 586  6.72696 2.59897  0.17746 13.7878 [ 39.03***  0.633 0.645
LP 602  3.75105 0.60452  2.36439 4.73231|61.61***  1.000 1.000
LEMPPC 602 -7.9594 0.26748 -8.8742 -7.5289 | 48.08***  0.780 0.780
SE 600  1.54476 2.44265  0.00472 18.118419.16*** 0.146 0.521
DLYPC 588  0.02106 0.04013 -0.1812 0.21532 | 5.79*** 0.094 0.180
DLOCPC 588 0.0107 0.09062 -0.9672 0.59167 | 4.27*** 0.069 0.160
DLXPC 587  0.03874 0.1838 -2.1872 1.94233 [ 13.41***  0.217 0.290
DLIPIPC 588  0.09335 0.26731 -0.328 4.21872 | 16.35***  0.265 0.298
DLORPC 572 0.07642 0.39139 -1.179 3.03508 | 45.55**  0.748 0.748
DLP 588  0.05598 0.29862 -0.6655 1.15456 | 60.87***  1.000 1.000
DLEMPPC 588  0.00665 0.01915 -0.0588 0.1447 1 1.46 0.025 0.138
DSE 586 -0.0441 0.50994 -4.4162 4.56445 | -2.05* -0.034 0.195

Nota: ***, ** indica significancia de 1%, 5% e respetivamente

A presenca de CSD é provada para todas as variaveis, exceto para as variaveis LOCPC

e DLEMPPC. Esta presenca de CSD sugere que as variaveis partilham choques comuns.
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Tabela 2
Matriz das correlacoes e estatisticas VIF

LYPC LOCPC LXPC LIPIPC LORPC LP LEMPPC SE
LYPC 1.0000
LOCPC 0.0952  1.0000
LXPC 0.9495 0.1749 1.0000
LIPIPC -0.009 0.317 0.1486 1.0000
LORPC 0.6805 -0.0243 0.7451 0.1251 1.0000
LP 0.0607  0.0501 0.1124 0.0883 0.2443 1.0000
LEMPPC 0.4853  0.3911 0.445 0.0758 -0.0014 0.1176 1.0000
SE -0.033  0.0207 0.0564 0.1353 0.3693 -0.0771 -0.5196 1.0000
VIF 1.44 4.31 1.15 4.00 1.18 2.76 1.93
Mean VIF 2.39

DLYPC  DLOCPC DLXPC DLIPIPC  DLORPC DLP DLEMPPC DSE
DLYPC 1.0000
DLOCPC 0.2637  1.0000
DLXPC 0.1873  -0.0186 1.0000
DLIPIPC -0.182 -0.062 -0.0223 1.0000
DLORPC 0.1935  0.0498 0.3606 0.0061 1.0000
DLP 0.1962  0.0707 0.2633 0.0887 0.8124 1.0000
DLEMPPC 0.2656  0.1371 -0.0665 0.0152 -0.031 0.0032 1.0000
DSE 0.3814 -0.1356 0.2157 0.0111 0.2199 -0.0147 -0.0334 1.0000
VIF 3.69 3.41 1.24 1.18 1.05 1.03 1.03
Mean VIF 1.80

Relativamente ao valor de referéncia geralmente aceite de 0,8 - os valores das
correlacbes sao aceitaveis. Apenas se encontra uma excecao, para a variavel DLORPC. Os
valores superiores a 0,8 poderiam criar alguns problemas. Quando se analisam longos periodos
é aconselhavel verificar a presenca de multicolineariedade, ou seja, em que medida é que
diferentes variaveis partilham as mesmas informacdes na explicacdo da mesma variavel
dependente. No sentido de se encontrar multicolinearidade procedeu-se a analise do teste
Variance inflation factor (VIF). De acordo com os resultados observa-se que a
multicolinearidade esta longe de ser um problema, pois os valores sdo inferiores a 10, o que
geralmente é aceite como nao problematico.

