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Resumo

Nos ultimos anos, as fontes de energia renovaveis aumentaram a sua participacdo no mix
energético da maioria dos paises da Europa e do mundo, devido essencialmente a
preocupagdes ambientais. Os beneficios do seu uso para o crescimento econdmico € 0 meio
ambiente s3o muito discutidos na literatura, sendo necessario examinar integralmente os seus
efeitos. Desta forma, este trabalho examina o impacto desta nova aposta na Peninsula
Ibérica, nomeadamente em termos de crescimento economico, pregos de mercado de energia
elétrica e as nas emissoes de CO2. A analise foi construida sobre diferentes técnicas de
estimacao de dados em painel, nomeadamente o método pooled OLS e o método de dados
em painel com efeitos fixos, usando um conjunto de dados que abrange um periodo de tempo
de 2007 a 2017. Os resultados mostram que ha diferentes impactos nos diversos fatores. Na
Peninsula Ibérica e nos anos em estudo, verifica-se que o aumento na producdo de energia
por fontes renovaveis teve um impacto negativo sobre o PIB, sobre o preco de mercado de

energia elétrica e as emissdes de COx.

Palavras-Chave

Energias Renovaveis, Peninsula Ibérica, Crescimento Econdémico, Emissdes de COz e

Precos de Mercado de Energia Elétrica.
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Abstract

In the last years, the renewable energies increased its participation in the energetic mix in
most of European countries and even worldwide, due to essentially environmental
awareness. The benefits of its use to the economic growth and environment are frequently
discussed in literature, being necessary to fully exam its effects. In this way, this study looks
to examine the impact of renewable energy in Iberian Peninsula, namely in terms of
economic growth, market prices of electric energy and CO, emissions. The study analysis
was made by employing different panel data techniques, specifically pooled OLS method
and fixed panel method, using an amount of data collected between 2007 and 2017.
The results show us that there are different impacts from multiple factors. In the Iberian
Peninsula, between the years of study, we can see that the increase of production by
renewable sources had negative impact on PIB, market prices of electric energy and CO»

emissions.

Keywords

Renewable energy, Iberian Peninsula, Economic growth, CO> emissions, Market prices of

electric energy.
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1. Introducao

A revolucdo industrial deu inicio a grande era de utilizacdo dos combustiveis fosseis, tendo
sido acompanhada por uma explosdo demografica, este elevado crescimento levou ao

aumento das necessidades energéticas.

Atualmente o Mundo estd inteiramente dependente de energia. Esta, nas suas diferentes
formas, ¢ fundamental para as atividades humanas, consistindo num fator critico para o
crescimento econémico-social da sociedade. E expectavel que a procura de energia aumente
a um nivel vertiginoso, a medida que os paises expandem as suas atividades e a populagdo

aumenta (Rocha, 2013).

O potencial energético dos recursos fosseis revolucionou o sistema energético mundial,
contudo com o aumento da escassez e volatilidade destes recursos, e face ao crescimento da
procura ¢ imprescindivel a considera¢do de outros recursos energéticos, como as fontes de

energia renovavel .

O peso das energias renovaveis no mix energético mundial tem progredido rapidamente nos
ultimos anos, face a crescente preocupacdo com a sustentabilidade, seguranca energética e

conservagdo do meio ambiente (Grijo, 2014).

Em resposta aos presentes desafios, os mercados de eletricidade europeus mudaram

substancialmente nos tltimos anos, em parte como resultado de politicas de incentivos que



promovem a sustentabilidade na geracdo de energia, de modo a reprimir o escalar das

emissOes de gases com efeito de estufa (GEE) (Mulder e Scholtens, 2013).

Face a estas politicas de favorecimento de energias renovaveis, o perfil de producdo de
energia a nivel mundial mudou significativamente, e a Peninsula Ibérica ndo ¢ excegdo. O
aumento continuo na utilizacao de fontes de energia renovaveis no consumo final de energia

faz parte da estratégia energética dos governos de Portugal e Espanha.

Como tal, com este trabalho pretende-se avaliar os beneficios reais e o impacto desta nova
aposta na Peninsula Ibérica, nomeadamente em termos de crescimento econdomico, pregos
de mercado de energia elétrica e as emissdes de CO». O periodo em analise vai de 2007 a
2017.

O documento esta estruturado em seis capitulos. Os primeiros capitulos sdo dedicados a
analise do tema do trabalho, de modo a contextualizar o problema, através da revisdo da
literatura. Sendo analisados os seguintes aspetos: importancia das energias renovaveis, as
exigéncias europeias em matéria de energias e uma analise da literatura , onde sdo revistos
alguns dos principais artigos que se debrugam na analise de problemas semelhantes ao caso

de estudo.

O terceiro capitulo ¢ dedicado a apresentag¢do do parque eletroprodutor Ibérico, do MIBEL
e do comércio de licengas de CO». No quarto capitulo comegamos por descrever o modelo
de investigacdo, assim como os pressupostos assumidos e as variaveis escolhidas, sendo

posteriormente apresentados os resultados empiricos obtidos no capitulo cinco.

