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RESUMO

Este trabalho investiga a efetividade dos subsidios governamentais na
expansdo da capacidade instalada de energia renovavel no Brasil entre os anos de
2018 e 2023. Através de uma abordagem quantitativa, foi estimado um modelo Vetor
Autorregressivo (VAR) com variaveis macroeconémicas e setoriais, como o Produto
Interno Bruto, Subsidios, Capacidade Instalada, Investimentos e o IPCA. Os principais
instrumentos de analise incluiram testes de causalidade de Granger, fungdes impulso-
resposta e decomposicao da variancia dos erros de previsédo. Os resultados indicam
que embora os subsidios apresentem algum grau de influéncia sobre a capacidade
instalada de energia renovavel, seu impacto direto € muito pequeno e estatisticamente
ndo significativo no curto prazo, possivelmente em razdo do reduzido numero de
observagodes disponiveis ou da transformacgao da série anual em mensal por meio do
procedimento de Denton. A maior parte da variabilidade da série € explicada por seus
préprios choques, sugerindo uma dindmica enddégena e de longo prazo. O estudo
contribui ao oferecer evidéncias empiricas que reforcam a necessidade de politicas
publicas estruturantes, com foco em estabilidade regulatéria e incentivos de longo
prazo, complementando abordagens anteriores que apontam efeitos positivos dos
subsidios em contextos diferentes.

Palavras-chave: Energia renovavel. Subsidios governamentais. Modelo VAR.
Politicas publicas. Brasil.



ABSTRACT

This study investigates the effectiveness of government subsidies in expanding
the installed capacity of renewable energy in Brazil between 2018 and 2023. Using a
quantitative approach, a Vector Autoregressive (VAR) model was estimated with
macroeconomic and sectoral variables such as Gross Domestic Product, Subsidies,
Installed Capacity, Investments, and the Consumer Price Index (IPCA). The main
analytical tools included Granger Causality Tests, impulse response functions, and
forecast error variance decomposition. The results indicate that although subsidies
show some degree of influence on the installed capacity of renewable energy, their
direct impact is very small and statistically insignificant in the short term, possibly due
to the limited number of available observations or the transformation of the annual
series into monthly data using the Denton procedure. Most of the variability in the
series is explained by its own shocks, suggesting an endogenous and long-term
dynamic. This study contributes by providing empirical evidence that reinforces the
need for structural public policies focused on regulatory stability and long-term
incentives, complementing previous approaches that highlight positive effects of
subsidies in different contexts.

Keywords: Renewable energy. Government subsidies. VAR model. Public
policies. Brazil.
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INTRODUGAO

A crescente preocupagado global com as mudancgas climaticas e com a
sustentabilidade ambiental tem impulsionado uma profunda transformagdo nas
matrizes energéticas de diversos paises, incentivando a adogao de fontes renovaveis
como alternativas aos combustiveis fosseis. Nesse contexto, politicas publicas de
incentivo, como os subsidios governamentais, tém sido amplamente utilizadas como
mecanismos de estimulo a expansao da capacidade instalada de energias limpas. No
entanto, a efetividade desses instrumentos ainda é tema de debate, especialmente
em economias emergentes como o Brasil, onde a implementacdo e os resultados
dessas politicas encontram desafios estruturais, regulatorios e econdmicos. (REN21,
2024)

O Brasil ocupa uma posicao de destaque no cenario internacional devido a sua
matriz energética majoritariamente composta por fontes renovaveis em 2023, como
hidrelétrica participando com 58,9%, edlica com 13,2%, solar com 7,0% e biomassa
com 5,1%. Apesar desse potencial, o pais ainda apresenta uma estrutura de
incentivos contraditéria, com significativa predominancia de subsidios destinados a
fontes fésseis, em detrimento das fontes limpas (INESC, 2024). Tal cenario levanta
questdes relevantes sobre a coeréncia das politicas energéticas brasileiras diante das
metas climaticas internacionais assumidas pelo pais, como as estabelecidas no
Acordo de Paris’.

Diante disso, o presente estudo tem como objetivo principal investigar o
impacto dos subsidios governamentais sobre a capacidade instalada de energia
renovavel no Brasil, no periodo compreendido entre 2018 e 2023. Para isso, utiliza-se
a modelagem econométrica de Vetores Autorregressivos (VAR), que permite avaliar
as relagdes dinamicas e endogenas entre variaveis econémicas relevantes, como os
subsidios, o Produto Interno Bruto (PIB), a Formacgao Bruta de Capital Fixo (FBCF), o
IPCA e a prépria capacidade instalada de fontes renovaveis.

A escolha desse periodo se justifica pelo contexto recente de reestruturagao

das politicas energéticas brasileiras e pelo aumento dos investimentos em energias

'O Acordo de Paris foi adotado em dezembro de 2015, com o objetivo principal de limitar o aumento da
temperatura média global bem abaixo de 2°C acima dos niveis pré-industriais, e prosseguir os esforgos
para limita-lo a 1,5°C para evitar as consequéncias mais severas das mudangas climaticas, como secas e
ondas de calor mais frequentes. (Ministério do Meio Ambiente, 2017)
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renovaveis, o que permite observar possiveis efeitos diretos e indiretos das politicas
publicas adotadas. Além disso, a metodologia proposta possibilita uma analise
empirica consistente, baseada em séries temporais mensais, o que amplia a precisao
dos resultados e a compreensao da dinamica setorial.

A literatura sobre subsidios as energias renovaveis no Brasil € ainda limitada.
Borges e Salles (2021), por exemplo, analisaram a politica de descontos aplicados as
tarifas de uso dos sistemas de distribui¢céo e transmissao (TUSD/TUST), destacando
seus efeitos positivos e negativos. No entanto, poucos trabalhos buscaram mensurar
empiricamente o impacto direto dos subsidios sobre a expansdao da capacidade
instalada. Nesse sentido, o presente estudo avanga ao aplicar um modelo VAR para
quantificar esses efeitos no periodo recente (2018—-2023).

Com este trabalho, o objetivo é contribuir para a literatura sobre economia da
energia e politicas publicas, oferecendo evidéncias empiricas atualizadas que possam
subsidiar o aprimoramento das estratégias de fomento a transicao energética no
Brasil. Ao problematizar os efeitos reais dos subsidios sobre a infraestrutura
energética nacional, a pesquisa visa também oferecer subsidios técnicos para o
redesenho de politicas mais eficazes, alinhadas aos compromissos ambientais e ao

desenvolvimento sustentavel de longo prazo.



CAPITULO 1 - ENERGIAS RENOVAVEIS

O aumento da participagdo das energias renovaveis em todo o mundo €, sem
duvida, resultado de uma grande mudanga nos principios energéticos e nas
estratégias de desenvolvimento sustentavel dos Estados em fung¢ao do problema das
mudancgas climaticas e da necessidade de diversificacdo das fontes de energia. As
renovaveis, portanto, sdo apresentadas como a unica alternativa para reduzir a
dependéncia dos combustiveis fosseis e suas consequéncias para o meio ambiente.
Neste capitulo, sera discutido o papel das energias renovaveis para 0 mundo e para
o Brasil, e a analise contemplara os principais pontos relacionados com a adogao
destas fontes, entre os quais sdo analisados os fatores que estimulam o seu

desenvolvimento e as barreiras que ainda precisam ser removidas.

1.1 Energia Renovavel no Mundo

O desenvolvimento das energias renovaveis em nivel internacional constitui
uma fase fundamental do processo voltado para uma transicdo energética mais
sustentavel. Este movimento resulta de pressdes exercidas para que se atenuem os
efeitos deletérios da mudancga climatica, assim como para diversificacao das matrizes
energéticas de cada pais. A partir das projecdes da Internet Energy Agency (IEA) a
capacidade instalada de energias renovaveis devera alcancar cerca de 8200 GW até
2030, que sera um aumento significativo comparado com o inicio da década de 2020.
Essa expanséao sera conduzida em sua maior parte, pelos sistemas de energia solar
fotovoltaica e edlica, que serdo responsaveis por aproximadamente 95% do
crescimento global projetado para este periodo.

O papel de paises como a China, EUA e india torna-se fundamental nesse
processo, tanto por meio de politicas publicas robustas, como também através de
altos investimentos em infraestrutura e inovagao tecnologica (REN21, 2024). A China,
como ressalta, € a lider mundial, com cerca de 60% do aumento da capacidade
renovavel até 2030 (IEA, 2024). Este papel surgira em fungcdo de um quadro bastante
abrangente de incentivos e politicas de suporte, que incluem subsidios diretos, metas

para a produgao local e programas para integragdo das renovaveis ao setor elétrico.



Um fator crucial para o aumento das energias renovaveis no mundo € o
barateamento das tecnologias associadas a elas (REN21, 2024). A reducéao de precgo
dos investimentos associados, como 0s painéis solares e as turbinas edlicas,
favoreceu as implementagbes em larga escala, em particular nos paises em
desenvolvimento. Isso se deveu a redugdo dos custos proporcionados pelas
economias de escala, as inovagdes técnicas e ao aumento da produtividade dos
processos produtivos (IEA, 2024). Entretanto, a expansdo do uso das renovaveis
também apresenta desafios. Em muitas regides, o acesso ao financiamento e a falta
de infraestrutura apropriada para a incorporagao das novas fontes de energia figuram
entre as barreiras mais desafiadoras. Ademais, os processos da regulamentacao
temporais e a auséncia de grande variedade nos padrdes dos leildes de energia
aparecem como barreiras a rapidez da transicdo (REN21, 2024).

No plano internacional, os compromissos politicos tém grande peso. Na
Conferéncia das Nacbes Unidas sobre Mudangas Climaticas (COP28), lideres
mundiais reafirmaram o compromisso de triplicar a capacidade instalada das energias
renovaveis até 2030. Tal meta, apesar de um importante marco, precisa ainda
amadurecer em acgbes efetivas e sinérgicas para se concretizar. Os paises
desenvolvidos tém sido os mais ativos nesse compromisso, ao passo que a realidade
para as economias emergentes € mais penosa em fungcdo do escasso acesso ao
financiamento e da baixa disponibilidade do apoio técnico necessario para
desenvolver projetos maiores.

Nao obstante os desafios, a trajetéria mundial das energias renovaveis, é
indicativa do potencial de transformacgao que proporciona a conjugacao entre politicas
publicas firmes, inovacédo tecnoldgica e cooperagédo internacional. O crescimento
acelerado dessa matriz energética € uma ilustragdo clara de como a oferta de
solucdes de baixo carbono pode ser estimulada, nédo para se alcangar as metas
climaticas de responsabilidade global, mas para se atingir um desenvolvimento
econdmico sustentavel. O completo aproveitamento desse potencial, entretanto, exige
a superacdo dos desafios instalados, principalmente no que diz respeito a
infraestrutura e ao financiamento, a fim de que novas energias sejam disponibilizadas

adequadamente para todos os paises.