Os conhecidos testes de raizes unitarias em painel LLC (2002), Breitung (2000), IPS
(2003), ADF-Fisher e PP Fisher Maddala and Wu (1999) foram realizados (tabela 3) para

verificar a ordem de integracao das variaveis.
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Tabela 3

Testes de raiz unitaria 1" geracdo

Variable

LYPC
LOCPC
LXPC
LIPIPC
LORPC
LP
LEMPPC
SE
DLYPC
DLOCPC
DLXPC
DLIPIPC
DLORPC
DLP
DLEMPPC
DSE

Breitung

LLC test t-stat IPS test ADF-Fisher PP-Fisher
cc cT cT cc CcT cC cT cC cT

-1.8573* 0.0276 2.1731 1.06165 1.09947 30.6361 23.4311 25.9261 13.4615
-3.8276** | -1.5789* 2.0692 -1.34133* 0.36952 | 50.9199*** | 24.4787 | 54.9227*** | 22.8681
-2.3897** | -1.5916" -0.82412 0.17252 | -1.92875** | 27.0686 | 53.0078*** | 25.7894 41.6378*
-8.0938*** | -5.0890*** [ 2.69101 -3.9994*** | -1.3464* | 74.6565*** [ 36.9593 | 104.615*** | 14.4077
-7.6919*** | -5.1060"** -0.8923 [ -7.13028*** | -4.4410™** | 111.672*** | 88.3663*** | 119.289*** | 68.2482***

-1.6215* 0.3618 -2.07218* | -2.39841*** |  0.5396 39.0383* 16.5884 41.3761* 17.9825

-1.6101* -1.3941* 0.24791 1.26084 -0.46132 27.7261 29.8061 56.1972*** | 16.9783
-2.3664*** -1.0494 0.87345 -0.8931*** | -1.33511* | 39.4133* 47.847** | 65.3638"** | 65.8475***
-8.3312%** | -7.7636™* | -6.7443*** | -9.21531*** | -8.64455*** | 141.326*** | 127.579*** | 220.727*** | 223.883***
-10.9320** | -10.6878** | -8.11238*** | -10.7424*** | -10.0049*** [ 171.964*** | 149.658*** | 279.896** | 299.938***
-13.3178*** | -12.4885"* | -7.76508"** | -14.0641*** | -13.1477** | 232.39** | 201.374™* | 341.758"** | 696.531**
-3.8202*** | -5.8150™** | -6.10425*** | -7.01243*** | -7.89742*** | 114.815*** | 115.870*** | 161.605*** | 145.385"*
-10.5569*** | -9.1995*** | -7.82222*** | -12.6959*** | -11.1757*** | 203.061*** | 162.421*** | 348.237*** | 314.557***
-11.5032*** | -9.6103*** | -15.2065*** | -12.7919*** | -10.6466*** | 204.703*** | 152.99*** | 360.122*** | 299.633***
-11.4666™* | -10.9530** | -8.76242*** | -10.7022*** | -9.43643*** | 167.308™** | 137.738"** | 240.740"* | 256.199***
-8.2926*** | -8.4596*** | -5.03633*** | -10.7144*** | -9.85372*** | 172.276*** | 146.835*** | 266.27** | 274.911**

Nota: CC) representa o teste estatistico com constante; CT) teste estatistico com constante e tendéncia; ***, **, *
indica significancia de 1%, 5% e 10%. Probabilities for Fisher tests are computed using na asymptotic Chi-square

distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Verifica-se que as variaveis em diferencas e em nivel sdo 1(0) e I(1) respetivamente.

Portanto nao se coloca o problema de integracao de ordem 2 nas variaveis, o que permite a

validade do modelo e desta forma pode ser testada a cointegracdo. Este resultado é

suportado pelo aumento do valor dos t’s estatisticos que aumentam com as variaveis em

diferencas. De referir que como as séries nao sao I(2) os estimadores dinamicos sao

consistentes.
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Tabela 4

Testes de raiz unitaria 22 geracao

CIPS (Zt-bar)

Variables no trend with trend
LYPC 1.352 0.756
LOCP -1.543 1.429
LXPC 2.538 1.968
LIPIPC -0.746 -1.396

LORPC -0.537 -0.007***
LP 17.435 17.178
LEMPPC -0.631 1.687
SE -1.523 -0.672
DLYPC -4.216*** -4.054***
DLOCPC -3.430** -2.766***
DLXPC -4.535%** -3.801***
DLIPIPC -0.994 1.892
DLORPC -5.356*** -4,541***
DLP 17.435 17.178
DLEMPPC -2.836** -2.335%
DSE -7.104%* -6.604***

O teste small sample properties of cross-sectionally (CIPS) foi efetuado com 3 lags,
levou a aceitacdo da hipdtese nula, mostrando que as séries sao I(1). A variavel precos do
petrdleo (P) mostra-se mais uma vez comum em todas as crosses. Os resultados apontam para
séries I(1) tanto em nivel como em diferencas. Este teste de raizes unitarias € mais robusto e

vem reforcar o que foi descrito anteriormente.