Por fim, apresentam-se as conclusdes e algumas sugestdes para investigacdes futuras no

capitulo seis.



2. Importancia das Energias
Renovaveis

A energia ¢ um fator determinante, e limitante, no progresso de uma sociedade, sendo

crucial a forma como a produzimos, distribuimos € consumimos.

Neste contexto, impera a necessidade de uma mudanga no panorama energético que
impulsione a utilizagdo de fontes de energia renovaveis, tendo como principais forcas
motrizes as crescentes preocupacdes com o aquecimento global, a seguranca energética e

a volatilidade dos pregos do petroleo.

A Unido Europeia tem vindo, ao longo dos anos, a promover o desenvolvimento de fontes
de energia renovavel no mix energético. As fontes renovaveis de energia sdo 0s recursos
naturais, capazes de se regenerarem num curto espago de tempo e de um modo sustentavel,
tomando como exemplo o calor da Terra (geotermia), biomassa, o vento, o sol, a 4gua e o

movimento das ondas ¢ marés (APREN, 2018).

As energias renovaveis ndo sdo uma utopia para o futuro, sdo no entanto uma realidade
bem consolidada no presente, estando ja a serem aplicadas em larga escala, desempenhando

um importante papel na geracao de eletricidade de muitos paises.

No entanto, a integra¢do de fontes de energia renovavel, por ser intermitente, variavel e



altamente imprevisivel, representa um enorme desafio para a operagao do sistema devido

a natureza especial associada ao seu controle e geracao.

A Peninsula Ibérica esta na dianteira no que toca a aposta nas energias renovaveis , tendo
alcangado resultados bastante positivos (DGEG, 2018). Contudo, apesar das inumeras
vantagens associadas ao uso de energias renovaveis ¢ determinante a avaliagdo dos

impactos reais que esta nova aposta tem para um pais.

2.1. Paradigma Energético e Exigéncias Europeias

Num contexto mundial marcado pelo aumento dos precos do petroleo e pelas politicas de
combate as alteragdes climdticas, assiste-se a uma mudanca do paradigma energético que
proporcionara a transi¢cdo dos combustiveis fosseis para a utilizagdo intensiva de energias
renovaveis. Esta transicdo serd realizada com as devidas adaptagdes, sendo adotadas as

politicas necessarias para a diminui¢do da dependéncia energética (Grijo, 2014).

Ao longo dos anos tém sido delineados varios objetivos por cada um dos paises ou
organizagdes internacionais com o intuito de uma maior integragdo de fontes de energia

renovaveis no mix energético.

A Europa esteve sempre na vanguarda dos esforcos para a reducdo das emissdes de GEE.
Acordado em 1997 o Protocolo de Quioto foi o primeiro acordo internacional que impds
redugdes nas emissdes de GEE a cada um dos paises signatarios. Este protocolo entrou em
vigor em 2005 tendo como principal objetivo reduzir, em média, 5% das emissdes face ao
ano base de 1990, contudo esta redugcdo agregada ¢ no entanto traduzida em redugdes
individuais para cada um dos paises do Anexo I. Redug¢des essas que vao desde -8% até 10%,
face a 1990.



Tabela 1 - Anexo I do Protocolo de Quioto [APA]

Metas de
redugao/limitagao
Partes do Anexo |
i (% de redugdo em
do Protocolo de Quioto ~
relagdo ao ano-
base)
Unido Europeia e Estados-membros (a altura da assinatura do Protocolo: EU-15),
Bulgéria, Republica Checa, Litudnia, Leténia, Ménaco, Roménia, Eslovaquia, -8%
Eslovénia, Suiga
Estados Unidos -7%
Japdo, Canadd, Hungria, Pol6nia -6%
Croacia -5%
Nova Zelandia, Russia, Ucrénia 0
Noruega +1%
Austrélia 8%
Isléndia 10%

Neste contexto, surgiu um pacote de medidas no dominio da energia e do clima com um
horizonte de atuacdo até 2020, sendo o seu alargamento, com a definicdo de objetivos
estratégicos até 2030. Esta foi uma das medidas mais evidentes do compromisso europeu

para uma economia mais sustentavel e com baixo teor de carbono.

A protecdo e promocdo do meio ambiente assumem atualmente uma influéncia fulcral no
delinear de qualquer politica energética, uma vez que, o ambiente revelou ser a chave

indispensavel do binomio bem estar/qualidade de vida das populacdes (Rocha, 2013).

Desta forma, os Estados-Membros da UE tém vindo cada vez mais a apostar nas energias
renovaveis com o objetivo de contribuir para a luta global contra as alteragdes climaticas e
simultaneamente reduzir a dependéncia energética do exterior, surgindo em janeiro de 2007
o Pacote Energia-Clima. Este apresenta um conjunto de medidas para o ambiente e energia

conhecidas por metas 20-20-20, sendo estas:

e Reduzir as emissdes de gases com efeito de estufa em 20%, face aos niveis de 1990;

e Meta de 20% de quota global de energia proveniente de fontes de energia renovaveis

no consumo final bruto de energia;

e Meta de melhoria de 20% na eficiéncia energética.

