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RESUMO 

 

Neste trabalho é investigado o efeito rebote economy-wide (EREW) decorrente de um aumento 

da eficiência energética no setor produtivo a partir de uma perspectiva teórica pós-keynesiana 

e evolucionária. Primeiro, revisitamos os canais teóricos pelos quais um aumento da eficiência 

energética poderia afetar o consumo de energia a partir dessa visão. Em seguida, utilizamos o 

modelo Micro-Macro Multi-sectoral Model for Economy, Energy and Emissions ï Rebound 

Effect (M3E3-RE), um modelo macroeconômico agent-based, para simular cenários de redução 

da intensidade energética para os produtores, alcançada através dos esforços de inovação das 

firmas, analisando a magnitude do EREW e outros impactos sistêmicos. Ao contrário da 

abordagem tradicional, que trata essa mudança como um choque exógeno, a abordagem 

proposta incorpora como um processo endógeno e inerentemente custoso e incerto, em linha 

com a visão evolucionária e pós-keynesiana. Nossos resultados permitem compreender o 

EREW e explorar possíveis canais de transmissão a partir dos custos e seus impactos sobre a 

demanda das famílias, conclusão distinta da abordagem tradicional. Além disso, o cenário com 

maior eficiência apresenta também um maior crescimento econômico, permitindo certo 

desacoplamento. Dessa forma, os resultados parecem indicar que as políticas de eficiência 

energética podem ser consideradas instrumentos efetivos para reduzir o consumo de energia e 

as emissões associadas.  

 

Palavras-chave: Efeito-Rebote Economy-Wide; Eficiência energética; Modelos Baseados em 

Agente; M3E3-RE; MMM. 

 



 

 

ABSTRACT 

 

This thesis investigates the economy-wide rebound effect (EREW) resulting from an 

increase in energy efficiency in the productive sector from a post-Keynesian and evolutionary 

theoretical perspective. First, we revisit the theoretical channels through which an increase in 

energy efficiency could affect energy consumption from this perspective. Then, we employ the 

Micro-Macro Multi-sectoral Model for Economy, Energy and Emissions ï Rebound Effect 

(M3E3-RE), a macroeconomic agent-based model, to simulate scenarios of a reduction in 

energy intensity for producers, achieved through firms' innovation efforts, analyzing the 

magnitude of the EREW and other systemic impacts. In contrast to the traditional approach, 

which treats this change as an exogenous shock, the proposed approach incorporates it as an 

endogenous process that is inherently costly and uncertain, in line with the evolutionary and 

post-Keynesian theories. Our results provide a better understanding of the EREW and explore 

possible transmission channels through costs and their impacts on household demandða 

conclusion that differs from the traditional approach. Furthermore, the scenario with greater 

efficiency also shows higher economic growth, allowing for a degree of decoupling. Thus, the 

results suggest that energy efficiency policies can be considered effective instruments for 

reducing energy consumption and associated emissions. 

 

Keywords: Economy-wide Rebound Effect; energy efficiency; Agent-Based Models; M3E3-

RE; MMM.
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INTRODUÇÃO  

Desde o século XIX, o mundo assiste a um processo de transformação substancial da 

sociedade e da economia desencadeado por um conjunto de inovações e mudanças tecnológicas 

disruptivas, desde a primeira revolução industrial e da introdução da máquina a vapor, no século 

XVIII , até a internet das coisas no século XXI. No centro dessas transformações está o 

desenvolvimento de novas tecnologias que viabilizaram um aumento da qualidade, da 

produtividade e da acessibilidade da energia, sem o que grande parte dessas transformações 

teriam sido limitadas, se não impossíveis.   

Mas, se por um lado a energia teve papel central no crescimento e desenvolvimento 

socioeconômico, por outro, a expansão contínua do consumo de energia final associado a esses 

processos transformadores impôs desafios significativos à sociedade. Além do risco de 

esgotamento de recursos naturais não renováveis, uma das principais consequências negativas 

desse processo foi o aumento das emissões de gases de efeito estufa (GEE) na atmosfera em 

decorrência, principalmente, das queimas de combustíveis fósseis, principais responsáveis 

pelas mudanças climáticas. Segundo a Agência Internacional de Energia ï IEA (2021), 

atualmente, cerca de 3/4 das emissões de GEE está relacionada ao setor energético, na forma 

de produção, transporte e consumo de energia. 

Diante desse cenário, ganhou relevância no debate político e acadêmico o 

desenvolvimento de estratégias para reduzir substancialmente as emissões de GEE sem 

comprometer o desenvolvimento socioeconômico dos países. Essa condição é especialmente 

relevante quando se consideram os países de baixa renda, para alguns dos quais a preocupação 

mais imediata são a redução da desigualdade e o combate à extrema pobreza, o que torna o 

objetivo de reduzir emissões ainda mais complexo.  

Um importante passo foi dado na direção de uma nova economia menos intensiva em 

carbono em 2015, quando 195 pa²ses assinaram o ñAcordo de Parisò, comprometendo-se a 

desenvolver e implementar ações para a reduzir suas emissões de GEE ao longo dos próximos 

anos e limitar o aumento da temperatura média da Terra em até 2ºC, mas preferencialmente até 

1,5°C (ONU, 2015). 

Para alcançar esses objetivos e promover uma transição energética para uma economia 

de baixo carbono sem comprometer de forma significativa o crescimento e o desenvolvimento 

econômico, será necessário promover a maior sustentabilidade das atividades (IEA, 2021). De 

forma ampla, pode-se definir como os dois principais pilares da transição energética: i) 
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transformações na matriz energética dos países na direção de maior sustentabilidade, com 

aumento da participação de fontes renováveis e limpas em detrimento dos combustíveis fósseis, 

e; ii) o aumento da eficiência energética, promovido pela redução na intensidade do uso de 

energia nos diversos sistemas.  

No entanto, enquanto o primeiro envolve um processo de transformação profunda com 

elevados custos de implementação e adaptação para muitos países, o segundo é entendido como 

uma medida ñganha-ganhaò, que permite aliar os objetivos de redu­«o do consumo de energia 

e das emissões de GEE dos países e ao mesmo tempo prover benefícios monetários aos 

consumidores e produtores pela redução de custos.  

A relevância das políticas de eficiência energética para os objetivos de enfrentamento 

às mudanças climáticas foi reforçada pelo compromisso assumido na 28ª Conferência das Partes 

(COP 28) da Convenção-Quadro das Nações Unidas sobre Mudança do Clima (UNFCCC) de 

dobrar o avanço da eficiência energética até 20301.  

No entanto, como será apresentado em detalhes no primeiro capítulo desta tese, alguns 

estudos defendem que o efeito final de um aumento da eficiência energética sobre o consumo 

de energia pode ser bastante ambíguo, especialmente quando se considera o consumo agregado. 

Isso se daria em função de um conjunto de mecanismos que, nessa literatura, ficou conhecido 

como ñefeito rebote da eficiência energéticaò.  

Segundo essa literatura, uma das consequências do aumento da eficiência energética é 

a redução do preço unitário pago pelo serviço energético, o que pode levar a um aumento na 

sua demanda (e, portanto, na demanda por energia), com efeito final sobre o consumo de energia 

incerto. H§, portanto, um ñefeito reboteò provocado pelo pr·prio aumento da efici°ncia 

energética, que compensa parte da economia de energia obtida com a medida.  

Esse efeito rebote pode ocorrer tanto na demanda direta por energia ï o efeito rebote 

direto ï quanto na demanda indireta por energia ï  

A depender de um conjunto de fatores, o aumento da demanda por energia ocorre em 

tal magnitude que o resultado final é de um aumento no volume de energia consumida, caso em 

que recebe o nome de ñefeito backfireò. 

Na literatura atribui-se a William Jevons (1865), o pioneirismo do argumento sobre o 

efeito rebote da eficiência energética ï mais especificamente, do efeito backfire, também 

conhecido como ñParadoxo de Jevonsò. O economista argumentava que as mudan­as 

tecnológicas nas máquinas a vapor que aumentaram a eficiência no uso de carvão promoveriam 

 
1 Mais detalhes sobre as metas definidas no âmbito da COP 28 pode ser visto em: https://unfccc.int/cop28.  

https://unfccc.int/cop28
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um aumento do consumo total de carvão ao invés de uma redução. Observando os dados de 

diversos países do Reino Unido ao longo do século XIX, o autor constatou que o aumento da 

eficiência energética das máquinas a carvão havia sido acompanhado de um aumento no 

consumo de carvão, e em alguns casos, o último crescendo mais do que o primeiro. 