1.2 Desafios Para Implementagcdao De Energias Renovaveis Nos Paises Em

Desenvolvimento

A implementagao das energias renovaveis no mundo, embora cada vez mais
significativas e apresentando progressos nas ultimas décadas, € submetida a diversos
desafios estruturais, econémicos e tecnolégicos, que tornam o processo de transi¢gao
energética problematico (REN21, 2024). O carater intermitente de algumas fontes
renovaveis como a solar e a eodlica € um dos principais entraves, o que implica na
necessidade de investimentos focados em solugdes de armazenamento de energia e
na modernizagao das redes elétricas (IEA, 2024). Sem uma infraestrutura que propicie
essa interligacdo, a integragao da eletricidade oriunda destas fontes a matriz elétrica
pode resultar na instabilidade do sistema elétrico e no comprometimento da entrega
continua de energia que se espera (REN21, 2024).

De acordo com a Figura 1, outro desafio relevante se refere ao alto custo de
implementagdo de projetos de energia renovavel, particularmente nos paises em
desenvolvimento (REN21, 2024). Apesar das quedas expressivas dos custos dos
equipamentos como turbinas edlicas e painéis solares, fruto da economia de escala e
do aprimoramento constante, o acesso ao financiamento continua um desafio
importante (IEA, 2024). Varios paises em desenvolvimento apresentam dificuldades
no acesso ao crédito que apresenta taxas de juros maiores do que as observadas nos
paises desenvolvidos, aumentando o custo do projeto e reduzindo a viabilidade
econdmica do mesmo. Além disso, a falta de politicas publicas firmes e previsiveis em
algumas areas provoca incertezas para os investidores e desincentiva a realizagao de
novos projetos.

Figura 1 - Custo Médio Ponderado de Capital para Energia Edlica no
Continente e Energia Solar Fotovoltaica por Nivel de Receita do Pais
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Fonte: https://www.ren21.net/wp-content/uploads/2019/05/GSR2024 GlobalOverview Full Report with endnotes web.pdf,
REN21(2024)
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As fontes renovaveis possuem carater intermitente, e necessitam de solugcdes
tecnologicas para assegurar a estabilidade do sistema energético. A expanséo da
energia solar e edlica, por exemplo, requer mais baterias de alta capacidade e
armazenagem para compensar as flutuagdes na saida destas energias. Entretanto,
estas tecnologias ainda sao mais dispendiosas e tém limitagbes em relagcdo a
eficiéncia e a durabilidade. Ao mesmo tempo, as redes de transmissdao e de
distribuicdo precisam ser compativeis com a nova producdo descentralizada e
intermitente das renovaveis, o que requer altos investimentos na modernizacéo e na
ampliagao das infraestruturas existentes (REN21, 2024).

Os desafios se estendem também em relagdo a politica regulatéria e a
governanga. Os atrasos nos processos regulatorios, a falta de homogeneidade nos
leildes de energia e a burocracia dos processos de aprovagao de projeto, prejudicam
a instalagao das renovaveis, particularmente nos mercados emergentes. Afalta de um
planejamento em longo prazo para o setor elétrico gera muitas vezes fragmentacgao
de iniciativas, o que tem um efeito adverso sobre a eficiéncia e a confianga dos
investidores quanto aos programas de incentivo (REN21, 2024).

No que se refere ao aspecto social, a transicdo energética enfrenta um
problema de resisténcia, especialmente com o temor de perda de empregos nos
setores tradicionais, principalmente no setor de combustiveis fosseis (REN21, 2024).
Portanto, a transicdo para as fontes renovaveis deve ser promovida por politicas que
assegurem qualificagdo profissional e criagcdo de novas oportunidades econémicas,
assim como minimizar consequéncias socioecondmicas negativas, especialmente nas
comunidades que dependem da atividade advinda de fontes nao renovaveis (REN21,
2024).

A desigualdade no acesso aos beneficios resultantes do uso da energia na
transicdo para as energias renovaveis € um ponto critico. Embora os paises
desenvolvidos avancem em direcdo a matrizes energéticas mais limpas e
diversificadas, muitos paises em desenvolvimento ainda tentam desenvolver as
tecnologias de energia renovavel em larga escala (IEA, 2024). Afalta de financiamento
acessivel a essa situacao pode ainda ser atribuida a falta de experiéncia técnica e a
dependéncia de tecnologias importadas e, portanto, o progresso em regides de alto
potencial, como a Africa Subsaariana ou partes da América Latina, € uma tarefa muito
dificil (REN21,2024).



Contudo, existem atualmente iniciativas no nivel global que buscam abordar
estes problemas, assim como aceleram a transicdo energética. Agéncias
internacionais, como a Agéncia Internacional de Energia (IEA) e a Agéncia
Internacional de Energia Renovavel (IRENA), estiveram tentando trabalhar junto aos
paises pelos quais foram desenvolvidos programas de intercambio de know-how e
financiamento para iniciativas que sdo consideradas estratégicas. Adicionalmente,
programas de financiamento em clima, como o Fundo Verde Climatico, tém
desempenhado uma fungao insubstituivel, pois garantem o financiamento, permitindo
que os paises em desenvolvimento invistam em infraestrutura de producao de energia
renovavel.

Assim sendo, a adogao de energias renovaveis, embora mais desafiadora,
oferece também oportunidades sem precedentes para os ecossistemas energéticos
globais. O atendimento a estes obstaculos requer colaboragdes entre governos, setor
privado e agéncias internacionais, assim como inovacgdes que fagcam da transigao para
matrizes energéticas sustentaveis uma realidade de inclusdo e economicamente
viavel. Se gerida corretamente, essa mudanga contribuira ndo apenas para lidar com
as mudangas climaticas, mas também podera dar um novo impulso ao

desenvolvimento econdmico e a criacdo de postos de trabalho mundiais.



1.3 Energia Renovavel no Brasil

A matriz energética do Brasil € mundialmente reconhecida por seu percentual
consideravel de fontes renovaveis, tornando o pais um modelo em matéria de
sustentabilidade energética. De acordo com a Figura 2 e historicamente, o Brasil
desenvolveu uma infraestrutura baseada na hidreletricidade, que foi responsavel por
cerca de 58,9% da producado de eletricidade dos setores elétricos em 2023. Este
dominio da hidreletricidade e o continuo crescimento de outras fontes, como a solar e
edlica, de tais como de biomassa, traduzem o Brasil em uma das principais poténcias
mundiais em energia limpa.

Figura 2 — Oferta Interna de Energia Elétrica por fonte em 2023

» Hidrdulica / Hydro

= Edlica / Wind

= Solar / Solar

= Bagaco de cana / Sugarcane bagasse

= Lixivia ou Licor negro / Black Liquor

» Outras Renovaveis / Other Renewables’
= Importacdo liquida / Net imports

® Gas Natural / Natural gas

» Carvdo Vapor / Steam Coal

» Oleo Diesel / Diesel Oil

= Nuclear / Nuclear

= Outras N3o Renovaveis/ Other Non
renewable?

Notas / Notes:
1. Inclui Lenha, Biodiesel e Outras renovaveis / Includes Firewood, Biodiesel and Other Renewables

2. Inclui Oleo Combustivel, Gas de Coqueria, Outras Secundarias e Outras Nao-Renovaveis/ Includes Fuel Oil, Coke Oven Gas, Other Secondaries and
Other Non-Renewables

Fonte:https://www.epe.gov.br/sites-pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/PublicacoesArquivos/publicacao-
819/topico-723/BEN2024.pdf, EPE/MME (2024)

Nos anos mais recentes, a expansao da energia edlica assumiu proporgdes
exponenciais, tornando-se a segunda maior fonte renovavel do sistema elétrico
nacional. Em 2023, a geragao de eletricidade provenientes do vento atingiu 95,8 TWh,

crescendo 17,4% em relagdo ao ano anterior (EPE,2024). Foi, em grande parte, na
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regiao do Nordeste do Brasil, que a procura foi por suas melhores condi¢des climaticas
que incluem ventos continuos e rapidos, que ocorreu uma parte relevante deste
progresso. Além disso, foi através de leildes de energia que a energia edlica se inseriu
no Brasil, gerando um ambiente competitivo e atraindo investimento nacional e
internacional (EPE, 2024).

A energia solar fotovoltaica € outra das fontes mais promissoras em relagao a
matriz energética brasileira, devido a elevada radiagdo solar ao longo de todo o ano.
O Brasil entdo obteve um crescimento significativo em capacidade instalada em
energia solar fotovoltaica em 2023 representando um crescimento de 54,76% em
relacdo a 2022 e alcangcando 37.843,03 MW (MME — SIEBRASIL, 2024), merecendo
destaque a geracgao distribuida, permitindo que os consumidores consigam produzir a
sua propria energia elétrica. Todavia, mesmo diante de tanto potencial, a energia solar
continua a ter papel reduzido na matriz elétrica. Os principais desafios enfrentados
sao custos iniciais altos e politicas publicas mais robustas para o estimulo a adogao
dessa tecnologia em larga escala (REN21, 2024).

Outro componente importante da matriz energética da nacéo € a biomassa, em
especial a do bagacgo da cana-de-agucar, desempenhando papel relevante na geragao
total de energia no Brasil. A biomassa ndo apenas desempenha funcdo de
diversificagdo da matriz, mas emprega residuos de produtos agricolas,
proporcionando retorno adicional em termos de custos e beneficios ambientais. A
producao de eletricidade com a biomassa em 2023 ainda prosseguiu em crescimento,
corroborando sua fungdo como alternativa sustentavel, eficaz e de baixa emissao de
carbono (EPE,2024).

N&o obstante estes avancos, o Brasil ainda enfrenta desafios significativos na
consolidagédo e na expansdo do uso de energias renovaveis (EPE, 2024). A
dependéncia historica da energia hidrelétrica, apesar de favoravel em termos de
emissoes, revela-se vulneravel em situagdes de seca, quando a capacidade de
armazenamento € reduzida (IEA, 2024). Portanto, a diversificagdo da matriz
energética € essencial para garantir a resiliéncia energética e a redugao dos riscos
relacionados a eventos climaticos extremos.

Outro desafio a ser superado € a modernizagdo da infraestrutura de
transmisséo e distribuicdo, buscando integrar as novas fontes de energia renovavel,

especificamente aquelas localizadas em regides remotas, como 0s parques de



energias eolica no Nordeste e as usinas solares no interior do pais. Em adi¢gdo, um
deles é a construgao de uma cadeia produtiva nacional para fornecer os equipamentos
e as tecnologias necessarias a expanséo das energias renovaveis, que proporcionem
menor dependéncia das importagcdes e promocido do desenvolvimento da economia
local (EPE, 2024).