Foram definidos objetivos individuais para cada Estado-Membro de modo a atingir uma



quota média de 20% para o peso das energias renovaveis a nivel comunitario, estando
ilustrado na tabela seguinte os valores de referéncia para os 28 Estados-Membros da UE
(UE28).

Tabela 2 - Quota das energias renovaveis no consumo interno bruto de energia, 2016

[Adaptado Eurostat]

Pais 2016 (%) 2020 meta (%)
Alemanha 14.8 18
Austria 33.5 34
Bélgica 8.7 13
Bulgdria 18.8 16
Chipre 9.3 13
Crodcia 28.3 20
Dinamarca 32.2 30
Eslovaquia 12 14
Eslovénia 21.3 25
—» Espanha 17.3 20
Esténia 28.3 25
EV 17 20
Finldndia 38.7 38
Franga 16 23
Grécia 15.2 18
Holanda 6 14
Hungria 14.2 13
Irlanda 9.5 16
Itélia 17.4 17
Leténia 37.2 40
Litudnia 25.6 23
Luxemburgo 5.4 11
Malta 6 10
Noruega 69.4 68
Polénia 11.3 15
—>» Portugal 28.5 31
Reino Unido 9.3 15
Republica Checa 14.9 13
Roménia 25 24
Suécia 53.8 49

Para a peninsula ibérica a meta para 2020 ¢ de 31% para Portugal, sendo o sexto valor mais
elevado entre todos os paises da UE, e de 20% para Espanha. Paises como a Austria, Letonia,

Finlandia, Suécia e Noruega t€ém as metas mais ambiciosas, todas a partir dos 34%.

Como podemos constatar pela analise da tabela 2, grande parte dos estados-membros (17)
estdo em linha com os objetivos tracados para 2020, tendo ja sido superadas as metas

estabelecidas em alguns paises no ano 2016 (12).



No inicio de 2014 os chefes de Estado e de Governo reunidos no Concelho Europeu
aprovaram o alargamento do horizonte temporal da estratégia até 2030, que estabelece varias

metas, entre elas:

e Reduzir as emissdes de gases com efeito de estufa em pelo menos 40%, face aos
niveis de 1990;

e Meta de pelo menos 27%, para o uso de energias renovaveis;

e Meta indicativa de reducdo do consumo de energia de pelo menos 27%, através do

aumento da eficiéncia energética.

Desta forma, ¢ unanimemente aceite a hipotese de que as energias renovaveis sao as energias
do futuro, tendo efeitos benéficos na seguranga do abastecimento energético, contribuindo
para a diminui¢do da dependéncia das importagdes de combustiveis fosseis. Assim sendo, as
multiplas politicas de carater internacional e nacional que direcionam o0s recursos e
estratégias para o desenvolvimento e implementagdo de energias renovaveis devem ser vistas

como o futuro, sendo constantemente melhoradas e reforgadas.

2.2. Estado da arte

Ao longo dos anos sdo vdarios os autores que avaliam o possivel impacto das energias
renovaveis no mix energético a nivel global, mostrando desta forma a importancia destas,
em relacdo as condi¢des econdomicas dos paises.

Os artigos existentes estudam o problema sob diferentes perspetivas, através de uma analise
do impacto das energias renovaveis, para um conjunto de paises, no crescimento econémico
ou outras varidveis ligadas ao bem-estar social e ambiental, como a criagdo de emprego e
emissdes de CO2, ou a andlise do impacto de uma fonte de energia renovavel ou pais em

especifico, nas variaveis referidas.

O dificil equilibrio entre o consumo de energia, o crescimento econdmico € as emissdes
intrigou inimeros autores a nivel internacional, contudo vérios estudos permanecem

inconclusivos e dependentes do periodo de tempo examinado, do grupo de paises e modelos



utilizados.

Sadorsky (2009) concluiu que existe uma relacdo positiva entre o rendimento per capita e o
consumo de energia renovavel per capita. Este resultado ¢ confirmado por Aspergis e Payne
(2010), que examinou a mesma relagao para um conjunto de 20 paises da OCDE em contexto

de dados em painel, entre 1985 e 2005.

Menegaki (2011) examinou a relagdo causal entre as energias renovaveis € 0 crescimento
econdémico para 27 paises europeus, no periodo de 1997 e 2007, incluindo como variaveis
independentes o consumo final de energia, emissdes de gases com efeito de estufa e o
emprego. Os resultados ndo confirmam a relacdo causal entre o consumo de energia
renovavel e o PIB, contudo revelam uma relagdo de curto prazo entre a energia renovavel e
as emissoes de gases com efeito de estufa e o emprego. Sugerindo como possivel explicagdo

a exploragdo desigual e o insuficiente nimero de fontes de energia renovavel.

Tugcu et al (2012) analisou a mesma questdo para os paises do G7, nomeadamente a
Alemanha, Canada, EUA, Italia, Japao, Franca e UK, entre 1980 e 2009, concluindo que o

consumo de energia renovavel ¢ importante para o crescimento econdmico.