Segundo Jevons (1865 apud Alcott, 2005), parte do aumento do consumo de carvão 

era uma consequência do próprio aumento da eficiência, que havia promovido uma expansão 

do uso de carvão tanto em aplicações já existentes quanto em novas aplicações. Um exemplo 

notório foi o caso da máquina de Savery, que foi disseminada pelas minas de carvão após o 

aumento da eficiência energética reduzir drasticamente o desperdício e tornar viável o uso de 

carvão ï ñthe coal-burning steam engine would have to become more eficiente before it could 

consume coalò(Alcott, 2005, p.13). Outro exemplo foi o ganho de eficiência nas fornalhas da 

indústria de ferro, que promoveu a redução do seu preço e a expansão das suas aplicações, 

ampliando a demanda por ferro e impulsionando a construção de ferrovias. 

Os efeitos da maior produtividade do carvão seriam análogos aos efeitos da maior 

produtividade do trabalho após a revolução industrial. Conforme Jevons (1865 apud Alcott, 

2005), a introdução de máquinas a vapor levou à substituição do trabalho pelo capital, o que, 

no primeiro momento, provocou uma redução do nível de emprego. No entanto, a redução de 

preços promovida pelas novas tecnologias gerou um aumento de demanda e do emprego. 

Conforme Alcott, ñit seems that neither human beings nor fossil fuels, in spite of huge 

productivity increases, remained unemployedò (2005, p. 17), 

Uma crítica comum aos argumentos de Jevons era de que dado o nível de crescimento 

econômico, a expansão do consumo de carvão teria sido maior caso não tivesse ocorrido 

nenhum avanço em eficiência. No entanto, Jevons (1865 apud Alcott, 2005) alertava que não 

se pode ignorar o papel da inovação tecnológica no crescimento econômico, e que separar 

artificialmente o nível de crescimento econômico alcançado da trajetória tecnológica realizada 

leva análises distorcidas ï ñwhat would have happened to population and consumption had the 

steam engine not progressed from Newcomen to Watts and further. Is 1865ôs level of production 

then even conceivable?ò (Jevons, 1865 apud Alcott 2005, p.16). 

Apesar da relevância, o tema só ganhou vigor na literatura a partir da década de 1980, 

após as publicações dos economistas Len Brookes e Daniel Khazzoom incitarem debate.  

As discussões de Khazzoom (1980, 1982, 1987, 1989) sobre os efeitos do aumento da 

eficiência energética de equipamentos residenciais contribuiu para o aprofundamento do debate 
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sobre o efeito rebote direto ï isto é, aquele relacionado à demanda direta por energia2. As 

discussões apresentadas por Brookes (1978, 1990, 1992, 1993, 2000, 2015) ampliaram a 

dimensão ao tratar dos mecanismos associados aos efeitos indiretos, criticando a hipótese de 

que a economia de energia obtida no micro é a mesma obtida no nível macro e a de que as 

atividades econômicas dependentes de energia não reagem quando o preço embutido da energia 

reduz. As contribui­»es dos autores levaram ¨ utiliza­«o do termo ñPostulado Khazzoom-

Brookesò (ou ñPostulado K-Bò) para descrever o efeito backfire.  

Até o final do século XX, o foco do debate foi em grande medida voltado para a 

estimação empírica do efeito rebote direto, com inúmeros trabalhos voltados ao cálculo da 

elasticidade-preço da demanda de energia ou da eficiência energética de um determinado 

sistema, sobretudo a partir de técnicas econométricas. Apenas a partir dos anos 2000 a dimensão 

macroeconômica do efeito rebote, conhecida pelo termo ñefeito rebote economy-wideò ganhou 

mais atenção no debate acadêmico. 

Em 2007 o UK Energy Research Centre publicou o relat·rio ñThe Rebound Effect: an 

assessment of the evidence for economy-wide energy savings from improved energy efficiencyò 

(Sorrel, 2007a), uma extensa revisão da literatura sobre o efeito rebote.  

O relatório de mais de 600 páginas representa até hoje o documento mais completo 

sobre o tema. Entre as principais conclusões do relatório, destaca-se a vis«o de que ñthe 

evidence base is remarkably weekò (Sorrel, 2007a, p.89). Em termos de evidência para o efeito 

rebote direto, estas se concentram em poucos serviços energéticos e em países da OCDE. Com 

relação ao efeito rebote economy-wide as evidências eram bastante restritas (8 estudos), com 

metade dos trabalhos indicando a existência de um efeito backfire. 

Considerando a relevância do debate, a presente Tese tem como objetivo contribuir 

para a compreensão desse fenômeno, particularmente na sua dimensão macroeconômica ï o 

efeito rebote economy-wide ou EREW, como será referido ao longo desta Tese. O foco nesta 

dimensão é essencial pois, como será discutido no capítulo 1, considera todos os impactos 

conjuntamente de um aumento da eficiência energética. 

Nesta Tese, propõe-se um novo olhar para essa investigação: será analisado o EREW 

de um aumento da eficiência energética a partir de uma perspectiva teórica pós-keynesiana e 

evolucionária. Primeiro, serão revisitados os canais de transmissão teóricos do EREW a partir 

dessa visão; em seguida, será utilizado um modelo macroeconômico agent-based (MABM), 

 
2 No capítulo 1 serão apresentados com mais detalhes os conceitos de efeito rebote direto, indireto e economy-

wide (EREW). 
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fundamentado nessa abordagem teórica, para simular cenários de aumento da eficiência 

energética, analisando o EREW e seus mecanismos. 

Essa proposta se justifica, primeiramente, por apresentar uma nova contribuição ao 

debate. Do conhecimento da autora, este é o primeiro estudo na literatura que propõe analisar 

o EREW da eficiência energética a partir de uma visão econômica heterodoxa. Essa abordagem 

é distinta daquela adotada na literatura, fundamentada na teoria neoclássica, como será visto no 

capítulo 1. Ao longo da Tese, será argumentado que essa mudança teórica modifica de forma 

substancial a visão do comportamento dos agentes e do funcionamento do sistema econômico, 

fornecendo novos elementos para a compreensão do EREW. 

Uma segunda contribuição desta Tese está relacionada à abordagem metodológica. 

Como será detalhado no capítulo 1, apenas um estudo na literatura revisada aplicou a 

abordagem dos MABMs na investigação do EREW.  

Nesta Tese, a escolha dessa abordagem se justifica por permitir superar algumas 

limitações dos modelos econômicos mainstream, e conceber a economia como um sistema 

complexo adaptativo, com inovações endógenas e presença de agentes heterogêneos com 

racionalidade limitada e informação incompleta, abrindo mão das premissas de equilíbrio geral 

e focando na dinâmica fora do equilíbrio3. 

A presente Tese está dividida em 4 capítulos, além desta introdução e das conclusões.  

No primeiro capítulo, será apresentado o conceito do efeito rebote, nas suas diferentes 

dimensões. Neste capítulo também é realizada uma revisão de literatura dos principais trabalhos 

que tiveram como objetivo estimar o EREW, avaliando suas principais características, suas 

abordagens teóricas e metodológicas, e os resultados encontrados, a fim de compreender a 

construção atual do debate recente. 

No capítulo 2, revisitamos os canais teóricos pelos quais um aumento da eficiência 

energética poderia afetar o consumo de energia e o EREW a partir da visão pós-keynesiana e 

evolucionária, analisando como essa mudança afeta os canais apontados pela literatura. 

No capítulo 3, apresentamos o Micro-Macro Multi-sectoral Model for Economy, 

Energy and Emissions ï Rebound Effect (M3E3-RE), um MABM  de simulação computacional, 

fundamentado nas teorias pós-keynesiana e evolucionária. Esse modelo é utilizado para 

investigar o EREW nesta Tese. 

No capítulo 4, é realizada uma análise do EREW decorrente de um aumento da 

eficiência energética para os produtores, a partir do modelo M3E3-RE. Para essa investigação 

 
3 As propriedades desses modelos serão discutidas com mais detalhes no capítulo 3. 
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são simulados cenários de um aumento da eficiência energética no processo produtivo das 

firmas, estudando os resultados encontrados em termos dos impactos totais no consumo de 

energia e efeito rebote, bem como impactos em outras variáveis econômicas relevantes, 

permitindo um olhar sistêmico do efeito.  
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1 O EFEITO REBOTE DA EFICIÊNCIA ENERGÉTICA  

1.1 O CONCEITO DE EFICIÊNCIA ENERGÉTICA 

Para compreender o debate sobre efeito rebote da eficiência energética, é útil conhecer 

alguns conceitos relativos à energia e à eficiência energética.  