E importante ressaltar que as politicas publicas tém um papel fundamental
nesse processo. Os subsidios fiscais, os incentivos a inovagédo tecnologica e os
programas de financiamento sdo essenciais para que o setor de renovaveis avance
no Brasil (EPE, 2024). O governo vem promovendo leildes de energia e celebrado
parcerias publico-privadas como ferramentas efetivas de atracdo de investimentos
(IEA, 2024). No entanto, ainda € possivel aprimorar a regulamentagdo e criar um
ambiente mais favoravel para o desenvolvimento das tecnologias limpas, com
incentivos a pesquisa e ao desenvolvimento (REN21, 2024).

As perspectivas em torno do fechamento de fontes alternativas de energia no
Brasil sdo otimizadas, mas dependem de um competente e minucioso planejamento
estratégico, efetuado na intersecgéo da integragdo de politicas ambientais com as
politicas econOmicas e sociais. O Brasil podera, além de cumprir suas metas
climaticas internacionais (como as do Acordo de Paris), tirar proveito da oportunidade
de agua do impulso da transicao energética mundial, evidenciando-se através de seus
esforcos pela realizagdo de um modelo de desenvolvimento, ao menos, de como obter
o desenvolvimento econdémico em equilibrio com a sustentabilidade ambiental. A
ampliagdo do uso de fontes de energia renovaveis podera, se acompanhada da
inclusdo e eficiéncia, nao s6 ampliar os padrdes de integracdo da seguranca de
energia que existe no Brasil, mas, também, gerar empregos, reduzir desigualdades

regionais e permitir um crescimento sustentavel.
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CAPITULO 2 — POLITICAS PUBLICAS

As politicas publicas desempenham um importante papel no processo de
transigédo energética, com influéncia sobre a governanga regulatéria, o direcionamento
dos investimentos e a promogao da inovagao em energias renovaveis. No Brasil, onde
as fontes renovaveis ja representam uma parte consideravel da matriz elétrica, os
incentivos e subsidios ajudaram a impulsionar este setor. Contudo, permanecem
desafios, como a necessidade de modernizacdo da infraestrutura existente e a
continuidade dos investimentos em combustiveis fésseis. Este capitulo abordara o
papel das politicas publicas no apoio as energias renovaveis no Brasil, apresentando

0s principais programas de incentivo.

2.1 Subsidios as Energias Renovaveis

Os subsidios as energias renovaveis no Brasil ttm um papel importante no
apoio a transicdo energética e ao avango de uma matriz elétrica mais limpa e
sustentavel. No passado, esses incentivos surgiram como resposta a necessidade de
diversificar a geracao de energia e diminuir a dependéncia das fontes fdsseis.
Entretanto, a situagdo atual aponta tanto para significativas conquistas quanto para
grandes dificuldades na implantagdo desses subsidios.

A Tabela 1 apresenta os subsidios destinados as fontes renovaveis nos anos
de 2018 a 2023, evidenciando o crescimento dos aportes totais, ainda que em patamar
inferior ao destinado as fontes fésseis (INESC, 2024). Um dos pontos altos da historia
recente foi a criagcdo do Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia
Elétrica (PROINFA) pela Lei n°® 10.438/2002, isto &, o primeiro programa a incorporar
3.300 MW a matriz elétrica nacional, advindos de fontes renovaveis sendo compostas
por eolica, biomassa e pequenas centrais hidrelétricas (PCHs). O programa nao
apenas aumentou a oferta de energia limpa como também impulsionou a industria
nacional através da exigéncia de conteudo local para os equipamentos dos projetos,
harmonizando a cadeia produtiva.

Outro avancgo relevante foi a criagdo do Regime Especial de Incentivos para o
Desenvolvimento da Infraestrutura (Reidi) em 2007, o qual isenta os projetos de

infraestrutura energética, incluindo renovaveis, de tributos federais como PIS/Pasep e
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Cofins no periodo de instalagdo. Essa politica foi capaz de reduzir os custos de
instalagdo em até 9,25%, tornando as fontes renovaveis competitivas em relagao as
tradicionais.

Tabela 1 — Brasil: Subsidios as Fontes Renovaveis (Produgao e Consumo)
(2018 a 2023)

em bilhoes de R$

Descricao Sigla 2018*  [2019*  [2020*  [2021*  [2022** [2023**

Programa de Incentivo as Fontes

. 0asro Proinfra R$ 4,42|R$ 510|R$ 4,57 |R$ 4,.28|R$ 6,38|R$ 545
Alternativas de Energia Elétrica
EAMEERIREN SRR TR I R$ 2,04|R$ 2,42|R$ 4,61[R$ 4,95|R$ 1,13|R$ 1,11
o Desenvolvimento de Infraestrutura
Geracao distribuida Geracao Distribuida R$ 0,08(R$ 0,21|R$ 053|R$ 143|R$ 2,82|R$ 7,14
FETERIIEELIER BT LR TR ooy R$ 0,39|R$ 043|R$ 0,49[R$ 051|R$ 0,65|R$ 0,71

pagamento de TUST e TUSD (CDE)
Programa Mais Luz para a MLA R¢ - [R$ - |R$ - |R$ 0,11|(R$ 041|R$ 0,86
Sub-rogacao da Conta de

Desenvolvimento Energético (CDE) ccC R$ 0,24(R$ 0,13|R$ 0,11 (R$ 0,10|R$ 0,34 |R$ 0,30
Programa de Apoio ao

Desenvolvimento Tecnolégicoda  |Padis R$ 047(R$ 040|R$ 0,29|R$ 0,29|R$ 0,32|R$ 0,34
Industria de Semicondutores

Aerogeradores Aerogeradores R$ 0,07(R$ 0,06|R$ 0,15(R$ 0,18|R$ 0,00 (R$ 0,00
Biodiesel Biodiesel R$ 255|R$ 2,58|R$ 0,11(R$ 0,10|R$ 0,02(R$ -
Politica nacional de Renovabio R - |R$ - [R$ - [R$ - |R$ 000|R$ -

biocombustiveis - Renovabio

Fomento a participacao da Enersia Renovavel na

agricultura familiar nas cadeias de i g . R¢ - [R$ - |R$ - |R$ - [R$ 0,00|R$ 0,00
. _— agricultura familiar

energias renovaveis

Fomento a tecnologias aplicadas

as energias renovaveis e eficiéncia EEIEAE apllt‘:ada as R$ - |R$ - |R$ - [R$ - |R$ 0,00|R$ 0,00
. fontes renovaveis
energética
Isencbes para consumodeetanol 1o .\ mo de Etanol R$ - |R$ - [R$ - |R$ - |R$ 2,19|R$ 2,14
hidratado
Total R$ 10,26 (R$ 11,33 | R$ 10,86 [R$ 11,95 | R$ 14,25 | R$ 18,05

*Valores constantes (do IPCA de dez/22)
**Valores nominais

Fonte: INESC (2023 e 2024)
N&o obstante, os subsidios as fontes fésseis ainda sdo um grande obstaculo

como sera mencionado na Tabela 2. Em 2023 o Brasil concedeu subsidios no valor
de R$ 99,81 bilhdes ao setor de energia, dos quais cerca de R$ 81,74 bilhdes, que
representa mais de 80% foram subsidios as fontes fésseis. Em contrapartida, para as
renovaveis, o montante foi de somente R$ 18,06 bilhdes, o que equivale a R$ 4,52
para cada R$ 1,00 em energias limpas. Essa discrepancia é incompativel com as
metas climaticas definidas pelo pais como, por exemplo, a meta de neutralidade do
carbono até 2050, e ainda prejudica o desenvolvimento das renovaveis
competitivamente (INESC, 2024).

Além disso, programas como o Renovabio e o Mais Luz Para a Amazoénia,

resplandecem como exemplos de politicas publicas orientadas para fortalecer as
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de

biocombustiveis e o Mais Luz para a Amazoénia visa levar eletricidade renovavel para

energias limpas. O Renovabio promove a descarbonizagdo do setor
comunidades remotas, promovendo inclusdo social e desenvolvimento sustentavel
(EPE, 2024). No entanto, como demonstrado na tabela anexa, o Renovabio foi
proporcionalmente nulo em termos nominais em 2023, evidenciando desafios na
efetividade de sua implementacgéo assim como o Biodiesel (INESC, 2024).

Nesse contexto, percebe-se que o Brasil ainda possui um potencial técnico e
econdmico para liderar a transigao energética global. Porém, para que este potencial
seja realizado, é fundamental que os subsidios para as renovaveis sejam expandidos
e alinhados as obrigacbes climaticas internacionais. Superar as barreiras atuais
requer nao apenas um incremento da alocacdo de recursos, mas também uma
reforma estrutural nas politicas publicas, que garanta um ambiente regulatério estavel,
seguro e provido para atrair investimento de longo prazo. Somente dessa forma o

Brasil pode tornar-se uma referéncia mundial em energia limpa e sustentavel.

2.2 Dados dos Subsidios

Os dados a respeito dos subsidios alocados as fontes energéticas no Brasil
indicam a existéncia de um quadro contraditério e desafiador, o qual afeta diretamente
a transicdo para uma matriz mais sustentavel. De acordo com a Tabela 2, em 2023, o
Brasil empregou cerca de R$ 99,81 bilhdes em subsidios ao setor energético, sendo
que a totalidade deste valor, ao redor de R$ 81,74 bilhdes, foi destinada as fontes
fosseis, enquanto as renovaveis receberam tdo somente R$ 18,06 bilhdes, o que
revela um aumento de 26,82% em relacdo a 2022. Contudo, essa tabela revela uma
tendéncia histérica de apoio as fontes tradicionais, as quais, embora desempenhem
um papel econdmico significativo, possuem impactos ambientais em contrariedade
aos compromissos internacionais do pais em relagao ao clima.

Tabela 2 — Brasil: Visdao Geral dos Subsidios as Fontes Fosseis e Renovaveis

(2018 e 2023)
Tipos e fontes dos subsidios 2018+ 2019+ 2020* 2021+ 2022 2023
Subsidios aos fésseis R$ 36.15 | R$ 62.59 | R$ 87.25 | R$ 67.67 | R$ 82.11 | R$ 81.74
Subsidios as renovaveis R$ 0.25 | R$ 11.33 | R$ 10.87 | R$ 12.08 | R$ 14.25 | R$ 18.07
Total das duas fontes R$ 36.40 | R$ 73.92 | R$ 98.12 | R$ 79.75 | R$ 96.36 | R$ 99.81

*Valores constantes (do IPCA de dez/2022) em bilhdes de R$

Fonte: INESC (2023 e 2024)
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De acordo com a Figura 3, esta distribuigdo desigual de recursos se torna ainda
mais evidente no caso dos subsidios do setor de energia elétrica. Em 2023, as fontes
renovaveis receberam cerca de R$ 17,8 bilhdes em incentivos tarifarios e outros
programas especificos, totalizando 44,4% do total de subsidios setoriais. Desse total,
R$ 10,8 bilhdes foram direcionados a grandes usinas solares e edlicas, enquanto R$
7,1 bilhdes foram alocados para apoiar a geragado distribuida, como pequenos

sistemas fotovoltaicos instalados em residéncias e empresas.