Silva et al (2012) avaliou o impacto que aumento crescente das fontes de energia renovavel
na geracao de eletricidade t€ém sobre o PIB e as emissdes de CO», numa amostra composta
por Dinamarca, EUA e a Peninsula Ibérica, entre 1996 e 2004. Verificando que, a excecao
dos EUA, o aumento da participagdo das fontes de energia renovavel na geracdo de
eletricidade possui uma visivel reducdo das emissdes de CO>. Contudo o seu aumento

acarreta penalizagdes no crescimento econdomico.

O artigo de Mulder e Scholtens (2013) avalia o impacto das energias renovaveis no prego
médio diario no mercado de eletricidade holandés no periodo de 2006 e 2011. Chegando a
conclusdo que o preco de eletricidade holandesa continua em grande parte relacionado aos
custos marginais das centrais convencionais a gas, apesar de as fontes renovaveis de energia
terem uma participagdo crescente no mix energético deste pais, o seu impacto no preco de

eletricidade no mercado ¢ pouco significativo.

Por outro lado, mais recentemente Paraschiv et al (2014) analisou o impacto das energias

renovaveis, nomeadamente a fotovoltaica e a eodlica, na formagao do preco do dia seguinte



no EEX!. Concluindo que as energias renovaveis reduzem os pregos spot de energia e tém
implica¢des no mix energético, contudo os precos para os consumidores finais aumentaram
em geral, uma vez que, estes t€ém que pagar adicionalmente as tarifas feed-in para a

promogao de energia renovavel.

O artigo de Inglesi-Lotz (2016) avaliou o impacto do consumo de energias renovaveis no
crescimento econdmico de 35 paises da OCDE, entre 1990 e 2010, utilizando o método de
dados em painel. Os resultados demonstraram que a influéncia no consumo ou a participagao
das fontes de energia renovavel no mix energético total é positiva e estatisticamente
significativa. Do ponto de vista politico, a promo¢do de energias renovaveis acarreta

beneficios para o meio ambiente e para as condi¢cdes econdmicas dos paises.

Os beneficios do crescente uso de fontes de energia renovaveis para o bem-estar econémico
dos paises e o meio ambiente sdo muito discutidas na literatura, o que torna o tema do

presente trabalho pertinente.

! European Energy Exchange AG, bolsa de energia Alema, ¢ a principal bolsa energética da Europa Central.






3. Parque Eletroprodutor
Portugués e Espanhol

- Portugal

A descarbonizagdo da economia e a diminui¢do da dependéncia energética, sucedida em
Portugal, ocorreu como consequéncia das alteracdes do setor elétrico e do aumento da

geracdo elétrica renovavel.

O parque eletroprodutor portugués sofreu uma mudanca de paradigma no que se refere a
origem das principais fontes de abastecimento nas tltimas duas décadas. Verificando-se um
aumento gradual da poténcia renovavel instalada, com a entrada em operagdo de varias
centrais edlicas, por outro lado a poténcia fossil tem vindo a reduzir, como demonstrado no

grafico da figura 1.
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Figura 1 - Evolucio da producio de eletricidade em Portugal [APREN]

- Espanha

A crescente penetracdo das fontes renovaveis no mix energético de Espanha alterou nos
ultimos anos o seu parque electroprodutor, como ¢ possivel observar pela figura 2.

A contribuicdo da energia renovavel para a geracao de eletricidade tem aumentado ao longo
dos ultimos anos, todavia, esta foi a mais baixa dos ultimos cinco anos, com uma
percentagem de 33,7% em 2017. Esta diminui¢@o ¢ possivelmente uma consequéncia direta
do impacto da baixa precipitagdo na producao de energia hidroelétrica no ano de 2017, sendo
de realcar a importancia e a necessidade de um mix de energético diversificado para, nos

anos mais secos, se conseguir manter o setor com niveis equiparaveis de descarbonizagao.
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Figura 2 - Evolucio da producio de eletricidade em Espanha [REE]

3.1. Energias Renovaveis na Peninsula Ibérica

O consumo de energia proveniente de fontes renovaveis tem aumentado em toda a Unido

Europeia, e a Peninsula Ibérica ndo ¢ excegdo, sendo inclusivamente o terceiro e sexto pais,
em 2016, com maior incorporagdo de energias renovaveis na producao de energia elétrica,
como demostrado na figura 3. Esta posicao deve-se essencialmente ao forte contributo das

fontes hidrica e edlica.
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Figura 3 - Incorporacio das energias renovaveis na producio de energia elétrica na Unidio Europeia
[DGEG]

Portugal apresenta um enorme potencial no que respeita as fontes de energia renovaveis,
ostenta uma rede hidrografica relativamente densa, uma elevada exposi¢cdo solar média
anual, e dispde de uma vasta frente maritima que beneficia dos ventos atlanticos (Mestre,
2015).

O Governo Portugués esta consciente desta potencialidade, e desde 2013 tem em vigor varios
planos, nomeadamente o Plano Nacional de Acdo para as Energias Renovaveis e o Plano
Nacional de Acdo para a Eficiéncia Energética, que estabelecem metas para integragdo e
promocao de energias renovaveis até 2020, de acordo com a Diretiva Europeia 2009/28/CE.
Estes planos definem uma estratégia para se atingir uma penetracdo de 31% de fontes de

energias renovaveis no setor energético.