A energia é um conceito da física que descreve a capacidade de um corpo de realizar 

trabalho. Os indivíduos consomem energia de forma indireta, na forma de serviços energéticos, 

os quais são providos através de uma combinação da energia e de equipamentos de conversão. 

Esses equipamentos (por exemplo, uma lâmpada) têm a função de converter a energia final 

recebida (como a eletricidade) em energia útil, isto é, em energia na forma adequada para 

realizar o serviço energético demandado (por exemplo, a iluminação) (Pinto Jr. et al, 2016).  

A eficiência energética é uma relação dada pela 1ª Lei da Termodinâmica, entre a 

soma da energia na saída de um sistema (o que se deseja obter) e a soma da energia na entrada 

do sistema (o que se insere no sistema para a conversão energética). 

O indicador de intensidade energética se encaixa na categoria dos indicadores que 

combinam a energia medida pela termodinâmica com resultados em unidades físicas ou valores 

monetários. É amplamente utilizado na literatura em função da facilidade de cálculo e da 

capacidade de comparação entre diversos sistemas, incluído diferentes países. Um exemplo é a 

intensidade energética de um país, comumente calculada como a razão a energia utilizada, 

medida pela termodinâmica, e o Produto Interno Bruto (PIB) obtido em valores monetários. 

No entanto, como discutido em Proskuryakova e Kovalev (2015), o uso da intensidade 

energética enquanto uma medida de eficiência energética no sentido da termodinâmica é 

bastante limitado, uma vez que esse indicador não é capaz de informar precisamente a origem 

da ineficiência em nível tecnológico ou da engenharia, sendo pouco útil para determinar o 

espaço de aprimoramento dessa eficiência energética. 

Além disso, dependendo do grau de agregação considerado, a intensidade é afetada 

por outros fatores que não a eficiência energética, como ocorre no caso da relação energia/PIB, 

que pode ser influenciada por fatores como a estrutura econômica (Ang, 2004; EPE, 2020). 

Outra medida de eficiência energética no contexto econômico é a produtividade da 

energia. Esse conceito, baseado nos modelos de crescimento econômico, relaciona a 

contribuição da expansão do consumo de energia à expansão do crescimento do produto 

agregado como ‐ ‬ὣϳ‬Ὁȟ‐ π (Sorrel, 2007a). Por essa relação, quanto maior for a 
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produtividade de energia, maior será o crescimento do produto, dado um mesmo nível de 

consumo de energia. 

1.2 O CONCEITO DE EFEITO REBOTE DA EFICIÊNCIA ENERGÉTICA 

O efeito rebote da eficiência energética pode ser definido como o conjunto de 

mecanismos que atuam para reduzir o tamanho da economia de energia efetivamente obtida 

após um aumento da eficiência energética (Sorrel, 2007a). Esses mecanismos decorreriam da 

reação dos agentes ao próprio aumento da eficiência energética. 

A explicação para isso se encontra na relação entre energia e serviço energético. Como 

já mencionado, os agentes consomem energia indiretamente, através dos serviços energéticos. 

Nesse contexto, um aumento da eficiência energética reduz a quantidade de energia necessária 

para fornecer um mesmo n²vel de servi­o energ®tico e, consequentemente, o ñpre­oò unit§rio 

pago por esse serviço.  

Uma das consequências possíveis da redução de preço do serviço energético é o 

aumento da demanda pelo próprio serviço energético (e, portanto, pela energia). Além disso, se 

a maior a eficiência aumentar a demanda por outros bens e serviços, pode ocorrer um aumento 

da demanda indireta por energia, uma vez que praticamente todos os bens e serviços utilizam 

energia em sua produção ou uso. Assim, o próprio aumento da eficiência energética possuiria 

um impacto dual sobre o consumo. De um lado, reduz a quantidade necessária de energia para 

prover um mesmo nível de serviço energético. De outro, estimula um aumento da demanda pelo 

servi­o energ®tico, aumentando o volume de energia consumida e provocando um ñreboteò 

sobre a economia de energia alcançada com a medida. O efeito líquido sobre o consumo de 

energia depende de qual dos impactos é mais pronunciado. 

Em geral, a magnitude do efeito rebote é medida como a diferença entre a economia 

de energia estimada e a efetiva (Sorrel, 2007b), isto é: 

ὉὪὩὭὸέ ὙὩὦέὸὩ
ὉὉ ὩίὸὭάὥὨὥὉὉ ὩὪὩὸὭὺὥ

ὉὉ ὩίὸὭάὥὨὥ
ρzππϷ (3.1)  

Em que a economia de energia (EE) estimada é calculada com base na redução da 

intensidade energética promovida pelo aumento da eficiência energética e não considera 

nenhuma reação dos agentes, e a economia de energia efetiva é a quantidade do consumo de 

energia que foi efetivamente poupada. 
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Assim, um efeito rebote da eficiência energética de 30% significa que apenas 70% da 

economia de energia estimada foi efetivamente alcançada. Quando o efeito rebote estimado é 

de 100%, nenhuma economia de energia estimada foi efetivamente realizada. E quando esse 

percentual ultrapassa 100%, a economia de energia efetiva é negativa e estamos diante de um 

efeito backfire ï isto é, o aumento de eficiência energética resultou em aumento do consumo 

de energia ao invés de qualquer nível de economia. Na literatura, convencionou-se categorizar 

o efeito rebote da eficiência energética entre três tipos, com base no sistema em que ocorre 

(Sorrel, 2007b):   

1. Efeito rebote direto, quando há um aumento na demanda direta por energia do 

sistema que ficou mais eficiente;  

2. Efeito rebote indireto, quando há um aumento na demanda indireta de energia 

relacionado a outros bens e serviços; 

3. Efeito rebote economy-wide (EREW), quando se considera conjuntamente os 

mecanismos dos efeitos direto e indireto.  

Nas próximas subseções são apresentados com mais detalhes cada um desses efeitos. 

1.2.1 Efeito rebote direto 

O efeito rebote direto ocorre quando o aumento da eficiência energética em 

determinado sistema provoca o aumento na demanda pelo serviço energético do próprio 

sistema, aumentando a demanda direta por energia. Isso se daria em resposta à redução do preço 

implícito unitário do serviço energético, com efeitos sobre a demanda do serviço energético que 

são similares ao de uma redução do preço da própria energia. 

Conforme Sorrel (2007b), baseado na visão da teoria microeconômica mainstream, o 

efeito rebote direto é composto por outros dois efeitos. 

Efeito substituição, associado ao aumento na demanda pelo serviço energético em 

substituição a outros bens e serviços, mantendo o nível de utilidade/produção constante. Esse 

efeito ocorre porque a maior eficiência energética altera os preços relativos entre serviço 

energético e demais bens e serviços em favor do primeiro, e; 

Efeito renda (consumidores) ou produção (produtores), relacionado ao aumento 

dos recursos reais do consumidor/produtor (pela da redução do gasto unitário com o serviço 

energético) o que permite alcançar um maior nível de utilidade/produção aumentando o gasto 

com todos os bens e serviços, incluindo energia. 
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 Sorrel (2007b) representa o efeito rebote direto através de um modelo 

microeconômico simplificado, em que os agentes consomem apenas o serviço energético e um 

conjunto dos demais bens e serviços. A relação entre eficiência energética, serviço energético 

(S) e energia (E) e seus respectivos preços ὖ e ὖ, é dada por: 

‐ ὛȾὉ (3.2)  

ὖ ὖȾ‐ (3.3)  

Dessa forma, inalterado o preço unitário da energia ὖ, um aumento na eficiência 

energética eleva ‐ e reduz o preço implícito do serviço energético ὖ.  

A reação dos agentes (e o efeito rebote direto) à redução do preço do serviço energético 

vai depender do grau de sensibilidade da demanda às mudanças no seu próprio preço, dada pela 

elasticidade-preço da demanda do serviço energético – Ὓ . Essa elasticidade é dada por 

(Sorrel, 2007b): 

Ɫ╟▼╢
⸗╢

⸗╟▼

╟▼
╢

 (3.4)  

Se essa elasticidade for maior do que zero em módulo (– Ὓ π), então a redução 

do preço do serviço energético deverá provocar um aumento na demanda por esse serviço. De 

forma geral, quanto maior for essa elasticidade em módulo, maior será o aumento da demanda 

por serviço energético após o aumento da eficiência, e, portanto, maior o efeito rebote direto. 