Figura 3 — Brasil: Valor dos Subsidios no setor da Energia Elétrica (2023)

Universalizagio _

Canvio e Gleo Combustive -
Irrigacéo e Aquicultura -
Distribuidora Pequeno Porte -
wo ||| czmEm
Agua-esgoto-saneamento I

Fonte: ANEEL (2024)

Embora os subsidios as fontes renovaveis tenham contribuido para o aumento
do setor, a comparagao com os incentivos direcionados as fontes fosseis ressalta uma
contradicao estrutural nas politicas publicas brasileiras. As renuncias fiscais e os
incentivos dados ao petréleo, gas natural e carvdo mineral continuam a ser
predominantes no orgamento do setor energético. Na tabela 2, o INESC mostrou que
em 2023 os subsidios dados as fontes fosseis no Brasil foram 4,52 maior do que as
fontes renovaveis, o que compromete a competitividade e a expansao de fontes
limpas.

Entretanto, os efeitos dos subsidios as renovaveis tém sido significativos. Entre
2018 e 2023, a capacidade instalada de energia edlica no Brasil aumentou de
aproximadamente 14400 MW para mais de 28600 MW (MME — SIEBRASIL, 2024),
sendo que o pais se consolida como o segundo maior mercado dessa tecnologia na
América (ABEEOLICA, 2024). A energia solar partiu de 2360,32 MW e superou 37000
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MW no mesmo periodo (MME — SIEBRASIL, 2024). Esses resultados mostram o
potencial das fontes renovaveis quando incentivadas com consisténcia e estratégia.

A eficiéncia dos subsidios as renovaveis, contudo, também enfrenta desafios.
Um dos principais limites refere-se a infraestrutura elétrica que deve ser modernizada
para lidar com o carater intermitente de fontes como solar e edlica (IEA, 2024). Além
disso, o modelo atual de incentivos tarifarios, apesar de ser essencial para promover
a geracao distribuida, vem suscitar debates sobre a sustentabilidade econémica da
estratégia no longo prazo (REN21,2024). Estudos indicam que a aceleragdo dessa
modalidade, podera elevar o custo das contas de energia para consumidores sem
acesso a geracado propria gerando tensdes sociais e desigualdades regionais
(CASTRO; CAMARA; MOSZKOWICZ, 2021).

Outro aspecto fundamental refere-se a falta de transparéncia e continuidade na
execugao das politicas publicas. A auséncia de metas claras e a volatilidade nos
programas de incentivo dificultam o planejamento de longo prazo para investidores e
empresas do setor (CASTRO; CAMARA; MOSZKOWICZ, 2021). Além disso, a
predominancia dos subsidios nas fontes fosseis ndo apenas reflete a inércia historica,
mas também a luta dos interesses econémicos contra as transformacdes necessarias
para fomentar uma transi¢cao energética mais justa e sustentavel (IEA, 2024).

Por outro lado, as iniciativas mais recentes como o programa Renovabio,
voltado para a descarbonizagdo do setor de biocombustiveis, e os leildes de energia
renovavel, ttm demonstrado como os subsidios podem ser utilizados de forma util.
Esses programas tém gerado ndo somente um crescimento em capacidade instalada,
como também efeitos econémicos, como sdo as novas ocupagdes geradas e a
diminuicdo da dependéncia em combustiveis fosseis importados.

Desse modo, os dados da analise dos subsidios indicam um retrato de avancgos
e de contradigdes. Embora os incentivos as energias renovaveis tenham gerado
efeitos positivos, a desproporgao em relagéo aos subsidios fésseis ainda representa
um obstaculo a transicdo energética no Brasil. Para corrigir as distor¢des presentes,
uma reforma estrutural precisa ser implementada, ajustando a politica de subsidios
de acordo com os compromissos climaticos do pais e promovendo um sistema

energético mais sustentavel.
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2.3 Estudos sobre Subsidios as Energias Renovaveis no Brasil

O trabalho de Borges e Salles (2021) apresenta uma analise detalhada da
politica de subsidios as fontes incentivadas no setor elétrico brasileiro, com foco nos
descontos aplicados nas Tarifas de Uso dos Sistemas de Distribuicdo e Transmissao
(TUSD/TUST). Segundo os autores, essa foi a primeira politica publica implementada
para promover o crescimento das energias renovaveis no Brasil, exercendo papel
relevante na expansao da matriz energética limpa, sobretudo em fontes como edlica,
solar, biomassa e pequenas centrais hidrelétricas (PCHs).

O estudo argumenta que, embora os subsidios tenham sido importantes no
estimulo inicial a competitividade das fontes renovaveis, a continuidade e a expansao
desses incentivos geraram desequilibrios no setor. Entre os efeitos negativos,
destacam-se: distor¢des tarifarias, subsidios cruzados entre consumidores, falta de
critérios claros de transicdo e acumulo de beneficios sem contrapartidas
proporcionais. Os autores apontam ainda que, a medida que algumas fontes se
tornaram mais competitivas, como a solar e a edlica, a manutengao irrestrita dos
subsidios passou a comprometer a eficiéncia econémica e a equidade no setor.

Além disso, Borges e Salles discutem as propostas de reformulacao desses
subsidios, apresentadas pelo Ministério de Minas e Energia (MME), como a extingao
gradual dos descontos na TUSD/TUST e a substituigho por mecanismos que
valorizem atributos técnicos e ambientais das fontes renovaveis. O artigo adota uma
abordagem critica e normativa, sugerindo que a permanéncia de subsidios deve ser
condicionada a real necessidade econbmica da fonte, evitando o prolongamento
artificial da competitividade via intervencéao estatal.

O presente trabalho complementa a analise de Borges e Salles (2021) ao
adotar uma abordagem empirica e quantitativa, estimando os efeitos reais dos
subsidios sobre a expansao da capacidade instalada de energia renovavel no Brasil
no periodo recente (2018-2023), por meio de um modelo de Vetores Autorregressivos
(VAR). Diferentemente do estudo anterior, que se concentra na avaliagdo institucional
e nos efeitos sistémicos da politica de descontos, esta pesquisa busca mensurar o
impacto direto e estatisticamente verificavel dos subsidios sobre a infraestrutura

renovavel no pais.
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Os resultados obtidos corroboram parcialmente a hipétese de que os subsidios
exercem influéncia sobre o setor, embora com magnitude reduzida no curto prazo. A
analise da funcao impulso-resposta, dos testes de causalidade e da decomposicao da
variancia indicam que os efeitos diretos dos subsidios sobre a capacidade instalada
foram modestos, sugerindo que outros fatores estruturais e endégenos tiveram papel
mais relevante no crescimento do setor no periodo analisado.

Portanto, esta pesquisa avanga na literatura ao quantificar os efeitos
econdmicos dos subsidios, oferecendo uma base empirica para avaliar a efetividade
dessa politica publica. Seus achados reforcam as criticas apontadas por Borges e
Salles (2021) quanto a baixa eficiéncia marginal dos subsidios atuais e fortalecem o
argumento de que sua manutengao deve estar vinculada a uma avaliagao periodica
dos impactos reais, com base em evidéncias concretas. Em conjunto, os dois
trabalhos contribuem para a compreenséo critica dos incentivos a energia renovavel

no Brasil e para o desenho de politicas publicas mais eficientes e sustentaveis.
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CAPITULO 3 - METODOLOGIA

3.1 Séries Temporais

Esta pesquisa utilizara a modelagem de séries temporais para explorar a inter-
relagcao entre os subsidios concedidos pelo governo as fontes energéticas renovaveis
e a capacidade instalada de geracédo de energia renovavel no Brasil. Tal escolha se
justifica pela necessidade de examinar a evolugao dessas variaveis ao longo do tempo
e de verificar a existéncia de um possivel relacionamento de causalidade entre elas.
Através da utilizacdo dessa abordagem, sera factivel examinar os padrdoes de
evolugdo no passado e conduzir uma analise de seus impactos devido a politicas
publicas que afetam o setor energético.

Os dados utilizados no estudo foram extraidos de bases do governo que
reportam os valores dos subsidios concedidos as fontes renovaveis e os dados anuais
de capacidade instalada de geracdo de energia na forma proveniente das referidas
fontes. Tal situagao temporal € preferencial por abranger os anos mais proximos de
um histérico que se efetivaram com modificagdes significativas nas politicas de
estimulos a producgao de energia renovavel no Brasil. Dessa forma, a analise podera
captar possiveis efeitos decorrentes de variagdes nos subsidios sobre a infraestrutura
energética do pais.

Antes da implementagcdo dos modelos econométricos, sera realizada uma
verificacdo da natureza das séries temporais para verificar se sao estacionarias. A
estacionariedade € uma condi¢gdo necessaria para que as inferéncias econométricas
sejam validas, considerando que as séries ndo estacionarias poderédo levar a
resultados errdbneos com relagao a presencga de relagdes que nao existem entre as
variaveis. Para tal verificacdo de sua estacionariedade, percebida a presenca de raiz
unitaria nos dados, sera utilizado o teste ADF (Dickey-Fuller Aumentado) (GUJARATI;
PORTER, 2011). Caso as séries reprovem no teste de estacionariedade na mediagao,
sera aplicada a técnica de diferenciagcédo, que consiste na medida da variagcao entre
periodos sucessivos até alcangar a necessaria estacionariedade.

ApOs o teste e assegurada a estacionarizagdo das séries de dados, a
investigacao do vinculo entre a quantidade de subsidios e a capacidade instalada sera

conduzida pelo modelo de Vetores Autorregressivos (VAR). Tal modelagem permitira
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que todas as variaveis sejam tratadas enquanto enddgenas e tornara possivel analisar
as interagdes dinamicas entre elas. O VAR considera que o valor de cada uma das
variaveis é explicado ndo apenas por seus proprios valores retardados, mas também
pelos valores retardados das outras variaveis do sistema (GUJARATI; PORTER,
2011). O numero de defasagens ideais a incluir no modelo sera feito pelo critério de
informacao de Akaike (AIC), que servira na escolha da especificagdo que prevalece
aos dados.

Além da estimacdo do modelo de VAR, a estimacdo das fungdes impulso
resposta (IRF) sera feita, que permitirdo avaliar como um choque nas variaveis
independentes afeta a capacidade instalada ao longo do tempo. Essa técnica permitira
calcular a magnitude e a duragédo do efeito das variagbes nos subsidios sobre a
capacidade instalada, permitindo a inferéncia sobre a efetividade das politicas
publicas na area. Para complementar essa analise, a decomposigao da variancia sera
realizada, que ira avaliar até que ponto a flutuagdo da capacidade instalada é
explicada pelas variagdes da variavel subsidios, medindo a importancia relativa de
cada variavel ao longo do tempo.