Em 2017 o peso de eletricidade renovavel em Portugal atingiu o valor de 42% face ao total

da produgdo nacional de eletricidade, como se verifica na figura 4.
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42%

Renovavel

Figura 4 - Percentagem renovavel e nao renovavel em 2017 para Portugal [APREN)]

Destes 42% de energias renovaveis, mais de metade € proveniente de centrais edlicas, 52%,
32% de centrais hidricas, 12% de biomassa, 3% de centrais fotovoltaicas e 1% de fontes

geotérmicas, como se verifica na figura 5.

0 B A @
EOLICA HIDRAULICA SOLAR GEOTERMICA

, : BIOMASSA
52% 32% 3% 1% 12%

Figura 5 — Percentagem de Geracio de Eletricidade Renovavel em Portugal no ano de 2017

Tal como acontece em Portugal, também em Espanha, se denota uma tendéncia para a
diminuicdo da dependéncia das energias fosseis em detrimento das energias renovaveis,

como se averigua na figura 6.
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Figura 6 — Evolucio da geracao elétrica renovavel e ndo renovavel em Espanha [REE]

A contribuicdo de fontes de energia renovavel para a geracao de eletricidade em 2017 € cerca
de 33,7%, sendo a grande maioria proveniente de centrais edlicas, com uma percentagem de

56,9%, como ¢ possivel verificar na figura 7.

%» O £ 2 & U
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) . FOTOVOLTAICA TERMICA RENOVABLES RENOVABLES
@ @ D O Q) b
56,9 % 21,9 % 9,6 % 6.4 % 4,3% 0,.9%

Figura 7 — Percentagem de geracio de eletricidade renovavel em Espanha em 2017 [OMIE]

A diretiva 2009/28/CE fixa o objetivo para 2020 de um consumo final bruto de energia
proveniente de fontes de energia renovavel de 20% no caso da Espanha. De acordo com os
dados de 2016, esta foi de cerca de 17,3% (REE, 2018). O setor das energias renovaveis
esteve praticamente paralisado durante o ano de 2016, tendo sido questiondvel o
cumprimento dos objetivos, contudo no ano de 2017 a esperanga no setor foi recuperada,

consequéncia dos investimentos realizados.
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E inegével o crescente aumento das fontes de energia renovavel no mix energético ibérico e

mundial, tornando-se cada vez mais importante estudar os seus impactos.

3.2. Mercados

Constou-se que os impactos no uso de energias renovaveis para o crescimento econdémico e
o meio ambiente, através de varidveis como o PIB, preco de mercado elétrico e emissdes de
CO: sdo muito debatidos na literatura. Neste capitulo procurar-se-a explorar um pouco mais
estas variaveis, sendo feita uma breve caracterizagdo do preco de mercado ibérico de energia

elétrica e o comércio de licengas de CO..

3.2.1. Mercado Ibérico de Energia Elétrica

O Mercado Ibérico da Energia Elétrica — MIBEL, foi uma das mais relevantes iniciativas
regionais europeias na criagdo de um mercado de eletricidade, estado 100% operacional
desde 2007 (Pinto, 2018). Resulta de um processo de cooperacao desenvolvido pelos
governos de Portugal e de Espanha com intuito de promoverem a integracdo dos sistemas
elétricos dos dois paises. Os resultados que dai sucederam consistiram num contributo
consideravel ndo so para a concretizagdo do mercado de energia elétrica a nivel Ibérico, mas
também, a escala europeia, como um passo significativo para a constru¢do do mercado

interno de energia (MIBEL, 2018).

O MIBEL ¢ regido por dois polos, 0o OMEL, o Operador del Mercado Ibérico de Energia,
e 0 OMIP, Operador do Mercado Ibérico.

O OMIP consiste na entidade responsavel pela organizac¢ao do polo portugués, ¢ a sua bolsa
de derivados, neste sdo transacionados varios tipos de contratos como Futuros, Swaps e

Forwards. Os contratos Futuros admitem liquidag¢do financeira ou fisica, enquanto os

17



contratos Forwards tém natureza fisica e os contratos Swaps sao de natureza financeira . O

OMIE, pdlo espanhol, assume a gestdo dos mercados Diario e Intradiario (Estevao, 2011).
O MIBEL tem como principais objetivos (Brandao, 2017):

e Favorecer os consumidores de eletricidade dos dois paises através da integragdo dos
respetivos sistemas elétricos;

e DPossibilitar a todos os intervenientes o livre acesso ao mercado;

e Beneficiar a eficiéncia econdomica das empresas do setor elétrico, fomentando a livre
concorréncia entre as mesmas;

e Promover a evolugdo do mercado de eletricidade de ambos os paises, através da
existéncia de uma metodologia Unica e integrada de definicdo dos precos de
referéncia para toda a Peninsula Ibérica;

e Estruturar o funcionamento do mercado com base nos principios de transparéncia,

livre concorréncia e objetividade.