Apenas em um cenário em que essa elasticidade seja igual a zero pode-se esperar que os agentes 

não reajam ao novo preço do serviço energético, obtendo-se uma economia de energia efetiva 

que é idêntica à economia de energia estimada.   

Através da decomposição da elasticidade-preço da demanda por serviço energético 

(– Ὓ) é possível obter os efeitos substituição e renda (Sorrel, 2007b): 

Ɫ╟▼╢ Ɫ╟▼
╒ ╢ Ɫ╨╢ ╒z▼ (3.5)  

Em que – Ὓ a elasticidade-preço da demanda por serviço energético considerando 

um nível de utilidade constante e representa o efeito substituição; – Ὓ é a elasticidade-renda 

da demanda por serviço energético; ὅ ὖὛȾὣ é a parcela do gasto com serviços energético 

no total de gastos, e; – Ὓ ὅz representa o efeito renda. O efeito produção para o caso do 

produtor é análogo ao efeito renda. Cabe mencionar que essa decomposição é teórica e serve 

para ilustrar os mecanismos que levam a este resultado, já que apenas o efeito total é observável.  
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Uma vez que o serviço energético não é um bem inferior, tanto o efeito substituição 

quanto o efeito renda/produção atuam para aumentar sua demanda após a redução do seu preço, 

a magnitude desse impulso acompanhando o valor em módulo dessas elasticidades. Além disso, 

o efeito substituição será tão maior quanto mais alto for o grau de substitutibilidade entre 

serviço energético e os demais bens. Por outro lado, se houver restrições à substituição (por 

exemplo, se forem bens complementares), esse efeito pode ser nulo.  

1.2.2 Efeito rebote indireto 

O efeito rebote indireto está relacionado ao aumento da demanda indireta de energia. 

Esse efeito ocorre quando o aumento da eficiência energética em algum sistema provoca 

aumento na demanda por outros bens e serviços, os quais utilizam energia de alguma forma na 

sua produção, na sua instalação ou na sua utilização.  

Também é possível decompor o efeito rebote indireto, tanto para o consumidor quanto 

para o produtor, entre dois efeitos, conforme Sorrel (2007b): 

¶ Efeitos da energia embutida, relacionados ao consumo de energia necessário para 

realizar a melhoria em eficiência energética, associado, por exemplo, à produção e 

instalação da inovação. Um exemplo são as construções de novas máquinas ou 

instalação de isolamento térmico;  

¶ Efeitos secundários, relacionados às consequências da mudança na eficiência 

energética sobre os hábitos e padrão de consumo ou de produção. Um exemplo foi o 

desenvolvimento de ferrovias em decorrência da maior eficiência do uso no carvão 

na produção de ferro. 

No caso dos produtores os efeitos secundários podem ser ainda mais intensos em 

função das relações intersetoriais existentes ao longo de uma cadeia produtiva. Caso a redução 

do gasto com energia seja repassada para o preço do produto vendido, haverá uma redução de 

custo nas indústrias que utilizam esse produto como insumo. Isso pode desencadear um 

processo de redução de custos ao longo de diversos setores da cadeia produtiva, reduzindo o 

preço do bem final para os consumidores. Por sua vez, a redução do preço do bem final pode 

provocar um aumento na sua demanda, o que pode provocar um novo ciclo de aumento da 

produção de diversos setores, os quais consomem energia no seu processo produtivo.  
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A mudança na demanda pelos demais bens e serviços decorrente da redução do preço 

do serviço energético dependerá de uma série de fatores, como a natureza da relação entre os 

demais bens e o serviço energético (isto é, se são bens complementares ou substitutos), da 

elasticidade-preço e renda/produção da demanda pelos demais bens, da sensibilidade da oferta 

dos demais bens em relação a mudanças no seu custo e preço, e da intensidade energética da 

produção e/ou instalação da melhoria em eficiência. 

Assim, ainda que o aumento da eficiência energética não provoque o aumento na 

demanda pelo serviço energético que ficou mais eficiente, é possível que haja um aumento na 

demanda indireta por energia.  

Nesses casos, a economia de energia efetiva para um sistema agregado (por exemplo, 

um setor ou país) possivelmente será menor do que a economia de energia efetiva no sistema 

que recebeu a melhoria de eficiência energética. Isso reforça a importância de se considerar os 

conjuntamente os efeitos diretos e indiretos na análise dos impactos do aumento da eficiência 

energética sobre o consumo de energia, sob o risco de subestimar o efeito total.  

1.2.3 Efeito rebote economy-wide (EREW) 

A soma dos efeitos anteriores representa o ñefeito rebote economy-wideò (EREW) ou 

efeito rebote total. Os efeitos direto e indireto podem se reforçar ou se compensar.  

Com base em Sorrel (2007a), pode-se elencar como principais determinantes da 

magnitude do EREW:  

1. A elasticidade-preço da demanda por serviço energético. Quanto maior for 

essa elasticidade, maior será o aumento na demanda pelo serviço energético após 

o aumento da eficiência;  

2. A elasticidade-preço da demanda dos demais bens. Quanto maior for essa 

elasticidade, maior será o aumento na demanda pelos demais bens e serviços 

caso a redução do preço de energia provoque uma espiral de redução de custos 

e preços pela economia, aumentando o efeito rebote indireto;  

3. A elasticidade-renda da demanda pelo serviço energético e pelos demais 

bens. Quanto maior for a sensibilidade da demanda dos agentes em relação aos 

seus recursos, maior será a demanda por todos os bens (incluindo o serviço 

energético) após o aumento dos recursos reais promovido pelo aumento da 

eficiência energética; 
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4. A elasticidade de substituição entre serviço energético e demais bens. O 

efeito rebote será tão maior quanto maior for a facilidade de substituir outros 

bens ou insumos pelo serviço energético; 

5. A elasticidade de substituição entre serviço energético e fatores de 

produção. Quanto mais flexível for a tecnologia das firmas na alocação entre 

serviço energético e demais fatores de produção como capital e trabalho, maior 

será a magnitude do efeito rebote;  

6. A intensidade de uso de energia do processo produtivo ou das edificações. 

Quanto maior for a intensidade do sistema que recebe o aumento da eficiência 

energética, maior deverá ser o impacto do aumento da eficiência sobre o gasto e 

maior deverá ser o efeito rebote; 

7. A elasticidade da oferta de trabalho e de capital ou de bens de consumo. 

Quanto maior for a capacidade da economia de aumentar sua oferta de fatores 

produtivos e do nível de produção diante de um aumento da demanda, maior será 

o potencial de EREW. 

Além dos parâmetros acima, Sorrel (2007a) aponta outros fatores têm a capacidade de 

afetar a magnitude do EREW. 

De acordo com o autor, espera-se que o efeito rebote seja maior no longo prazo do que 

no curto prazo, uma vez que ao longo do tempo os agentes poderão realizar ajustes para usufruir 

dos benefícios da economia de gasto com energia, provocando mudanças na tecnologia, na 

infraestrutura e nos padrões de consumo. Além disso, a melhoria da eficiência energética pode 

aumentar a base de consumidores do serviço energético ou promover a entrada de novas firmas 

se, diante do novo preço, esse acesso é viabilizado. No entanto, quanto mais distante for o 

horizonte de tempo, mais difícil é separar os efeitos sobre o consumo de energia provocados 

pela melhoria da eficiência energética e dos efeitos provocados por mudanças nas demais 

variáveis relevantes, como a evolução da renda, da população e do crescimento econômico. 

O efeito rebote tenderá a ser maior se a melhoria de eficiência energética ocorrer em 

um sistema agregado de grande escala do que em um sistema individual de pequena escala. Um 

aumento na eficiência energética da indústria como um todo, por exemplo, levará a uma redução 

de custos totais ao longo de toda a cadeia. Além disso, uma redução do custo com energia em 

todo o setor industrial reduzirá o custo total de forma mais significativa na produção de bens e 
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serviços que são intensivos em energia do que nos que não o são. Como resultado, é possível 

que haja um deslocamento na demanda na direção desses bens. 

Por outro lado, Sorrel (2007a) aponta que o efeito rebote deve ser menor conforme o 

consumo do serviço energético em questão se aproxima do ponto de saturação. Além desse 

ponto, a melhoria da eficiência energética deverá resultar em efeito rebote nulo ou muito 

pequeno, com a economia de energia efetiva em linha com a estimada. Também se espera que 

o efeito rebote seja menor quanto maior for o custo de oportunidade de consumir o serviço 

energético, por exemplo o custo em termos de espaço de adquirir mais equipamentos ou carros 

e o custo em termos de tempo de dirigir maiores distâncias ou por um maior período de tempo. 