Essa metodologia permitira um exame minucioso da interagdo entre os
incentivos dos governos e o crescimento da capacidade instalada no setor de energia
no Brasil. O estudo contribuira para a melhor compreensao dos efeitos das politicas
publicas em energia, auxiliando em futuras decisbes de alocagéo de recursos sobre a
expanséao das fontes de energia sustentaveis. Dessa forma, a pesquisa ndo se esmera
em formular apenas relagbes estatisticas entre suas variaveis, mas busca também
gerar conhecimento que podera ser utilizado na construgdo de estratégias que

favorecam a transigdo energética no Brasil.

3.2 Modelo VAR

A analise da relagdo entre subsidios governamentais a fontes renovaveis e a
capacidade instalada de geracao de energia no Brasil sera feita por meio do Modelo
Vetorial Autorregressivo (VAR). O modelo VAR é uma metodologia econométrica que
€ comumente utilizada para analisar interdependéncias entre séries temporais,
permitindo que todas as variaveis sejam consideradas como enddégenas. Sua

utilizacdo se fundamenta na necessidade de se entender como as variagdes dos
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subsidios afetam a dindmica da infraestrutura de energia renovavel ao longo do
tempo.
O modelo é especificado segundo a estrutura padrédo do VAR(p), que pode ser

expressa da seguinte forma:

Yt =C+A1Yt_1 +A2Yt_2+"'+Apyt_p+St (1)

em que Y; representa um vetor das variaveis endogenas no tempo t, composto pelos
subsidios as energias renovaveis e pela capacidade instalada de geragao; ¢ € um
vetor de constantes; A; sdo matrizes de coeficientes a serem estimadas; ¢, € um vetor
de erros aleat6rios, assumidos com média zero e variancia constante.

A importancia da aplicagao do modelo VAR no setor energético € evidenciada
pelo estudo de Theodoro (2021), que examinou as interagdes entre os precos do
petréleo e os pregcos das agdes de empresas do setor de energia renovavel. Os
resultados mostraram que as flutuacdes no preco do petrdleo ndo exerceram um
impacto estatisticamente significativo sobre as agcbes dessas empresas, a0 mesmo
tempo em que destacaram a relevancia de variaveis macroeconémicas e da estrutura
do mercado na definicdo das relagdes entre diferentes fontes de energia
(THEODORO, 2021).

A implementacdo dessa metodologia possibilitara uma avaliagao precisa dos
efeitos das politicas de subsidios sobre o crescimento da infraestrutura de energia
renovavel no Brasil, oferecendo subsidios valiosos para a formulacdo de politicas

publicas mais eficazes no setor.

3.3 Coleta de dados

Os dados utilizados nesta pesquisa foram coletados para investigar a relagao
entre subsidios governamentais as fontes renovaveis e a expansao da capacidade
instalada de energia renovavel no Brasil. Para isso, a escolha foi por séries temporais
mensais, abrangendo um periodo recente compreendido entre janeiro de 2018 e
dezembro de 2023. Essa escolha garante a possibilidade de analisar eventuais
impactos mais recentes das politicas publicas implementadas no setor energético

brasileiro, além de garantir um conjunto de dados suficientemente grande (72
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observacgdes mensais), a fim de assegurar uma analise robusta e confiavel do modelo
economeétrico proposto. Para facilitar a realizacdo do estudo foram coletados dados
secundarios provenientes de 6rgaos oficiais brasileiros o que confere confiabilidade e
consisténcia a informagao. O Quadro 1 apresenta essas séries utilizadas, que sao

compostas por variaveis principais, conforme segue:

Quadro 1 — variaveis do modelo VAR

Variaveis Utilizadas Definigao Fonte

Contempla a capacidade mensal em megawatts (MW)
RENOV das fontes renovaveis disponiveis no sistema energético EPE

brasileiro em diferenca de primeiro nivel

Correspondem aos recursos financeiros aplicados pelo
governo federal em programas e incentivos fiscais
SUB especificos destinados a promover o desenvolvimento e INESC
expanséao das fontes de energia limpa em diferenga de

primeiro nivel

Medido em indice, que permite considerar a influéncia
PIB do nivel de atividade econdmica sobre os investimentos FGV IBRE

e a expansao da infraestrutura energética

Medida pelo indice de Pregos ao Consumidor Amplo
IPCA (IPCA), que permite captar os efeitos inflacionarios IBGE

sobre os custos e investimentos em energia

Representa o nivel geral de investimentos na economia,
relevante para a compreenséo dos fatores que
INVEST ) ) ~ . . IPEA
influenciam a expansao da capacidade energética

instalada

Fonte: Elaboracéo prépria

Inicialmente, a compilagdo dos dados concentrou-se na poténcia instalada de
fontes renovaveis no Brasil. Essa métrica foi escolhida por refletir a estrutura
energética sustentavel presente no territorio nacional. Assim, torna-se viavel observar
0s impactos concretos das estratégias de fomento no crescimento dessa infraestrutura
(ANEEL, 2023; EPE, 2023). A opcao por essa variavel é feita com os estudos ja
realizados, que a consideram um medidor eficiente para analisar o sucesso de acgoes
governamentais que visam impulsionar as energias renovaveis. E importante frisar

que a Empresa de Pesquisa Energética (EPE) € uma organizagéo estatal federal que
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se dedica a efetuar analises e estudos que servem de base para o planejamento do
setor energético do Brasil, disponibilizando informacgdes técnicas e estatisticas sobre
a performance e as proje¢des da matriz energética do pais.

No segundo momento, foi feita a coleta da série de dados sobre os subsidios
governamentais destinados as fontes renovaveis. Os valores foram ajustados de
acordo com o método de Denton devido ao formato de séries anuais (DENTON, 1971),
que € uma abordagem estatistica para desagregagéo temporal. Com esse método, foi
possivel tratar os dados de séries anuais para mensais e poder compara-los com as
outras variaveis mensais e refletir a realidade, garantindo que as variagdes
inflacionarias do periodo nao afetem a comparacgao dos numeros (INESC, 2023). Esse
procedimento segue as orienta¢des da literatura, que enfatiza a importancia de corrigir
os valores monetarios pela inflagdo ao realizar analises comparativas ao longo do
tempo (GUJARATI & PORTER, 2011), porém possui algumas limitagdes que seréo
discutidas neste trabalho. E importante ressaltar que o Instituto de Estudos
Socioecondmicos (INESC) é uma ONG brasileira dedicada a pesquisa e analise de
politicas publicas, orgamento publico e justica socioecondmica. Eles realizam estudos
regulares sobre os subsidios governamentais e seus impactos econémicos e sociais.

Além dessas, foram coletados dados adicionais com vistas a controlar para
variagdes de influéncias macroecondmicas que poderiam afetar a relagao principal em
estudo. Encontramos entre essas variaveis o Produto Interno Bruto (PIB), em base
mensal e em indice de volume em preco de mercado, que captura as influéncias da
atividade econémica sobre os investimentos e sobre a expansao da infraestrutura de
energia; a inflacdo, medida pelo indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), que
procura captar os efeitos inflacionarios que afetam custos e investimentos em energia;
e o Indicador de Formacgédo Bruta de Capital Fixo (FBCF) do IPEA, pelo fato de
representar o nivel geral de investimentos da economia, que é importante para
entender as influéncias sobre a expansao da capacidade instalada de energia.

Apos a coleta dos dados, as séries receberam tratamento dos dados, sendo
possiveis de serem analisadas em um formato eletrénico apropriado, podendo ser
testadas em modelos quantitativos apropriados para sua analise econométrica. Em
um primeiro passo, os dados foram tratados e foi realizado com cuidado o processo
de checagem de inconsisténcias e de possiveis lacunas existentes nas séries

mensais, assegurando uma base de dados completa e sem erros estruturais.
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A Figura 4, apresenta dados utilizados para estimar o modelo VAR sobre a

Capacidade Instalada denominada “renov”’, em milhares de MW, e os subsidios

governamentais para produgdo de energias renovaveis denominado “sub”, em

milhdes de reais. Com isso, podemos notar que ha um crescimento nas duas variaveis

e com um investimento se intensificando a partir de 2020.

possivel seguir para a proxima etapa, que consiste na aplicagdo da metodologia

economeétrica, a fim de se compreender a dinamica e o impacto real das politicas

Dessa maneira, com os dados estruturados e devidamente tratados, foi

publicas de incentivo sobre o desenvolvimento das energias renovaveis no Brasil.
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CAPITULO 4 - RESULTADOS

Este capitulo apresenta os resultados obtidos a partir da estimagédo do modelo
VAR com as variaveis selecionadas. A analise € dividida em quatro etapas: testes de
raiz unitaria, teste de Akaike, testes de causalidade de Granger, fungbes impulso-
resposta e decomposi¢cdo da variancia dos erros de previsdo. Cada uma dessas
etapas busca explorar as relagdes dinamicas entre as variaveis do modelo, permitindo
uma compreensdo mais aprofundada sobre como choques em determinados

indicadores afetam os demais ao longo do tempo.

4.1 Analise de Raiz Unitaria

Tabela 3 — Analise de Raiz Unitaria

Teste | Variaveis Em nivel Em primeira diferenga

Estatistica t p-valor Estatistica t p-valor
ADF RENOV 0.269146 0.9750 -3.392355 0.0146
ADF SUB 0.412347 0.9822 -2.665502 0.0853
ADF PIB -3.279539 0.0196 -9.415937 0.0000
ADF IPCA -4.601488 0.0003 -10.55865 0.0001
ADF INVEST -2.449351 0.1324 -10.40894 0.0001

Fonte: Elaboracéo Propria

A andlise realizada através do teste Augmented Dickey-Fuller (ADF) na Tabela
3 teve como objetivo verificar a presenca ou nao de raiz unitaria na série RENOV. A
hipétese nula do teste supde que a série possua raiz unitaria, ou seja, que seja nao
estacionaria, enquanto a hipétese alternativa considera a série estacionaria. O teste
resultou em um p-valor de 0,9750, indicando alta probabilidade de que a hipdtese nula
esteja correta. Dessa forma, ndo € possivel rejeitar a hipétese de que a série RENOV
possua uma raiz unitaria. Isso significa que a série é nao estacionaria na forma original
analisada, indicando a necessidade de realizar diferenciacbes adicionais antes de
prosseguir com outras analises economeétricas ou previsdes.

Agora, realizando o teste Augmented Dickey-Fuller (ADF) na série RENOV
apo6s realizar a primeira diferenga, os resultados mudaram significativamente. A
hipétese nula ainda considera que a série tenha raiz unitaria, isto €, nédo seja
estacionaria, enquanto a hipotese alternativa aponta para a auséncia de raiz unitaria,
indicando uma série estacionaria. O p-valor obtido foi de 0,0146, significativamente

inferior aos niveis comuns de significancia. Isso implica que, agora, é possivel rejeitar
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a hipotese nula de existéncia de raiz unitaria. Portanto, apos realizar a primeira
diferenciacao da série RENOV, conclui-se que a série passou a ser estacionaria,
podendo ser utilizada para futuras analises econométricas e previsbes sem a
necessidade de diferenciagcbes adicionais.