3.2.2. Mercado Diario

O Mercado Didrio do MIBEL ¢ a plataforma em que se concretiza o maior volume de
transacdes dos sistemas elétricos de Portugal e de Espanha, mais concretamente as
transacdes alusivas ao dia seguinte ao da negociagdo. Este mercado forma preco para cada
uma das 24 horas de cada dia e para cada um dos 365 ou 366 dias de cada ano, e como ¢

gerido pelo pdlo espanhol, a hora da negociagdo ¢ determinada pela hora espanhola.

Os compradores do mercado correspondem aos comercializadores, aos consumidores diretos
e comercializadores de referéncia e outros agentes que se encontrem registados como
compradores no MIBEL, estes poderdo apresentar ofertas de aquisicdo de energia elétrica
no mercado didrio, se aderirem as regras de funcionamento do mesmo (OMIE, 2018). Os
vendedores de energia elétrica correspondem aos comercializadores ndo residentes
registados como vendedores, bem como pelas unidades de produgcdo que ndo estdo

vinculadas a contratos bilaterais fisicos (Fok, 2016).

No Mercado Diério ¢ efetuado o cruzamento das propostas de compra e venda de energia

elétrica para cada hora do dia seguinte. Apos realizada a ordenagdo das mesmas, ¢
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determinado o pre¢o de mercado e a quantidade negociada para cada periodo horario do dia

seguinte, como se pode observar pela figura 8.

As ofertas de venda e de compra podem ter 1 a 25 langos para cada hora, e incluem a
quantidade de preco de energia elétrica, sendo o prego crescente em cada lango para o caso
das vendas, e decrescente no caso das compras. As mesmas podem ser do tipo simples ou
complexas. No caso das ofertas simples, estas expressam apenas o preco e a quantidade de
energia a negociar. As ofertas complexas, para além de apresentarem o preco e a quantidade
de energia, integram também algumas condi¢des técnicas e econdmicas a respeitar, tais

como:

e Condi¢do de indivisibilidade do primeiro lanco de cada hora, permitindo fixar um
valor minimo de funcionamento;

e Graduacdo de carga dos geradores, estabelecendo a diferenca maxima entre a
poténcia no inicio de hora e a poténcia no final de uma hora da unidade de producao;

e Remuneragcdo minima dos geradores, admite a realizacdo de ofertas para todas as
horas, tendo em conta que a unidade de produgdo ndo participa no resultado da
concertacdo do dia se ndo obtiver para o conjunto da sua produ¢do no dia, uma
remuneragdo superior a uma quantidade fixa, estabelecida em euros, mais uma
remuneragdo variavel estabelecida em euro por cada MWh concertado;

e Paragem programada, permite que, caso a unidade de produgdo tenha sido retirada
despacho por ndo cumprir a condi¢do solicitada de remunera¢ao minima, realize uma

paragem programada num tempo maximo de trés horas.
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Figura 8 - Curvas agregadas de venda e compra de energia elétrica no OMIE para a hora 21 do dia
17 de Outubro de 2018 [OMIE]

3.2.3. Comércio de Licencas de CO;

Face aos compromissos assumidos pela Unido Europeia, UE, para reduzirem o nivel das suas
emissoes de gases com efeito de estufa, surge o Comércio Europeu de Licencas de Emissdo
(CELE). Entrou em funcionamento em 2005, ¢ um mecanismo flexivel previsto no contexto
do Protocolo de Quioto, constituindo um dos instrumentos centrais da estratégia da UE para

o combate as alteragdes climaticas.

O CELE ¢ o primeiro e maior sistema internacional para o comércio de licencas de emissao,
funciona nos 28 paises da UE, e também na Islandia, Listenstaine e na Noruega, limita as
emissoes em cerca de 11000 instalacdes de grande consumo de energia e das companhias de

aviagdo, abrange cerca de 45% das emissdes de GEE da UE (Concelho Europeu, 2018).

Os paises incluidos no CELE dispdem de uma quantia limitada de licencas de emissao,

atribuida com base nos Planos Nacionais de Atribui¢ao de Licencas de Emissao (PNALE),
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estes planos sdo elaborados pela Ministério do Ambiente de cada pais.

As instalacdes que emitem menos do que a quantidade assumida podem vender ou manter
as licencas em excesso, por outro lado aquelas que excedam devem comprar as licengas

complementares, estando o preco por tonelada de CO; definido no mercado de carbono.

O primeiro periodo de aplicagdo do CELE, sucedido entre 2005 e 2007, foi considerado pela
Comissao Europeia como experimental e fundamentalmente de aprendizagem para o periodo
seguinte, 2008 a 2012, que ocorreu com o periodo de cumprimento do Protocolo de Quioto.
Neste primeiros periodos de aplicacdo, as licengas de emissdo eram atribuidas de forma
gratuita, sendo imposto a monotorizagdo, verificagdo e comunicacdo de emissdes € a

devolucdo das licengas no montante correspondente (APA, 2018).