O efeito rebote também pode ser restrito se o equipamento que sofreu a melhoria de 

energia for inacessível para uma parcela substancial da população ou das firmas ï por exemplo, 

em função do preço elevado. Isso pode limitar a substituição dos equipamentos antigos pelos 

novos mais eficientes e a mudança no padrão de consumo que promoveria o efeito rebote. 

Com relação ao estágio de desenvolvimento das economias, espera-se que o efeito 

rebote seja maior em países de renda mais baixa e com menor desenvolvimento tecnológico, os 

quais estão mais distantes do ponto de saturação do consumo, possuem maior quantidade de 

consumidores potenciais (isto ®, consumidores que podem ñentrarò ap·s o aumento da 

eficiência energética) e com maior potencial de economia de energia. 

1.3 EFEITO REBOTE ECONOMY-WIDE: REVISÃO DAS INVESTIGAÇÕES 

O EREW representa uma análise completa (isto é, considerando os mecanismos diretos 

e indiretos) dos impactos da eficiência energética sobre o consumo de energia. Por este motivo 

o foco desta tese é nesse tipo de efeito rebote.  

O objetivo desta seção é apresentar uma revisão dos estudos na literatura que tiveram 

como principal objetivo estimar empiricamente o EREW. Isso é feito em duas etapas. Na 

primeira (subseção 1.3.1) é apresentado um panorama do atual estado da discussão em termos 

das metodologias e das evidências encontradas nos estudos publicados. 

Na segunda parte (subseções 1.3.2 e 1.3.3) são analisados com maior nível de detalhe 

a estrutura e os resultados encontrados para o conjunto de estudos que tiveram como 

instrumental teórico e metodológico os modelos Computable General Equilibrium (CGE). A 

maior atenção dada a esses modelos tem duas principais justificativas: i) a revisão dos estudos 

realizada mostra que esse se configurou como a principal abordagem adotada na análise 
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quantitativa do efeito rebote do tipo economy-wide, e; ii) Os estudos realizados com esses 

modelos fornecem reflexões relevantes para esta tese.  

1.3.1 Evidências do efeito rebote economy-wide 

Nesta subseção é apresentado um panorama sintético da discussão atual sobre o 

EREW, visando responder as seguintes perguntas: Quais as estratégias e metodologias vêm 

sendo adotadas para a estimação do EREW? Quais os pontos fortes e fracos dessas estratégias? 

Quais conclusões podem ser extraídas a partir dos resultados encontrados?  

É importante reforçar que essa análise, no entanto, não busca entregar uma resposta 

única e generalizada, uma vez que esses estudos apresentam diferenças relevantes em termos 

de abordagens e premissas adotadas que podem ter influência significativa sobre os resultados.   
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Tabela 1 ï Principais características das investigações sobre o EREW 

 

Fonte: A autora, a partir dos trabalhos listados. Nota: *CP - Curto Prazo; LP-Longo prazo. Os estudos com Modelos CGE serão detalhados na subseção seguinte.

Modelo Autores Região Magnitude do EREW Observação

Econométrico
Adetutu, Glass e Weyman-Jones 

(2016)
55 países -36% (LP) e 90% (CP)

Stochastic Frontier Analysis e modelo de dados em painel. Dados de 1980 a 

2010.

Econométrico Brockway et al (2017) China, EUA, RU 13% (EUA, RU) e 208% (China)
Estima econometricamente uma função de produção CES por um método 

iterativo e não linear em duas etapas. Dados de 1980 a 2010.

Econométrico Shao et al (2019) China 0.93
Modelo de estado de espaço com parâmetros variantes no tempo. Dados de 

1991 a 2016.

Econométrico Wei, Zhou e Zhang (2019) 40 países - 2716% a 636% (média 150%) Dados de 1995 a 2009.

Econométrico Yan, Ouyang e Du (2019) China 78% (LP) e 89% (CP) Modelo de dados em painel dinâmico. Dados de 1997 a 2015.

Econométrico Adha et al (2021) Indonesia -46% (LP) e 87% (CP)
Stochastic Frontier Analysis e modelo de dados em painel. Dados de 2002 a 

2018.

Econométrico Bruns, Moneta e Stern (2021) EUA 100% em 4 anos
Structural Vector Autoregression (SVAR). Dados de 1973 a 2016 (mensais e 

trimestrais).

Contabilidade do 

crescimento
Lin e Liu (2012) China 0.53 Decomposição da intensidade energética pelo LMDI. Dados de 1981 a 2009.

Contabilidade do 

crescimento
Shao, Huang e Yang (2014) China 0.4 Dados de 1954 a 2010.

Contabilidade do 

crescimento
Lin e Du (2015) China 30% a 40% Decomposição da intensidade energética pelo LMDI. Dados de 1981 a 2011.

Contabilidade do 

crescimento
Zhang e Lin-Lawell (2017) China -0.0014 Dados de 1981 a 2009.

Contabilidade do 

crescimento
Cansino, Ordonez e Prieto (2022)Espanha -4,5% a 40%

Structural Decomposition Analysis (SDA) com base nas tabelas de Insumo 

Produto. Dados de 2000 a 2014.

Macroeconômico Saunders (2015) Suécia 50 a 60% -

Macroeconômico Rausch e Schwerin (2016) Estados Unidos 1.02 -

Macroeconômico Lemoine (2020) - 0.38 -

Macroeconômico Böhringer e Rivers (2021) Estados Unidos 60% Modelo analítico de equilíbrio geral parametrizado

Macroeconométrico Barker e Foxton (2008) Reino Unido 0.26 -

Macroeconométrico Barker, Dagoumas e Rubin (2009)Global 0.52 -

Macroeconométrico Ahman, Banning e Lutz (2022) Alemanha 19% -

Modelos CGE Diversos Diversos De superconservação a backfire -
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Esse panorama se beneficia dos grandes esforços de revisão e sistematização das 

evidências para o EREW já publicados na literatura, em especial os trabalhos de Greening 

(2000), Sorrel (2007a), Allan et al (2007a), Stern (2020) e Brockway et al (2021), nos quais 

análises complementares a esta podem ser encontradas.  

A Tabela 1 reporta as principais características e os resultados encontrados para a 

magnitude do EREW, coletado a partir da lista de 44 trabalhos selecionados4 que tiveram como 

principal objetivo a estimação desse efeito.   

Em termos da magnitude do efeito rebote, o intervalo de valores encontrados é bastante 

amplo. Mesmo se desconsiderarmos os resultados reportados no estudo de Wei, Zhou e Zhang 

(2019) ï com valores entre -2716% para o Brasil e 636%  para a Indonésia ï o intervalo de 

valores nos demais estudos vai de uma super conservação de -46% em Adha et al (2021) até 

um efeito backfire de 208% para a China em Brockway et al (2017).  

Do ponto de vista da abordagem metodológica, na lista de trabalhos apresentada a 

grande maioria das investigações (25) foi realizada a partir de modelos de Computable General 

Equilibrium (CGE). Os demais estudos foram desenvolvidos utilizando uma diversidade de 

métodos, entre os quais modelos econométricos (7), modelos de contabilidade do crescimento 

(5), modelos macroeconômicos (3), modelos macroeconométricos (2), e modelo 

macroeconômico agent-based ï apenas um, Amendola et al (2024). 

Uma vez que os modelos CGE têm se configurado como o principal instrumento para 

a investigação do tema, optou-se por descrever em maior nível de detalhe os estudos baseados 

nesse método nas duas subseções seguintes, e apresentar nesta subseção uma análise sintética 

dos estudos que se basearam nos demais métodos. 

Os modelos econométricos se estabeleceram como o principal instrumento para a 

investigação do efeito rebote direto, através da estimação da elasticidade da demanda de energia 

ou do serviço energético com relação ao preço ou à própria eficiência energética utilizando 

dados históricos secundários. Já para o EREW o uso dessa metodologia foi consideravelmente 

mais modesto, em grande medida em função de problemas associados à disponibilidade de 

longas séries de dados e da dificuldade de isolar os efeitos causais de um aumento da eficiência 

 
4 Os trabalhos foram selecionados a partir de buscar por palavras-chave no Google Scholar e Science Direct, 

sendo as palavras-chave: ñeconomy-wideò ou ñmacroecon¹micoò + ñrebound effectò ou ñefeito reboteò + 

ñenergy efficiencyò ou ñefici°ncia energ®ticaò, além dos estudos de revisão de literatura mencionados de 

Greening (2000), Sorrel (2007a), Allan et al (2007a), Stern (2020) e Brockway et al (2021). Foram 

selecionados apenas os trabalhos que focavam na dimens«o ñeconomy-wideò. Cabe mencionar que se optou 

por não incluir todos os estudos encontrados e revisados nesta lista, privilegiando maior objetividade da 

discussão, uma vez que a inclusão de todos os trabalhos tornariam a discussão mais extensa e não alteraria as 

conclusões gerais extraídas a partir dos 44 estudos mencionados. 
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energética sobre o consumo de energia agregado quando se consideram os efeitos micro e 

macroeconômicos. Como já apontado, ao longo do tempo as transformações da energia se 

misturam com outras transformações tecnológicas e socioeconômicas, de forma que isolar os 

impactos causais da eficiência energética sobre o consumo de energia a partir da estimação de 

dados históricos é uma tarefa bastante desafiadora. 