O teste Augmented Dickey-Fuller (ADF) aplicado a série SUB verificou a
existéncia ou nao de raiz unitaria. Considerando que a hipétese nula afirma que a
série possui uma raiz unitaria, caracterizando-a como nao estacionaria, e a hipotese
alternativa sugere que a série seja estacionaria, o p-valor € extremamente alto 0,9822,
sugerindo fortemente que nao ha evidéncias suficientes para rejeitar a hipotese nula.
Dessa forma, conclui-se que a série SUB possui uma raiz unitaria e, portanto, € nao
estacionaria em sua forma original. Para posteriores analises econométricas e
previsdes, € recomendado realizar diferenciacbes adicionais para tornar a série
estacionaria.

ApOs realizar a primeira diferenciagcao da série SUB, foi novamente aplicado o
teste Augmented Dickey-Fuller (ADF). O p-valor obtido foi de 0,0853, que é
ligeiramente superior ao nivel de significancia de 5%, porém inferior ao nivel de 10%.
Dessa forma, considerando o nivel de significAncia mais comum utilizado 5%, ainda
nao €& possivel rejeitar a hipétese nula com seguranga. No entanto, ao considerar o
nivel de significancia de 10%, o resultado permite rejeitar a hipétese nula, indicando
estacionariedade da série apés uma diferenciacdo. Portanto, pode-se afirmar que a
série SUB tornou-se marginalmente estacionaria apos a primeira diferenciacao,
especialmente quando considerada a significancia de 10%. Para andlises mais
rigorosas ou conservadoras, pode ser aconselhavel realizar mais uma diferenciagao,
garantindo assim maior robustez nas futuras analises econométricas, porém sera
usado no modelo apenas a primeira diferenciagao.

No teste Augmented Dickey-Fuller (ADF) aplicado a série IPCA, o objetivo foi
verificar se a série possui uma raiz unitaria, ou seja, se € nao estacionaria. A hipotese
nula do teste assume que a série tem raiz unitaria, enquanto a hipotese alternativa
indica estacionariedade. O p-valor associado é de 0,0003, muito inferior aos niveis
usuais de significancia. Com base nesses resultados, rejeita-se a hipotese nula de
que a série IPCA possui uma raiz unitaria. Isso significa que a série é estacionaria na
forma em que foi testada, ndo sendo necessaria nenhuma diferenciacdo para

estabilizar sua média e variancia ao longo do tempo. Assim, a série esta pronta para
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ser utilizada em analises e modelagens econométricas que requerem
estacionariedade.

O teste Augmented Dickey-Fuller (ADF) aplicado a série INVEST teve como
objetivo avaliar a presenca de raiz unitaria, isto é, verificar se a série é estacionaria.
O p-valor associado a estatistica € 0,0135. Analisando esses resultados, observa-se
que a estatistica do teste € menor que o valor critico de 5%, mas ndo ultrapassa o
valor critico de 1%. Isso significa que, ao nivel de significancia de 5% ou 10%, rejeita-
se a hipdétese nula de que a série possui raiz unitaria. Logo, a série é estacionaria
nessas condicdes. Portanto, a série INVEST, na forma em que foi testada, nao
apresenta raiz unitaria e € considerada estacionaria, podendo ser utilizada
diretamente em analises VAR.

O teste Augmented Dickey-Fuller (ADF) realizado para a série PIB teve como
objetivo verificar a existéncia de raiz unitaria, ou seja, se a série é nao estacionaria. A
hipétese nula do teste assume a presenga de raiz unitaria, enquanto a hipotese
alternativa considera a série estacionaria. O p-valor obtido foi de 0,0196, o que indica
que a hipotese nula pode ser rejeitada ao nivel de significancia de 5% ou 10%, mas
nao de 1%. Com isso, € observado que a série do PIB é estacionaria, ja que a
estatistica do teste ultrapassa os valores criticos de 5% e 10%, e o p-valor é inferior a
0,05. Portanto, nao ha necessidade de aplicar diferenciacéo a série para estabiliza-la,
sendo possivel utiliza-la diretamente em analises e modelos econométricos que

exigem estacionariedade.

4.2 Critério de Informacgao de Akaike

Tabela 4 — Teste AIC

Defasagem LogL AIC
0 -2363.036 69.64811
1 -1877.808 56.11201
2 -1564.259 47.62527
3 -1492.763 46.25774*
4 -1475.808 46.49436

Fonte: Elaboracéo Propria

A Tabela 4 mostra o critério de selegdo de defasagem para um modelo VAR
com as variaveis endogenas D_RENQOV, D_SUB, INVEST, IPCA e PIB, utilizando

dados entre janeiro de 2018 e dezembro de 2023. O objetivo da analise ¢é identificar o
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numero 6timo de defasagens a ser incluido no modelo com base em critérios
estatisticos como o AIC (Akaike Information Criterion). Apds realizado o teste AIC, que
busca minimizar o valor da fung&o para encontrar o melhor equilibrio entre ajuste e
penalizagdo por complexidade, observa-se que o menor valor € obtido quando o
modelo inclui 3 defasagens. O valor do AIC nessa configuragao € de 26.2577, inferior
aos obtidos com 0, 1, 2 ou 4 defasagens. Isso indica que, segundo o critério de Akaike,
o modelo VAR com trés defasagens é o mais apropriado para representar as relagdes

dindmicas entre as variaveis analisadas.

4.3 Causalidade de Granger

Tabela 5 — Teste de Causalidade de Granger

| Hipotese Nula Observacoes | Estatistica F p-valor
D_SUB nao causa D_RENOV 69 0.89255 0.4501
D_RENOV néao causa D_SUB 69 2.16308 0.1014
INVEST n&o causa D_RENOV 69 0.84145 0.4764
D_RENOV néo causa INVEST 69 1.06422 0.3703
IPCA nao causa D_RENOV 69 0.51383 0.6743
D_RENOV nao causa IPCA 69 0.07415 0.9737
PIB ndo causa D_RENOV 69 0.44194 0.7238
D_RENOQV nao causa PIB 69 4.46373 0.0067
INVEST nao causa D_SUB 69 1.02218 0.3890
D_SUB nao causa INVEST 69 2.21085 0.0957
IPCA ndo causa D_SUB 69 0.66474 0.5769
D_SUB nao causa IPCA 69 0.43764 0.7269
PIB ndo causa D_SUB 69 0.30450 0.8220
D_SUB nao causa PIB 69 7.29458 0.0003
IPCA nao causa INVEST 69 1.28345 0.2879
INVEST néo causa IPCA 69 0.84693 0.4735
PIB ndo causa INVEST 69 0.64255 0.5906
INVEST néo causa PIB 69 2.51880 0.0662
PIB nao causa IPCA 69 2.51880 0.0662
IPCA ndo causa PIB 69 0.28817 0.8378

Fonte: Elaboracgéo Propria

Os resultados do teste de causalidade de Granger realizados para este estudo,
conforme apresentados na Tabela 5, fornecem informacgdes importantes sobre as
relagcbes de precedéncia entre subsidios governamentais, capacidade instalada de
energia renovavel, investimento produtivo e crescimento econdmico brasileiro. Ao
analisar especificamente a hipotese central deste trabalho, que trata da influéncia dos
subsidios governamentais sobre a capacidade instalada de energia renovavel no
Brasil, observa-se que o teste ndo apresentou evidéncias estatisticamente
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significativas para afirmar a existéncia de uma relagao de precedéncia direta e robusta
no curto prazo (p-valor = 0,4501). De forma semelhante, ao investigar o efeito inverso,
a capacidade instalada de energia renovavel também n&o apresentou precedéncia
estatisticamente significativa sobre os subsidios (p-valor = 0,1014), embora este
ultimo valor esteja proximo do nivel convencionalmente adotado de 10%, indicando
apenas uma fraca possibilidade de relagao.

Contudo, ainda que o efeito direto entre subsidios e capacidade instalada ndo
tenha sido confirmado estatisticamente, as demais relagdes observadas sao
particularmente relevantes. Destaca-se, sobretudo, a forte evidéncia estatistica da
capacidade instalada de energia renovavel sobre o crescimento econdmico,
representado pelo PIB, com significancia ao nivel de 1% (p-valor = 0,0067). Esse
resultado indica claramente que variagdes positivas na capacidade instalada tém um
impacto significativo sobre o desempenho econdmico nacional, reforgcando a
relevancia econémica da expansao do setor renovavel.

Além disso, os subsidios governamentais também apresentaram forte
relevancia na explicagdo das variagdes no PIB brasileiro (p-valor = 0,0003). Esse
achado sustenta a ideia de que as politicas publicas voltadas para incentivos
financeiros exercem um papel importante e estatisticamente robusto no estimulo ao
crescimento econdmico. Em relagao a influéncia dos subsidios sobre o investimento
produtivo, apesar do p-valor encontrado (0,0957) indicar uma significancia estatistica
fraca, o resultado sugere um potencial moderado desses subsidios em incentivar o
investimento produtivo na economia.

Por fim, destaca-se ainda a relagao entre o investimento produtivo e o PIB, cujo
resultado (p-valor = 0,0662) situa-se préximo do nivel de significancia de 10%. Embora
esse valor sugira apenas uma relagdo de precedéncia moderada, ele reforga a
relevancia do investimento como variavel importante para o desempenho econdmico
do pais, estando alinhado com as proposi¢des classicas da literatura econémica.

De acordo com os testes realizados, € notavel que embora nio tenha sido
verificada estatisticamente a precedéncia direta e imediata dos subsidios
governamentais sobre a capacidade instalada de energia renovavel, ha evidéncias
robustas de que tanto os subsidios quanto a propria expansao da capacidade
instalada sdo variaveis importantes que indiretamente favorecem o crescimento

econdmico brasileiro. Esses achados reforcam a importancia das politicas de incentivo
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ao setor de energia renovavel, ndo somente em virtude dos beneficios diretos ao setor
energético, mas principalmente devido aos efeitos multiplicadores positivos sobre a

economia como um todo.

4.4 Funcgao Impulso-Resposta com diferenciagao

Figura 5 — Fungao Impulso-Resposta D_RENOV para D_SUB
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Fonte: Elaboracéo Propria

A Figura 5 representa o grafico da fungdo impulso-resposta de D_RENOV
(capacidade instalada de energia renovavel) a um choque em D_SUB (subsidios
governamentais) mostra que os efeitos de um impulso nos subsidios sobre a
capacidade instalada sao estatisticamente nao significativos ao longo dos 12 periodos
analisados. Observa-se que a linha azul, que representa a resposta estimada de
D_RENOV ao choque em D_SUB, permanece muito préxima de zero durante todo o
horizonte analisado.