No presente periodo, 2013 a 2020, as regras mudaram consideravelmente, verificando-se a
introdu¢do de novos gases e novos setores, a determinacdo a nivel comunitario do total de
licencas de emissao ¢ a atribui¢ao de licengas de emissao com recurso a leildo, mantendo-se

marginalmente a atribui¢do gratuita.
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Figura 9 - Precos de Licencas de CO: [REN]

21



O preco do carbono no mercado, chegou a atingir os 30 euros, mas ap6s a crise de 2008,
desceu para cerca de quatro a seis euros, figura 9, deixando de funcionar como um estimulo
para a redu¢do do consumo de energia ou utilizagdo de renovaveis por parte dos diferentes

setores da economia, por o carbono se ter tornado demasiado barato (Freitas, 2016).
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4. Dados e Métodos

Ap6s arevisao literaria dos conceitos do presente trabalho, neste capitulo procurar-se-a fazer
uma descricdo do modelo de investiga¢do, assim como 0s pressupostos assumidos e as
variaveis escolhidas, sendo posteriormente apresentados os resultados empiricos obtidos e

as conclusoes a retirar.

4.1. Dados

Para a elaboragdo deste estudo foram reunidos dados mensais, durante um periodo de 10
anos, entre 2007 e 2017. Esta escolha temporal prende-se com facto de, este ser o periodo
em que o investimento em instalagcdes renovaveis comegou a ser observavel um pouco por

toda a Europa, e por coincidir com o inicio de funcionamento do MIBEL.

A escolha da Peninsula Ibérica deve-se ao facto de, na ultima década, ostentar uma forte
aposta na instalacao de centros de producdo de energia elétrica a partir de fontes de energia
renovavel. Este facto estd intrinsecamente ligado a estratégia Europa 2020 e as condigdes

climaticas e geograficas excecionais, propicias a este tipo de investimento.

Para resumir a questdo dos dados, a Tabela 3 contém as estatisticas descritivas de todas as
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variaveis consideradas.

Tabela 3 - Estatistica Descritiva

Variavel Obs. Média Std. Dev. Maiximo Minimo
PIB 228 52594.12 37789.33 101798.7 13564.03
emi_co2 228 3701001 2813413 8867167 297515.0
precos 228 50.23755 12.54276 81.67000 15.39000
precos_co2 228 10.82877 5.646786 30.34043 4.383043
cap_renv 228 264.0157 172.9448 512.5833 52.16667
cap_n_renv 228 174.3872 100.4511 309.9833 55.66667
prod_renv 228 888840.8 1032749 3818087 4015.940
prod_n_renv 228 1102032 1156568 3557566 7681.498

As variaveis consideradas neste trabalho foram:

- Produto Interno Bruto, PIB;

- Emissdes de CO, emi_co02;

- Pregos de Mercado de Energia Elétrica, pregos;

- Pregos de Licengas de CO;, precos_co2;

- Capacidade instalada por central renovavel, cap_renv;

- Capacidade instalada por central ndo renovavel, cap_n_renv;

- Produgdo de energia elétrica por central renovavel, prod renv;

- Produgdo de energia elétrica por central ndo renovavel, prod n_renv.

Todas as varidveis utilizadas foram transformadas nos seus logaritmos naturais de modo a

reduzir a variabilidade indesejada, presente nos dados.
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4.1.1. Variaveis dependentes

- PIB

A variavel PIB est4 expressa ao longo dos anos para Portugal e Espanha na figura 10.
A sua evolugdo estd intrinsecamente ligada com o crescimento econdmico. Esta variavel
estd expressa em PPP? ($ a pregos constantes de 2011), tendo sido posteriormente
convertidos em euros. Expressos em termos reais (precos constantes), eliminando desta
forma o efeito da inflag@o, permitindo resultados mais consistentes. Estes dados foram
recolhidos da base de dados estatistica “World development indicators data” do World
Bank.
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Figura 10 - Produto Interno Bruto de Portugal e Espanha [World Bank]

2 Purchasing Power Parity
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. Emissoes de CO>

A variavel emissdes de CO; ¢ uma das varidveis dependentes do modelo, e esta expressa
mensalmente ao longos dos anos para Portugal e Espanha na figura 11. As emissdes estdo
associadas a centrais de carvao, fuel + gas, ciclo combinado e térmicas renovaveis

(biomassa). Encontra-se expressa toneladas de COz e os dados foram retirados da base de
dados da REN e da REE.
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Figura 11 - Emissdes de CO2 para Portugal e Espanha [REN e REE]

- Precos de Mercado de Energia Elétrica

A variavel preco de mercado de energia elétrica estd descrita mensalmente ao longo dos anos
para Portugal e Espanha na figura 12. O preco de eletricidade correspondem a cotagdo spot
no mercado OMEL para o dia seguinte, encontra-se expressa em pregos reais, tendo em conta

a inflagdao. Os dados foram retirados da base de dados da REN e do OMIE, em euros/MWh.
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Figura 12 - Precos de Mercado de Energia Elétrica para Portugal e Espanha [REN e OMIE]

4.1.2. Variaveis independentes

- Precos de Licencas de CO»,

Esta variavel corresponde a cotacdo spot de emissdo de CO2 no mercado EEX, expressa em

euros/tonelada de COz em termos reais. Os dados foram retirados da REN e esta descrita na
figura 9.