Entre os estudos econométricos, além da diferença em termos de regiões e período de 

tempo analisados, há também uma variedade de modelos utilizados, incluindo modelos de 

dados em painel, Stochastic Frontier Model, modelos de estado de espaço com parâmetros 

variantes no tempo e modelos Structural Vector Autoregression. Os resultados encontrados 

para o EREW variam de uma super conservação (Adetutu, Glass e Weyman-Jones, 2016; Wei, 

Zhou e Zhang, 2019; Adha et al, 2021) até um efeito backfire (Brockway et al, 2017; Wei, Zhou 

e Zhang, 2019; Bruns, Moneta e Stern, 2021). 

Outro método que vem sendo aplicado na análise desse tipo de efeito rebote são os 

modelos de contabilidade do crescimento com base em modelos neoclássicos. Nesses modelos, 

o crescimento econômico ou crescimento do produto agregado é decomposto, a partir de dados 

históricos, entre as contribuições do crescimento de todos os fatores produtivos, incluindo a 

energia, e da variação da produtividade total dos fatores (PTF), que representa a mudança 

tecnológica. Uma representação é apresentada abaixo: 

ὣ ὃ ὑz ὒz Ὁz  (3.6)  

Em que ὣ é o produto agregado, ὃ é a PTF, K é o capital, L é o trabalho, E é a energia 

e ‌ȟ‍ȟὩ ‐ são as produtividades de cada fator. Nesses modelos, o consumo de energia cresce 

acompanhando a expansão do produto agregado, o qual é impulsionado pela mudança 

tecnológica (isto é, pelo crescimento da PTF). O cálculo do EREW é definido da seguinte forma 

(Lin e Liu, 2012): 

Ὑ
ὃ ὣ ὣὍ

ὣ Ὅ Ὅ
 (3.7)  

Em que Ὅ ὉȾὣ é a intensidade energética. Dessa forma, na equação acima, o 

numerador descreve a mudança no consumo de energia gerado pelo aumento do produto após 

a mudança tecnológica e o denominador é o potencial de economia de energia. 

Lin e Liu (2012) e Lin e Du (2015) adotam essa metodologia, mas substituem o 

indicador de intensidade por uma versão tratada, que expurga ruídos como o efeito estrutura ï 

isto é, o efeito da mudança na participação dos setores no PIB ï obtida através da decomposição 
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pelo Logarithmic Mean Divisia Method (LMDI)  da intensidade energética entre a mudança 

decorrente da eficiência energética e mudança decorrente de outros fatores. Cansino, Ordonez 

e Prieto (2022) também fazem o tratamento do indicador de intensidade, mas adotam o método 

de Structural Decomposition Analysis (SDA) com base nas Tabelas de Insumo-Produto. 

Esse método foi majoritariamente utilizado na estimação do EREW para a China. 

Desse conjunto de trabalhos, apenas Zhang e Lin-Lawell (2017) encontraram um efeito rebote 

negativo ou super conservação (-14%), enquanto os demais estudos registram valores para o 

efeito rebote entre 30% a 53%. Analisando o caso da Espanha, Cansino, Ordonez e Prieto 

(2022) encontra um EREW entre -4,5% a 40%. 

Alguns estudos se basearam modelos tradicionais macroeconômicos baseados em 

premissas neoclássicas, a partir de duas abordagens distintas. Saunders (2015) calcula o efeito 

rebote a partir de simulações de cenários em um modelo de crescimento do tipo Solow-Swan e 

encontra um EREW entre 50% e 60%. Rausch e Schwerin (2016), e Lemoine (2020) 

desenvolvem um modelo de equilíbrio geral e soluções analíticas para o EREW, encontrando 

um efeito rebote de 102% (Estados Unidos) e de 38% (uma economia hipotética), 

respectivamente.  

Böhringer e Rivers (2021) adotam um modelo analítico de equilíbrio geral para 

decompor os canais de equilíbrio parcial ï efeito renda e substituição ï e de equilíbrio geral. 

Os autores propõe uma desagregação do equilíbrio geral entre: i) canal composição, decorrente 

da mudança estrutural provocada por uma mudança da eficiência energética; ii) canal de preços 

da energia, pela pressão negativa da eficiência energética sobre o preço da energia e seus efeitos 

sobre a demanda; iii) canal do crescimento, em função do aumento do retorno ao capital e 

potencial estímulo ao investimento, e, iv) canal do mercado de trabalho, pela mudança na taxa 

de salário real. Os autores encontram um EREW de 60%, sendo 40% associados aos canais de 

equilíbrio parcial e 20% associados aos canais de equilíbrio geral, sendo o canal do preço o 

mais relevante para o último. 

Os modelos macroeconométricos são, em geral, modelos de média e grande escala que 

combinam uma estrutura macroeconômica com a desagregação setorial baseada nos 

coeficientes técnicos das tabelas de Insumo-Produto ou estimados através de métodos 

econométricos.  

Barker e Foxton (2008) usam o modelo macroeconométrico de Cambridge MDM-E3 

para calcular o EREW do Reino Unido das políticas e programas de eficiência energética na 

região, encontrando um valor de 26% para o efeito. Barker, Dagoumas e Rubin (2009) adotam 

o mesmo método e estimam um EREW de 52% para o mundo decorrente das políticas de 
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eficiência energética incluídas no World Energy Outlook de 2006 da International Energy 

Agency (IEA). Cabe mencionar que nesses modelos, o efeito rebote direto não foi modelado, 

mas calculado separadamente e imputado no modelo de forma exógena. 

Ahman, Banning e Lutz (2022) utilizam o modelo macroeconométrico PANTA RHEI 

(Meyer, 2025) para analisar o impacto do aumento da eficiência energética em 5,2% até 2030 

para Alemanha. O aumento da eficiência energética é alcançado a partir de uma combinação de 

políticas definidas para a indústria alemã. Os autores encontram um EREW de 19%. 

Com relação aos modelos agent-based, a revisão de literatura apresentada em Castro 

et al (2020) indica que a abordagem vem crescendo nos últimos anos nos estudos de clima e 

energia. Apesar disso, apenas seis estudos5 tiveram como objetivo a análise do efeito rebote. 

Esses estudos, no entanto, focaram apenas no efeito rebote direto, através da modelagem da 

decisão microeconômica do agente ï não incorporando, portanto, a dimensão indireta e 

macroeconômica ou economy-wide do fenômeno.  

Na revisão de literatura realizada nesta tese, encontrou-se apenas um estudo utilizando 

modelos agent-based que incorpora a dimensão economy-wide ao estudo do efeito rebote. No 

artigo de Amendola et al (2024), adota-se um modelo macroeconômico agent-based para 

análise dos impactos de diferentes opções de política no consumo de energia.  

O modelo é uma versão expandida para energia do modelo Schumpeter meeting 

Keynes (K + S) com trabalho (Dosi et al, 2020), e considera um sistema macroeconômico 

populado por agentes heterogêneos, divididos entre trabalhadores, bancos e firmas dos setores 

de bens de capital e de bens de consumo, além do governo de banco central. As firmas do setor 

de bens de capital utilizam energia e trabalho para produzir, e as firmas de bens de consumo 

utilizam capital, trabalho e energia. A energia não é consumida pelos consumidores ï estes 

adquirem apenas bens de consumo. 

A energia é produzida fora do sistema e sua demanda é atendida por importação, sendo 

disponibilizada imediatamente e no montante desejado pelas firmas. O preço da energia é 

exógeno e determinado no mercado internacional, crescendo a uma taxa positiva moderada ao 

longo do tempo. A inovação tecnológica é endógena, realizada pelas firmas do setor de bens de 

capital, e pode aumentar a produtividade e a eficiência energética do processo produtivo no 

setor de bens de capital e das máquinas utilizadas pelo setor de bens de consumo. O resultado 

da inovação é um processo estocástico incerto, podendo obter sucesso ou fracasso, conforme a 

visão da teoria evolucionária em Nelson e Winter (1982).  