Além disso, a linha azul permanece integralmente contida entre os intervalos
de confianga (representadas pelas linhas tracejadas vermelhas), que abrangem tanto
valores positivos quanto negativos. Essa caracteristica indica que a resposta média
nao se distancia significativamente de zero, reforcando a auséncia de significancia

estatistica dos efeitos estimados.
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Esse resultado é coerente com o teste de causalidade de Granger, que
apresentou um p-valor de 0,4501 para a hipétese de que D_SUB causa D_RENOV,
ou seja, ndo ha evidéncias robustas de que os subsidios governamentais antecipem
ou provoquem mudangas relevantes na capacidade instalada de energia renovavel.

Portanto, a analise da fungéo impulso-resposta confirma que, dentro do modelo
estimado, choques nos subsidios ndo geram efeitos relevantes ou estatisticamente
significativos sobre a evolugéo da infraestrutura de energias renovaveis, reforcando a
interpretacdo de que os incentivos governamentais analisados exerceram influéncia

marginal sobre o crescimento do setor no periodo estudado.

4.5 Decomposig¢ao da Variancia

Tabela 6 — Decomposi¢do da Variancia com Diferenciagao

Variance Decomposition of D_RENOV:

Periodo D_RENOV D_SUB PIB INVEST IPCA
1 100.00000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
2 99.75842 0.000436 0.009473 0.195190 0.036482
3 99.33874 0.005277 0.079001 0.459107 0.117879
4 98.94674 0.016276 0.230251 0.638202 0.168532
5 98.59468 0.030595 0.439398 0.749009 0.186323
6 98.31606 0.044680 0.666534 0.792920 0.179802
7 98.12221 0.055185 0.880605 0.779948 0.162055
8 98.00046 0.059908 1.068158 0.730932 0.140546
9 97.93314 0.058619 1.224848 0.664361 0.119033
10 97.90604 0.052672 1.349800 0.592073 0.099418
11 97.90681 0.044284 1.445773 0.520598 0.082539
12 97.92389 0.035894 1.517713 0.453915 0.068590

Fonte: Elaboragéo Proépria

Com base na decomposicado da variancia da variavel RENOV, observada no
horizonte de 12 periodos, constata-se que a maior parte da variabilidade dessa série
permanece explicada por seus proprios choques, totalizando 96,81% no primeiro
periodo. Esse resultado evidencia uma elevada persisténcia endogena na expansao
da capacidade instalada de energia renovavel, indicando que o crescimento do setor
é fortemente influenciado por fatores internos, como decisbes empresariais,

amadurecimento tecnolégico e caracteristicas estruturais do mercado de energia.
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Entre os fatores exdgenos analisados, destaca-se a Formagao Bruta de Capital
Fixo (INVEST), que contribui progressivamente para a variancia de RENOQV,
representando 2,11% no primeiro periodo e aumentando ao longo do tempo. O
Produto Interno Bruto (PIB) e o indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA)
apresentam influéncia relativamente menor, enquanto os subsidios governamentais
(SUB) mostram uma contribuicdo praticamente nula nos primeiros periodos
analisados.

E importante ressaltar que, inicialmente, o modelo foi estimado com as
variaveis em primeira diferenca para atender as exigéncias de estacionariedade, o
que reduz as variagdes absolutas entre as observagdes e, consequentemente, pode
atenuar a magnitude dos efeitos capturados, especialmente no caso dos subsidios.
Para avaliar essa possivel limitacdo, foi realizada uma nova decomposicdo da
variancia utilizando as variaveis em nivel, desconsiderando a exigéncia de

estacionariedade, como teste adicional.

Tabela 7 — Decomposi¢ao da Variancia em Nivel

Variance Decomposition of RENOV:

Periodo RENOV SUB PIB INVEST IPCA
1 96.80972 0.000000 0.261050 2.116461 0.812774
2 95.17848 0.000959 0.168439 3.488241 1.163876
3 94.01352 0.004006 0.062471 4.409468 1.510538
4 93.35828 0.008440 0.027041 4.916368 1.689873
5 92.97278 0.012941 0.066402 5.195204 1.752677
6 92.80147 0.016349 0.151488 5.293588 1.737103
7 92.79902 0.017568 0.251369 5.249544 1.682498
8 92.91179 0.016211 0.347242 5.114740 1.610016
9 93.09479 0.013059 0.429685 4.931957 1.530513
10 93.31766 0.009703 0.494383 4.728005 1.450248
11 93.56074 0.008038 0.541216 4.517079 1.372930
12 93.80893 0.009931 0.572596 4.308057 1.300491

Fonte: Elaboragéo Propria

Na decomposigao realizada com as variaveis em nivel, embora a maior parte
da variabilidade de RENQOV ainda permaneca explicada por seus préprios choques,

observa-se um leve aumento na contribuicdo dos subsidios governamentais (SUB)
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para a variancia da capacidade instalada ao longo do horizonte. Esse resultado sugere
que o tratamento das variaveis, especialmente com a diferenciagcao pode influenciar a
interpretacédo da forga dos impactos dos subsidios sobre a expansao da capacidade
renovavel.

Esse teste ilustra que, embora o impacto dos subsidios continue discreto, a
metodologia de tratamento das séries pode afetar as magnitudes observadas,
devendo ser interpretada com cautela. Assim, refor¢ca-se a necessidade de politicas
publicas mais estruturadas e de longo prazo para potencializar o papel dos subsidios

na promocao efetiva da transi¢cao energética no Brasil.

4.6 Discussao dos Resultados

A analise empirica realizada por meio do modelo Vetorial Autorregressivo (VAR)
permite refletir sobre os efeitos dos subsidios governamentais na expansado da
capacidade instalada de energia renovavel no Brasil, assim como sobre suas
interagbes com variaveis macroecondmicas relevantes. Os resultados obtidos
apresentam que os subsidios exercem influéncia sobre o crescimento da capacidade
instalada renovavel, porém o impacto observado € muito pequeno e de baixa
magnitude no horizonte de curto prazo considerado na amostra (2018-2023). Este
efeito reduzido pode estar relacionado ao numero limitado de observagdes disponiveis
e a transformacao da série original, que era anual, para frequéncia mensal por meio
do procedimento de interpolagdo de Denton, o que pode ter suavizado variagoes
importantes.

A auséncia de causalidade estatisticamente significativa entre subsidios
(D_SUB) e capacidade instalada (D_RENOV), conforme o teste de Granger (p =
0,4501), foi reforcada pelas fungdes impulso-resposta e pela decomposicdo da
variancia, que atribuiram papel marginal aos subsidios na explicagao das flutuagdes
da capacidade instalada (0,036% no 12° periodo). Esses achados sugerem que,
embora a politica de subsidios seja um instrumento tradicionalmente utilizado para
fomentar o setor, sua efetividade recente pode estar limitada por defasagens
temporais, dificuldades estruturais ou inconsisténcias nos mecanismos de
implementagao. Cabe considerar também que os efeitos de politicas publicas desse

tipo podem ocorrer de maneira indireta, mediada por varidveis como investimento
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produtivo, confianga regulatéria ou inovagao tecnoldgica, ndo capturadas diretamente
no modelo especificado.

Em contrapartida, os dados revelam que a capacidade instalada de energia
renovavel possui efeitos relevantes sobre o crescimento econémico, como indicado
pela causalidade de D_RENOV sobre o PIB (p = 0,0067). De forma semelhante, os
subsidios apresentaram impacto significativo sobre o PIB (p = 0,0003), o que
evidencia sua relevancia como ferramenta de estimulo a atividade econdmica geral,
mesmo que seus efeitos sobre o setor energético especifico sejam difusos ou
mediatos. Tais relagbes corroboram a literatura que aponta o setor de energia
renovavel como propulsor de externalidades positivas, entre elas a geragao de
emprego, inovagao tecnoldgica e descentralizagado da produgéo energética.

Outro ponto de destaque é a elevada persisténcia endogena da capacidade
instalada de renovaveis, que se mostrou explicada, em mais de 97%, por seus
proprios choques. Este comportamento sugere que o crescimento do setor tem se
pautado por dinamicas internas, como estratégias empresariais, investimentos
privados e amadurecimento tecnolégico, com menor dependéncia de variaveis
exogenas no periodo estudado. Essa constatagao reforca a necessidade de politicas
publicas estruturantes e de longo prazo, voltadas a criagdo de um ambiente
institucional estavel e atrativo para o investimento, em vez de agbes pontuais ou de
curto prazo.

Por fim, os resultados sinalizam que os efeitos dos subsidios sobre variaveis
como a Formacgao Bruta de Capital Fixo (p = 0,0957) e o proprio crescimento do PIB,
embora significativos em alguns casos, ainda demandam maior aprofundamento
analitico, sobretudo quanto as interagdes com fatores estruturais, como a governanga
regulatoria e a modernizagao da infraestrutura elétrica. Tais aspectos, ndo captados
diretamente no modelo, constituem limitagdes importantes a serem consideradas nas
interpretacdes dos achados.

Os resultados evidenciam que, embora os subsidios ndo tenham impactado
diretamente a expansao da capacidade renovavel no periodo analisado, eles exercem
papel relevante na sustentagdo macroecondmica e podem, portanto, ser
potencializados por meio de redesenho institucional e integragdo com politicas de

longo prazo voltadas a transicdo energética. A pesquisa aponta, assim, para a
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importancia de revisdes nos instrumentos de fomento existentes, de modo a torna-los

mais eficazes em induzir transformagdes estruturais no setor energético brasileiro.
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CAPITULO 5 - CONCLUSAO

5.1 Resumo dos Resultados

Este estudo teve como objetivo investigar a relagdo entre os subsidios
governamentais as fontes de energia renovavel e a expansao da capacidade instalada
dessas fontes no Brasil, utilizando modelagem econométrica por meio de Vetores
Autorregressivos (VAR), com dados mensais entre 2018 e 2023. Os resultados
empiricos revelaram que n&o ha evidéncias estatisticas robustas de que os subsidios
exercam impacto direto e significativo sobre a capacidade instalada de energia
renovavel no curto prazo, conforme verificado nos testes de causalidade de Granger
(p = 0,4501), nas fungdes impulso-resposta e na decomposigéo da variancia.

A decomposicdo da variancia indicou que mais de 97% da flutuagédo da
capacidade instalada de energia renovavel € explicada por choques internos a propria
série, evidenciando um comportamento inercial e enddgeno. Essa elevada
persisténcia sugere que a evolugao do setor tem sido conduzida majoritariamente por
fatores internos e estruturais, como decisdes empresariais, maturidade tecnoldgica e
estabilidade institucional, mais do que por intervengdes governamentais recentes via
subsidios.