4- Resultados Empiricos

Como o horizonte temporal estudado é longo e o nimero de anos é superior ao
numero de crosses, isto permite a utilizacdo de técnicas que podem ligar quer com o
fenomeno de heterogeneidade quer com a decomposicdo de fendmenos de curto e longo
prazo. Para lidar com esta situacao aplicamos os estimadores dinamicos, Fixed Effets (FE),
Mean Group (MG) e Pooled Mean Group (PMG).

Se o modelo de efeitos aleatérios (RE) se mostrar mais apropriado que o modelo de
FE, devem ser efetuados mais testes, confrontando efeitos aleatorios com a nao presenca de
efeitos de painel, isto é, a regressao pooled OLS. Usando o teste Hausman o modelo
apresenta efeitos fixos. Além disso o modelo FE é particularmente adequado quando se
analisa um longo periodo de tempo.

A tabela 5 apresenta os resultados para os modelos MG, PMG, FE, assim como os
testes Hausman. Os resultados levam a rejeicao de modelos mais flexiveis nomeadamente MG
e PMG, apresentando FE como o estimador mais adequado. O X? do teste Hausman mostra-se

positivo, como deve ser.
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Tabela 5
Estimadores heterogeneos e testes Hausman

Dependent variable LYPC

Variable MG PMG FE
Constant 0.6442*** 0.4963*** 0.3886***
DLOCPC 0.1572*** 0.1662*** 0.0998***
DLXPC 0.0644*** 0.0673*** 0.0309***
DLIPIPC -0.0599 -0.0373 0.0330***
DLORPC -0.0128 -0.018 -0.0241**
DLP 0.0142 0.0217 0.0453***
DLEMPPC 0.5409*** 0.5610*** 0.5378***
DSE 0.0776* 0.0607** 0.0392***
ECM -0.1021%** -0.0832%** -0.0680***
LXPC 0.6369*** 0.5003*** 0.5359***
SE 0.7892 0.0132*** 0.0607***
Hausman tests MG vs PMG PMG vs FE MG vs FE
Chi 7.89 0.01 0.02
Prob> Chi2 0.7232 1.000 1.000

Nota: ***, **/ * indica significancia de 1%, 5% e 10% respetivamente; o comando do stata utilizado foi o
xtpmg; para estimar os resultados MG vs PMG foi utilizado allegs constant para PMG vs FE e MG vs FE
sigmamore alleqgs constant. Utilizando o comando do stata help sigmamore obtermos a seguinte
informacao; Sigmamore- base both (co)variance matrices on disturbance variance estimate from
efficient estimator; sigmamore specifies that the covariance matrices be based on the estimated
disturbance variance from the efficient estimator. This option provides a proper estimate of the
contrast variance for so-called tests of exogeneity and overidentification in instrumental-variables
regression; Allegs- use all equations to perform test; default is first equation only; Constant- include
estimated intercepts in comparison; default is to exclude.

O teste de Hausman identificou o modelo FE como mais adequado ao rejeitar a
presenca de heterogeneidade da inclinagdo dos parametros. Como é bem conhecido, as boas
praticas econométricas aconselham a que se proceda a bateria de testes no sentido de
identificar se ocorrem violacdes dos pressupostos no sentido de especificacao, de modo a
obtermos informacoes adicionais, para se escolher o estimador FE mais adequado, isto €, que
seja robusto as violagbes detetadas. As violacdes mais comuns sdo: i) heterocedasticidade; ii)
cross section dependence; e iii) autocorrelacdao. Procedeu-se a utilizacdo do Modified test
Wald para controlar a heterocedasticidade dos residuos. Ao teste Pesaran, Frees e Friedman
para analisar a dependéncia transversal dos erros e mostra-se adequado para o estudo em
paneis de efeitos fixos. Utilizou-se também o teste Breusch-Pagan Lagrangian multiplier a fim
de testar a independéncia entre as crosses e de verificar se ha ou nao correlacdo entre estas.
De referir que este teste normalmente nao é usado para calcular a heterocedasticidade. Por
Ultimo, efetuou-se o teste Wooldridge para aferir a existéncia de correlacéo serial. Na Tabela