 
5 De Haan et al. (2009), Azar e Minasse (2011), Hicks e Theis (2014), Hicks et al. (2015), Walzberg et al. 

(2017), Safarzynska e Van Den Bergh (2018). 
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As simulações consideram diferentes desenhos de políticas de eficiência energética, 

tanto indiretas ï através da imposição de impostos, subsídios e outros incentivos ï, quanto 

diretas ï o Estado realiza os investimentos inovação, com e sem spillovers para a economia ï, 

além de combinações dessas políticas. Os autores encontram uma grande variedade de 

magnitudes para o EREW, que vão desde a superconservação até um efeito backfire.  

Entre o conjunto de estudos baseados nos modelos CGE, também é observada uma 

grande variabilidade entre os resultados encontrados. Considerando a relevância dessa 

metodologia para a literatura, e a fim de obter um conhecimento mais aprofundado dessa 

investigação as subseções a seguir detalham as principais características e os resultados 

reportados nesses estudos. 

1.3.2 Modelos CGE ï principais características 

De forma geral, os modelos CGE são modelos macroeconômicos de simulação, 

baseados na teoria de equilíbrio geral Walrasiana, desagregados setorialmente e calibrados a 

partir de dados reais, como Matrizes de Contabilidade Social. Esses modelos são resolvidos 

numericamente e são, com muita frequência, utilizados para análise dos impactos de um 

determinado choque exógeno ï por exemplo, uma nova política, ou mudança em parâmetros 

específicos ï sobre as variáveis econômicas de interesse. 

Os modelos CGE analisados partem de uma estrutura básica: consideram premissas de 

agente representativo com expectativas racionais, que possuem informação completa e adotam 

um comportamento otimizador, e realizam trocas em um mercado com competição perfeita. Na 

economia representada são incluídos ao menos quatro agentes, que realizam transações entre si 

ï as famílias, as firmas, o governo e o setor externo. As decisões das famílias e das firmas são 

descritas pela otimização das suas funções objetivo ï função utilidade e função de lucro, 

respectivamente ï, considerando um conjunto de restrições. Nesses modelos, o nível de preços 

e de produção é determinado pelo equilíbrio simultâneo em todos os mercados.  

Os modelos possuem uma estrutura multissetorial, variando, em cada estudo, a 

quantidade de setores e produtos desagregados. Em todos os modelos, a energia é tratada de 

forma separada dos demais produtos e em alguns estudos a energia é desagregada entre dois 

mais tipos de fontes. As relações intersetoriais derivam das relações de insumo-produto e são 

incluídos os componentes da demanda final (consumo das famílias, investimentos, gastos do 

governo e exportações). Nos modelos nacionais (isto é, para um determinado país ou região), a 

economia é considerada aberta e realiza transações comerciais com o resto do mundo. Nos 
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modelos globais, cada região é descrita com o mesmo grau de detalhamento, e o nível de preços 

e de produção são determinados a partir do equilíbrio em todos os mercados de todas as regiões 

simultaneamente. Alguns dos modelos quantificam, além da energia, o nível de emissões de 

GEE e poluição resultante. 

Com relação à forma da simulação, alguns dos modelos são do tipo estáticos, em que 

os resultados são analisados sob a ótica da estática comparativa, contrastando os valores das 

variáveis de interesse entre dois períodos: o período anterior ao choque exógeno e o período 

posterior ao choque exógeno. Nesses modelos não há, portanto, uma descrição da dinâmica de 

ajuste para o novo ponto de equilíbrio, como ocorre nos modelos CGE dinâmicos utilizado em 

alguns dos trabalhos analisados. Também há diferença com relação ao horizonte de tempo, com 

alguns estudos desagregando os resultados para o curto e o longo prazo, em que no primeiro há 

um conjunto de rigidezes no mercado, e no segundo há plena capacidade de ajuste e a economia 

se direciona para um novo ponto de equilíbrio. 

A tecnologia das firmas segue uma estrutura semelhante em todos os estudos, dada por 

uma função de produção do tipo nested CES (Constant Elasticity of Substitution). Essa função 

descreve uma tecnologia de produção em que as combinações de inputs (bens intermediários e 

valor adicionado) ocorrem por composições em vários níveis (nests) e, em cada nível, a 

quantidade alocada de cada input é determinada por uma elasticidade de substituição constante.  

Com relação aos tipos de inputs considerados na função de produção, os modelos 

adotam a abordagem ñKLEMò, sigla que representa a combina­«o de capital (K), trabalho (L), 

energia (E) e materais (M), comumente utilizado em estudos de energia e meio ambiente, 

ocasionalmente incluindo também outros inputs como terra (Lu, Liu e Zhou, 2017) e transporte 

(Grepperud e Rasmussen, 2004) ou ainda trabalho qualificado e não qualificado (Broberg, Berg 

e Samakovlis, 2015; Kulmer e Seebauer, 2019).  

Apesar de adotarem a mesma base, os estudos apresentam diferenças significativas na 

representação da estrutura da função de produção, em particular no tratamento dado a energia, 

não existindo consenso na literatura sobre qual a forma mais adequada. Entre os estudos 

analisados, três estruturas de função de produção foram adotadas com maior frequência, 

explicitadas na Figura 1. 
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Figura 1 - Estruturas da função de produção 

a) Estrutura tipo 1 ñ[K,L]-[E,M]ò 

 

b) Estrutura tipo 2 ñ[[K,L]-E]-Mò 

 

c) Estrutura tipo 3 ñ[[K,E]-L] -Mò 

 

Fonte: Elaboração própria a partir dos estudos CGE analisados. 

Na estrutura tipo 1, no primeiro nível ou nest da função de produção, a firma decide 

as quantidades que irá alocar do composto de valor adicionado (VA) e do composto de insumos 

(I). No segundo nível, a decisão de alocação da empresa é desagregada entre dois conjuntos. 

No composto VA, a firma define as quantidades que serão alocadas de capital e de trabalho, e, 

no composto I, a firma define as quantidades que serão alocadas de energia e materiais. No 

terceiro nível, a firma decide quanto alocar de cada um dos n tipos de materiais (M) ï e, quanto 

alocar de cada uma das k diferentes fontes de energia. Cada escolhas é definida com base nas 

elasticidades de substituição. 

Nas estruturas tipo 2 e tipo 3, a lógica em cada nível é similar à descrita na estrutura 

tipo 1, considerando as diferenças nas composições. No entanto, a principal diferença é a 
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mudança no tratamento da energia, que passa a ser alocada em conjunto com o trabalho e o 

capital no primeiro nível, formando o composto VA-Energia.  

A partir do segundo nível, as estruturas tipo 2 e tipo 3 também divergem na alocação 

da energia. Na estrutura tipo 2, a firma escolhe quanto de energia alocar em combinação com o 

composto de VA. Já na estrutura tipo 3, a energia é alocada em conjunto com o capital, e a 

firma deve decidir quanto alocar entre trabalho e o composto capital-energia. A lógica por trás 

dessa última estrutura é a de que, no processo produtivo, a energia é utilizada em conjunto com 

o capital. Isso está em linha com visão já apresentada de que o aumento da eficiência energética 

muitas vezes ocorre pela substituição de energia por capital.  

Um destaque nesse sentido é a estrutura adotada em Zimmermann et al (2021), que 

consiste numa estrutura tipo 3 adaptada para considerar a existência de dois tipos de capital: o 

capital energético, o qual é utilizado em conjunto com a energia (como um forno), e responde 

por 10% do total, e os demais tipos de capital. Com essa desagregação, os autores definem 

separadamente as elasticidades de substituição que descrevem a relação entre cada tipo de 

capital e a energia. No caso do capital energético, este é alocado em conjunto com a energia no 

composto ñservi­os energ®ticosò, e esses bens são tratados como bens fracamente substitutos 

(baixa elasticidade). Já os demais tipos de capital são alocados de forma complementar com o 

composto ñservi­os energ®ticosò atrav®s de uma fun­«o de Leontief (elasticidade nula). 