Por outro lado, os resultados demonstraram que tanto os subsidios quanto a
expansao da capacidade renovavel possuem efeitos significativos sobre o Produto
Interno Bruto (PIB). A causalidade de Granger mostrou que a capacidade instalada
impacta positivamente o PIB (p = 0,0067), e os subsidios também se mostraram
estatisticamente relevantes para o crescimento econdmico (p = 0,0003), ainda que
indiretamente. Tais achados ressaltam o papel das energias renovaveis e das politicas
de incentivo como indutores do desenvolvimento econémico nacional, mesmo que
seus efeitos sobre a infraestrutura do setor energético ndo se manifestem de maneira
imediata ou linear.

Adicionalmente, os subsidios apresentaram uma influéncia marginal sobre os
investimentos produtivos (FBCF), com p-valor de 0,0957, indicando uma possivel
relacdo de estimulo ao investimento privado, embora ainda moderada. Esses
resultados indicam que o redesenho dos mecanismos de fomento, aliado a estratégias

de longo prazo e estabilidade regulatéria, pode ser fundamental para maximizar os
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efeitos das politicas publicas sobre o setor energético e sobre a economia como um
todo.

Dessa forma, o estudo contribui para a compreensao da complexa dinamica
entre politicas publicas e desenvolvimento sustentavel, ressaltando a importancia de
politicas estruturantes, coordenadas e de longo prazo para o fortalecimento das

energias renovaveis no Brasil.

5.2 Contribuicao para a Literatura

A presente pesquisa oferece contribuicdes relevantes para o campo dos
estudos sobre transigdo energética, politicas publicas e economia da energia ao
combinar evidéncias empiricas com um arcabougo metodoldgico robusto, baseado na
modelagem de Vetores Autorregressivos (VAR). Em um contexto marcado pela
crescente urgéncia da descarbonizagao e pela busca por alternativas sustentaveis de
desenvolvimento, este trabalho amplia o entendimento acerca da efetividade das
politicas de subsidios na indugcdo do crescimento da infraestrutura energética
renovavel, com foco especifico no caso brasileiro.

Ao contrario de parte significativa da literatura, que assume efeitos diretos e
positivos entre incentivos governamentais e expansao da capacidade renovavel, os
resultados aqui apresentados demonstram que tais relagbes podem ser mais
complexas e condicionadas a fatores estruturais e institucionais. A identificagdo de um
impacto estatisticamente irrelevante dos subsidios sobre a variavel de capacidade
instalada contrasta com estudos que destacam os subsidios como principal motor da
transicdo energética, sugerindo a necessidade de revisitar modelos tedricos que
pressupdem linearidade e imediaticidade nos efeitos das politicas publicas.

Além disso, ao evidenciar que os subsidios e a prépria expansao do setor
renovavel influenciam positivamente o desempenho macroeconémico, especialmente
o PIB. Esta pesquisa contribui para o debate sobre os beneficios econémicos indiretos
das energias limpas. Trata-se de um avancgo importante em relagdo a literatura que
tradicionalmente separa os efeitos ambientais e econdmicos das politicas energéticas,
ao mostrar que os investimentos em fontes renovaveis podem, de fato, produzir

externalidades positivas em multiplas dimensdes do desenvolvimento nacional.
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Outro ponto de contribuicdo reside na abordagem metodolégica adotada. Ao
utilizar séries temporais mensais em um horizonte recente (2018-2023) e incorporar
variaveis de controle macroecondmico, o estudo oferece uma analise atualizada e
detalhada do comportamento das variaveis energéticas no Brasil, com potencial para
subsidiar decisbes de politica publica baseadas em evidéncias empiricas. A aplicagao
da decomposicao da variancia e das fungdes impulso-resposta no contexto do setor
energético, ainda pouco explorada na literatura nacional, representa um avango
analitico relevante.

Este trabalho se insere de forma contributiva no debate contemporaneo sobre
politicas energéticas, ao problematizar a eficacia dos subsidios no Brasil e ao propor
uma agenda de pesquisa que valorize a analise de impactos indiretos e de longo
prazo, contribuindo para o aprimoramento dos modelos de incentivo e para o
fortalecimento das bases empiricas da literatura sobre economia da energia e

desenvolvimento sustentavel.

5.3 Limitagoes

Embora os resultados desta pesquisa fornegcam importantes insights sobre a
relagao entre subsidios governamentais e o desenvolvimento da capacidade instalada
de energias renovaveis no Brasil, algumas limitagcbes metodoldgicas e contextuais
devem ser consideradas para uma interpretagcdo adequada dos achados.

A primeira limitacao refere-se a prépria natureza dos dados utilizados. Apesar
do esforgo em selecionar séries mensais recentes e confiaveis, a disponibilidade e
qualidade das informacgdes sobre subsidios as fontes renovaveis no Brasil ainda
apresentam lacunas significativas. Parte dos incentivos governamentais pode n&o
estar totalmente registrada nas bases utilizadas, seja por limitagcbes orcamentarias,
transparéncia institucional ou metodologias divergentes de mensuracdo dos
beneficios fiscais. Isso pode comprometer a precisdo da variavel D_SUB e, por
conseguinte, limitar a capacidade explicativa do modelo.

Em segundo lugar, o modelo VAR, embora eficiente para identificar relacdes
dindmicas entre variaveis endogenas, nao permite estabelecer relagbes de
causalidade estrutural ou inferéncias de longo prazo com plena robustez. O uso de

dados agregados também impede a analise de heterogeneidades regionais, setoriais
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ou tecnoldgicas, que poderiam revelar padrdes distintos de resposta aos subsidios
como por exemplo, diferengas entre os impactos da energia solar, edlica ou biomassa
em regidbes com niveis de desenvolvimento desigual. A auséncia de variaveis
institucionais e qualitativas, como o ambiente regulatério, a estabilidade juridica e a
governanga publica, também pode deixar de capturar fatores criticos que influenciam
a efetividade das politicas energéticas.

Além disso, os efeitos das politicas publicas no setor energético
frequentemente apresentam defasagens temporais mais longas do que o periodo
amostral utilizado (2018-2023). Como o horizonte temporal da pesquisa cobre apenas
seis anos, € possivel que os impactos de determinadas politicas implementadas nos
ultimos anos ainda ndao tenham se manifestado plenamente nas séries de capacidade
instalada. Isso é especialmente relevante para politicas que envolvem planejamento,
licenciamento e execugdo de projetos de grande porte, como usinas eolicas ou
solares, cuja maturagao costuma ultrapassar ciclos econémicos de curto prazo.

Por fim, destaca-se que o modelo econométrico proposto, ao priorizar a
mensuracao de efeitos médios, ndo capta possiveis ndo linearidades ou interacdes
complexas entre as variaveis como a possibilidade de que os subsidios tenham efeitos
mais intensos em contextos de alta inflacdo, crises energéticas ou picos de
crescimento econdémico. A introducdo de modelos n&o lineares, modelos estruturais
ou abordagens de Machine Learning poderia ampliar a capacidade preditiva e
interpretativa das relacdes estudadas.

Essas limitagdes, embora nio invalidem os resultados obtidos, apontam para a
necessidade de leituras cautelosas e reforcam a importancia de pesquisas
complementares que explorem os efeitos heterogéneos, institucionais e de longo
prazo das politicas publicas no setor de energia renovavel no Brasil.

Além disso, é importante destacar que a variavel referente aos subsidios foi
originalmente obtida em frequéncia anual, tendo sido transformada para frequéncia
mensal por meio do procedimento de interpolagdo de Denton. Embora tal abordagem
seja usual em estudos com séries agregadas, a suavizagdo resultante pode ter
atenuado oscilagdes significativas, dificultando a captagao de choques mais abruptos.
Esse fator, aliado ao numero reduzido de observagdes (72 pontos mensais), pode ter
contribuido para a identificagdo de efeitos estatisticamente nao significativos dos

subsidios sobre a capacidade instalada.
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5.4 Implicagoes de Politica Econémica

Os resultados empiricos obtidos nesta pesquisa trazem implicagdes relevantes
para o desenho e a avaliagao das politicas publicas voltadas a promogéo das energias
renovaveis no Brasil. Em primeiro lugar, a constatacdo de que os subsidios
governamentais ndo apresentaram efeitos significativos diretos sobre a capacidade
instalada de geracg&o renovavel no curto prazo sugere que os atuais instrumentos de
fomento necessitam de reformulacéo estrutural para que possam produzir impactos
mais concretos e duradouros no setor.

A baixa efetividade observada pode estar relacionada a fragmentacéo e a
instabilidade regulatoria, ao carater pontual dos incentivos e a auséncia de
planejamento de longo prazo. Nesse sentido, uma das principais implicagbes de
politica econdmica é a necessidade de institucionalizar um ambiente regulatorio
previsivel, estavel e transparente, que estimule a confiangca dos investidores e
favoreca decisbes de alocacdo de capital em projetos de infraestrutura energética
sustentavel.

Adicionalmente, os achados evidenciam que, embora ndo promovam
diretamente a expansao da capacidade renovavel, os subsidios governamentais
influenciam de forma significativa o Produto Interno Bruto, o que os coloca como
instrumentos relevantes de politica econbémica anticiclica e de estimulo ao
crescimento. Essa dualidade de impacto indireto sobre o setor energético, mas direto
sobre a atividade econdmica reforca a necessidade de politicas integradas que
articulem objetivos energéticos, ambientais e macroecondmicos de forma sinérgica.

Outro aspecto relevante diz respeito a predominancia da explicagédo enddgena
na variagao da capacidade instalada de energia renovavel, o que aponta para a
importancia de estratégias baseadas na indugcdo de comportamentos empresariais e
no fortalecimento do setor privado. Politicas publicas que favoregam a inovagao
tecnoldgica, a qualificagdo profissional, o desenvolvimento de cadeias produtivas
nacionais e a modernizagao da infraestrutura de transmissado sdo essenciais para
reduzir os custos estruturais e ampliar a competitividade das fontes renovaveis.

Por fim, os resultados sugerem que politicas de subsidio devem ser
complementadas por mecanismos que considerem os efeitos distributivos e a

sustentabilidade econdémica no longo prazo. A geracao distribuida, por exemplo,
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embora positiva do ponto de vista ambiental, pode gerar assimetrias tarifarias se nao
for acompanhada de modelos de compensacao adequados. Nesse contexto, as
implicagbes para a politica econbmica vao além do mero volume de subsidios:
envolvem o redesenho dos instrumentos, a coordenacgao institucional entre os entes
federativos e a priorizagdo de investimentos estratégicos capazes de gerar
externalidades positivas para a economia, 0 meio ambiente e a sociedade.

Portanto, os resultados desta pesquisa indicam que a promog¢ao da energia
renovavel no Brasil exige uma abordagem mais ampla e estruturada das politicas
publicas, ancorada na coeréncia entre os objetivos econdmicos e climaticos, e no

compromisso com um modelo de desenvolvimento sustentavel de longo prazo.
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