Producio de energia elétrica por central renovavel e nao renovavel

A variavel produgdo total de energia elétrica renovavel e ndo renovavel, expressa em GW,

foi retirada da base de dados estatistica REN, para Portugal e REE, para Espanha, estando
descrita na figura 13 e 14 respetivamente.
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Capacidade instalada por central renovavel e ndo renovavel

A variavel capacidade total instalada de energia elétrica renovavel e ndo renovavel, expressa

em GW, foi retirada da base de dados estatistica REN, para Portugal e REE, para Espanha,
estando descritas nas figuras 15 e 16.
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4.2. Meétodo

O modelo aqui exposto procura entender em que medida as fontes de energia renovaveis
influenciam o mix energético em Portugal, Espanha e no seu conjunto, ou seja na Peninsula
Ibérica, do ponto de vista econémico, através do PIB e do prego de energia elétrica, e do

ponto de vista ambiental através das emissdes de COx.

Recorrendo as potencialidades do software Econometric Views 9, foi possivel estimar o

modelo usando a metodologia de dados em painel.

Os dados em painel analisam as variagdes das varidveis ao longo do tempo e entre diferentes
individuos, juntam, assim, dados temporais e seccionais no mesmo modelo. Alguma das
vantagens associadas ao uso desta metodologia estdo ligadas ao controlo da heterogeneidade
individual, possibilidade de manuseamento de elevadas quantidades de informag¢ao, menor
colinearidade entre varidveis e maior eficiéncia na estimac¢do (Marques 2000). Os dados em
painel permitem trés tipos de modelos, modelos agregados pooled, modelos com efeitos
fixos e modelos com efeitos aleatorios. No presente trabalho foi utilizado o modelo agregado
pooled e o modelo com efeitos fixos, uma vez que os efeitos aleatdrios ndo estdo presentes

no modelo, tendo sido verificado através do teste Hausman.

4.2.1. Modelo Agregado Pooled

Este modelo ¢ estimado pelo método dos minimos quadrados, também conhecido por Pooled
OLS, e assume dois importantes pressupostos: ndo ha efeitos diferenciados na regressao a

nivel sectorial e ndo ha efeitos diferenciados na regressao a nivel temporal.

Primeiramente definimos as equagdes:

(a) PIB;; = By + Bicap_renvy + B, cap_n_renv; + Psemi_co2;; + B, precos;; + Bsprecos_co2; +

Be prod_renv;, + B, prod_n_renv;, + u;
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(b) precos;; = By + Bicap_renvy + B, cap_n_renv; + Bzemi_co2;, + B, PIB;; + Bsprecos_co2;; +

Be prod_renv;, + B, prod_n_renv; + u;

(¢) emi_co2; = By + Bicap_renvy, + B, cap_n_renv;, + B3 PIB;; + B, precos;; + Bspregos_co2;, +

Be prod_renvy, + B, prod_n_renv; + u,

Bo Termo independente;
B PIB;; Produto interno bruto no pais i no ano t;
B cap_renv,, Capacidade total de eletricidade por fontes renovaveis no pais i no ano t;

B cap_n_renv;, Capacidade total de eletricidade por fontes ndo renovaveis no pais i no

ano t;
Bemi_co2; Emissdes de CO; por central termoelétrica no pais i no ano t;
B precos;; Precos de mercado no pais 1 no ano t;

B precos_co2, ;; Precos das licengas de emissdes de CO2no pais i no ano t;

B prod_renov;; Produgdo total de eletricidade por fontes renovaveis no pais i no ano t;

B prod_n_renv;, Produgdo total de eletricidade por fontes ndo renovaveis no pais i no ano
t;

U Termo de perturbagdo aleatorio.
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4.2.2. Modelo com Efeitos Fixos

O modelo de efeitos fixos admite que o coeficiente de intersecdo seja diferente entre os
paises, permitindo detetar diferencas que ndo mudam com o tempo e homogeneidade no
coeficiente. A estimacgdo deste modelo ¢ realizado de forma a ultrapassar o problema das
variaveis ocultadas, que por ndo estarem a serem ponderadas na regressao podem provocar

desequilibrios na estimagdo pelo método pooled OLS.

Deste modo, o modelo foi ajustado, sendo agora as equacdes a estimar iguais as primeiras,

mas com a introduc¢ao de efeitos fixos, f;.

(d) PIB;; = By + Bicap_renv; + B, cap_n_renv;, + Bzemi_co2;; + B, precos;; + Bsprecos_co2; +

Be prod_renvy, + B, prod_n_renv; +u, + f;

(e) precos;; = By + Bicap_renv; + B, cap_n_renv;, + Bsemi_co2;; + B, PIB;; + Bsprecos_co2;; +

B prod_renvy, + B, prod_n_renv; +u, + f;

() emi_co2; = By + Bicap_renvy + B, cap_n_renv;, + BsPIB;; + B, precos;; + Bsprecos_co2;; +

Be prod_renvy, + B, prod_n_renv; +u, + f;

32



5. Resultados

Os resultados dos modelos 