6 sao apresentados os resultados dos testes de diagnéstico.
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Tabela 6
Testes de especificacao

Statistics
Modified Wald test 656.02***
Pesaran's test 1.579
Frees 0.220***
Friedman 56.912***
Breusch-Pagan LM test 176.067**
Wooldridge test 12.641**

Tendo sido detetado heterocedastidade, cross section dependence e autocorrelacao
de primeira ordem, o estimador mais adequado para lidar com estas violacoes € o Driscoll e
Kraay (1998), (e.g. Hoechle, 2007). Na Tabela 7 é apresentado o modelo Driscoll Kraay e os
modelos de referéncia OIS_Driscoll Kraay, FE, FE robust.
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Tabela 7

Estimacao de resultados

Dependent variable LYPC

Models OLS-DK FE FE robust DK

(1 (1) (1) (V)
Constant 0.0101 0.3886*** 0.3886*** 0.3886***
DLOCPC 0.1180** 0.0998*** 0.0998* 0.0998***
DLXPC 0.0222* 0.0309*** 0.0309*** 0.0309**
DLIPIPC -0.0292** -0.0330** -0.0330** -0.0330**
DLORPC -0.0263*** -0.0241** -0.0241* -0.0241**
DLP 0.0505** 0.0453** 0.0453*** 0.0453***
DLEMPPC 0.5206** 0.5378*** 0.5378*** 0.5378***
DSE 0.0391* 0.0392*** 0.0392*** 0.0392***
LYPC (-1) -0.0026 -0.0680*** -0.0680*** -0.0680**
LXPC (-1) 0.0038 0.0364*** 0.0364*** 0.0364***
SE (-1) 0.0013 0.0041*** 0.0041*** 0.0041***
Statistics
N 572 572 572 572
R2 0.4141 0.4897 0.4897
R a 0.4683 0.4806
F 61.0344 52.5906 87.7808 34.0099

Nota: ***, **  * indica significancia de 1%, 5% e 10% respetivamente; na estimacao de DK foi usado 1 lag.

A tabela 8 apresenta as elasticidades de curto e de longo prazo para cada modelo. De

referir que as elasticidades a longo prazo nao sao de leitura direta, pelo que tem de se

proceder ao seu calculo. Estas foram calculadas, dividindo-se o coeficiente das variaveis pelo

coeficiente da variavel dependente (LY), ambas desfasadas e multiplicadas por (-1). Os

resultados de um modo geral apresentam consisténcia e observam-se niveis de significancia

semelhantes em todos os modelos e sem alteracao de sinais.
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Tabela 8
Elasticidades e velocidade de ajustamento

Dependent variable LYPC

Models OLS-DK FE Fe robust DK
(1 (1) (1 (V)

Short run elasticities

DLOCPC 0.1180** 0.0998*** 0.0998* 0.0998***
DLXPC 0.0222* 0.0309*** 0.0309*** 0.0309**
DLIPIPC -0.0292** -0.0330%* -0.0330%* -0.0330%**
DLORPC -0.0263** -0.0241 %+ -0.0241** -0.0241 %+
DLP 0.0505*** 0.0453*** 0.0453*** 0.0453***
DLEMPPC 0.5206*** 0.5378*** 0.5378*** 0.5378***
DSE 0.0391** 0.0392*** 0.0392*** 0.0392***
Computed long run elasticities

LXPC 1.4607* 0.5359*** 0.5359*** 0.5359***
SE 0.5145 0.0606*** 0.0606** 0.0606***

Speed of adjustment

ECM -0.0026 -0.0680*** -0.0680*** -0.0680***

Nota: ***, **  * indica significancia de 1%, 5% e 10% respetivamente. O ECM denota o coeficiente da
variavel LYPC com um desfasamento.

Os mecanismos de correcao do erro sao negativos e estatisticamente significantes. O
ECM apresenta um sinal negativo altamente e estatisticamente significante. Verificamos que a

velocidade do ajustamento ao equilibrio do modelo apos o choque é muito lenta.

5-Discussao de Resultados

Os resultados indicam que ha mais variaveis a exercer influencia no curto prazo do
que no longo prazo. Com influéncia no curto e longo prazo encontramos as exportacoes e a
auto-suficiéncia. Estas variaveis tém mais impacto no longo prazo. As restantes apenas
exercem efeito no curto prazo. Com sinais positivos, encontramos o consumo de petroleo, os
precos do petroleo e o emprego. As semi-elasticidades mostram que no curto prazo o
emprego tem um efeito maior sobre o crescimento.

A inflacao pode ser provocada genericamente por duas situacdes: i) excesso de
procura o que aumenta simultaneamente a producao e os precos, e como tal temos um
parametro positivo; e ii) porque € uma proxy da instabilidade econémica, gerando um sinal
negativo na variavel. Na nossa analise verificamos que predomina este segundo efeito. As
rendas do petroleo apresentam o mesmo sinal, o que podera indicar que os fundos
provenientes das rendas do petréleo nao serdao maioritariamente gastos no consumo interno
visto que parece ser captado para importacoes em vez de ser despendido na producao

nacional, provocando a diminuicao do PIB.
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As exportacoes apresentam uma elasticidade superior a um, e tal como espectavel,
exercem um efeito mais forte no longo prazo, este fendmeno esta em linha com o que é
detetado na literatura por (e.g. Al-Mulali e Sheau-Ting, 2014). Como referido anteriormente
Laderman e Maloney (2007), parece haver uma maldicao de concentracao das exportacoes, e
os decisores politicos dos paises ricos em recursos deveriam promover a diversificacao das
suas economias, com intuito de controlar esta situacao.

A velocidade de ajustamento é muito baixa, cerca a 6,8% conforme (tabela 5). Os
valores baixos para o ECM significam em geral que o modelo tem uma memoria longa, mas
nao cointegracao revelando que é necessario um periodo de tempo demorado para se atingir
uma situacao de equilibrio. Esta ocorréncia é compativel com o nosso macro painel que é
composto por paises com economias diferentes. De facto, as economias dependem
fortemente das receitas obtidas através da producdao de hidrocarbonetos e sdo pouco
diversificadas. Prevé-se que as economias que tém forte dependéncia de um setor necessitam
de mais tempo para se ajustar aos choques, o que é consistente com o curse.

A variavel auto-suficiéncia mostra-se uma variavel de ancoragem dos modelos. Esta
variavel traz poder explicativo no modelo, e permite-nos concluir que as economias
produtoras de petroleo requerem para a compreensao do nexus, que a relacdo da producao
entre consumo de energia seja tida em consideracao. Este resultado revela, que por um lado
para os paises é importante o uso do recurso endogeno petroleo, que permite lidar com a
dependéncia da industria do setor dos transportes. Por outro lado, pode indicar que os paises
podem perpetuar a dependéncia da estrutura produtiva dos paises produtores de petroleo.
Em suma, conclui-se que a consideracdao do recurso enddgeno petréleo é importante para
explicacdo da complexidade do nexus. A forma como o setor dos transportes é acomodada na
economia e a diversificacao da estrutura produtiva por fonte de energia constituem-se objeto
de futura investigacao, na procura do pleno entendimento das relacées entre o uso de energia

e crescimento economico.

6-Concluséao

O trabalho esta focado num painel de 14 paises produtores de petréleo para o
horizonte temporal 1970-2012. Este trabalho teve como objeto de estudo a relacdo de
causalidade entre o consumo de energia, e o crescimento econoémico, controlando para as
exportacbes de bens e servicos, emprego, as rendas do petroleo, a inflagdo e a auto-
suficiéncia. A auto-suficiéncia revela-se altamente significante. O sinal é consistente quer
com a teoria quer com a evidéncia empirica. De facto, quando maior for esta variavel maior é
o crescimento econdémico e este efeito é persistente, verificando-se ndao sé no curto prazo,
mas também no longo prazo. Os modelos energy growth para os paises produtores de petroleo
sdo consistentes e mostram a importancia de medir a dimensdo produtora, dado que o, o ser

produtor de petroleo introduz especificidade.
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As exportacoes e a auto-suficiéncia impulsionam o crescimento econdmico e essa
influéncia é exercida quer no curto quer no longo prazo. Verificamos também que as
exportacdes exercem um efeito mais forte no longo prazo. A auto-suficiéncia apresenta-se
como pressuposto valido, a considerar em analises futuras, de forma a permitir alargar as
relacoes entre o consumo de energia e o crescimento econdmico e adapta-la a outros

contextos.
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