Em geral, nesses estudos, a função da produção de bens energéticos segue a mesma 

estrutura da produção de bens não energéticos, com diferenças restritas aos valores das 

elasticidades, em alguns casos. Exceções são os trabalhos de Wei e Liu (2017) e Böhringer e 

Rivers (2018), que definem uma estrutura distinta para a produção de energia. No caso dos 

primeiros autores, são adotadas duas estruturas de função de produção nested CES, em que uma 

descreve a produção de energia primária e inclui o uso de recursos naturais como fator 

produtivo, e a segunda descreve a produção dos demais tipos de bens e serviços com uma 

estrutura tipo 2. Já os últimos adotam funções nested CES distintas para a produção de 

combustíveis fósseis, na qual o capital é tratado como um recurso produzido no próprio setor 

de energia, e para a produção dos demais bens e serviços é adotada uma estrutura tipo 2. 

Com relação às funções que descrevem o comportamento do consumidor, nos estudos 

que analisaram o choque de eficiência no setor produtivo, a estrutura da função de consumo 

segue o padrão de modelos CGE tradicionais, em que o consumo é definido como uma função 

de um conjunto de variáveis como renda, preços, riqueza, preferências entre trabalho e lazer, e 

taxa de juros. Na versão simplificada, a energia é tratada como um dos n bens de consumo à 

disposição das famílias. Em outras, o consumo é representado por uma função nested CES 
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similar à da função de produção descrita acima, na qual, no primeiro nível, o consumidor 

escolhe entre energia e demais bens, e, no segundo nível, o composto da energia é desagregado 

entre tipos k tipos de fontes e o composto dos demais bens é desagregado entre os n tipos de 

bens de consumo não-energia.  

No conjunto de trabalhos que investigam o efeito rebote do aumento na eficiência dos 

consumidores, a estrutura da função de consumo apresenta formulações específicas, 

desenvolvidas para a investigação realizada em cada estudo, de forma que não é possível 

delinear uma estrutura padrão geral, como ocorre nas funções de consumo do primeiro conjunto 

e nas funções de produção de todos os estudos com CGE.  

De forma geral, nos estudos que analisam o efeito rebote decorrente de um aumento 

da eficiência energética no setor produtivo, a simulação do cenário consiste na introdução de 

um único choque positivo exógeno, permanente e sem custos, na produtividade da energia na 

fun­«o de produ­«o das firmas. Dessa forma, a mudan­a tecnol·gica ® do tipo ñpuraò, pois s· 

afeta a produtividade da energia, e não são contemplados custos e nem os mecanismos indiretos 

do efeito rebote associados ao investimento e à produção da mudança tecnológica realizada.  

A formulação teórica do efeito rebote nesses modelos é construída a partir de uma 

lógica de elasticidade-preço da demanda, descrito a seguir com base em Anson e Turner (2009). 

Para capturar os mecanismos que levam ao efeito rebote, faz-se a distinção entre duas medidas 

de energia: a energia em unidades naturais/físicas (Ὁ) e a energia ajustada para a eficiência 

energética (‐, isto é, o serviço energético. A introdução de uma mudança técnica aumentadora 

da produtividade da energia ”, para todos os usos de energia, define a seguinte relação entre as 

duas medidas de energia: 

‐ ” Ὁ (3.8)  

ὴ ὴ ”  ὴȟὧέά ” π (3.9)  

Em que ὴ é o preço de ‐, ὴ é o preço de Ὁ  e o ponto acima da variável denota 

variação em tempo contínuo. Assim, dada um mesmo preço da energia em unidades físicas 

(ὴ π, a mudança tecnológica introduzida reduz o preço do serviço energético efetivamente 

recebido (ὴ ”), o que, como já apresentado nas seções anteriores, deve provocar a um 

aumento da demanda pelo serviço energético e pela energia em unidades físicas.  
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A sensibilidade da demanda pelo serviço energético em resposta a uma mudança no 

preço é dada por uma elasticidade-preço da demanda agregada por serviço energético de 

equilíbrio geral –, da seguinte forma: 

‐ –ὴ, ὧέά – π (3.10)  

Substituindo (1.3.4) e (1.3.5) em (1.3.3), é possível descrever a mudança na demanda 

de energia em unidades físicas Ὁ em resposta ao aumento da produtividade da energia, dada –: 

Ὁ – ρ”  (3.11)  

O que permite obter uma equação para o efeito rebote Ὑ tal como: 

Ὑ – ὼ ρππ (3.12)  

Ὑ ρ Ὁ
”ὼρππ  (3.13)  

Se apenas um subgrupo de consumidores de energia é afetado pela mudança na 

eficiência energética, a equação (1.3.8) é ajustada no denominador, multiplicando o parâmetro 

de aumento da eficiência energética ” pelo parâmetro ‌ que representa o percentual dos 

consumidores contemplados na mudança, obtendo: 

Ὑ ρ Ὁ
‌”ὼρππ  (3.14)  

Dessa forma, o cálculo do efeito rebote depende da correta identificação da 

elasticidade-preço da demanda agregada por serviço energético de equilíbrio geral –, a qual 

pode ser influenciada por uma série de fatores como a elasticidade-preço da demanda pelos 

bens e serviços, a elasticidade-renda da demanda pelos bens e serviços, o grau de abertura da 

economia, a elasticidade da oferta dos insumos e fatores produtivos e a intensidade energética 

das diferentes atividades (Anson e Turner, 2009, p.3610). 

Cabe mencionar que a introdução da eficiência energética ocorre de forma gradual, 

com aumento anual da eficiência energética ao longo do horizonte de simulação em Wei e Liu 

(2017) e Zimmermann et al (2021) para o produtor, e em Duarte, Sánchez-Chóliz e Sarasa 

(2018) para o consumidor. Outro trabalho que adota um caminho distinto é o artigo de Guerra 

e Sancho (2010), que propõe uma formulação alternativa para o cálculo da economia estimada 

de energia consistente com o arcabouço dos modelos de equilíbrio geral, a qual os autores 
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esperam que seja superior ao aumento da produtividade ” definida em um arcabouço de 

equilíbrio parcial. 

Nos trabalhos em que o efeito rebote decorre de um aumento da eficiência energética 

para os consumidores, a introdução do choque em eficiência energética e o cálculo da 

magnitude do efeito rebote são específicos para cada trabalho. 

1.3.3 Modelos CGE ï simulações e resultados  

Nesta seção são sintetizadas as evidências de efeito rebote dos trabalhos CGE 

analisados. As principais características das simulações realizadas e os resultados obtidos nos 

estudos com modelos CGE são apresentadas na Tabela 2. 

Dentre os 24 trabalhos que utilizam modelo CGE revisados, a maior parte (15) 

investigou o EREW em decorrência de melhorias em eficiência energia para o produtor, 8 

trabalhos analisam o efeito rebote de uma melhoria para os consumidores, e apenas um paper 

(Washida, 2004) considera um aumento da eficiência energética para os produtores e 

consumidores simultaneamente.  

Entre os trabalhos que analisam o impacto do aumento da eficiência energética para 

os produtores, o intervalo de valores encontrados para o efeito rebote ainda é amplo, com 

resultados desde um efeito rebote levemente negativo (-0,1%) (Li, Liu e Zhou, 2017), a valores 

bem acima de 100%, indicando presença de efeito backfire.  

Nesse conjunto, grande parte dos trabalhos simulam um único choque exógeno na 

produtividade de energia como apresentado em (1.3.3), com valor entre 1% e 10%, sendo o 

mais comum a adoção de um choque de 5%. As exceções, já mencionadas, são os trabalhos de 

Wei e Liu (2017) e de Zimmermann et al (2021), em que o aumento da produtividade da energia 

recebe um aumento anual até atingir 10% em 2040, no caso do primeiro, e de 2,2% por ano, no 

caso do segundo.  
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Tabela 2 ï Investigações sobre o EREW com modelos CGE (continua) 

 

Fonte: A autora, a partir dos trabalhos listados. Nota: CP - Curto Prazo; LP-Longo prazo; C# significa cenário número #.  

Setor Autores Tipo Choque de eficiência energética Magnitude do EREW
ER nas 

sensibilidades

Produtor
Christou, Lecca e Salotti 

(2025)
CGE dinâmico global

5% exógeno e sem custo

Å S1: Ind¼stria em todas as regi»es

Å SII: Ind¼stria excluindo setor energ®tico em todas as regi»es

Å SIII: Ind¼stria, regi«o a regi«o

Å S1: 83%

Å SII:60%

Å SIII: acima de 80%

-

Produtor Zimmermann et al (2021) CGE dinamico para a Suíça 2,2% por ano em todos os setores produtivos (exógeno e sem custo)Å CP: 41%; Å LP: 34%

Produtor Khosroshahi e Sayadi (2020)CGE estático para o Iran

Em todos os setores produtivos por fonte (exógeno e sem custo)

Å C1: 5%

Å C2: 7%

Å C3: 10%

Å C1: 22% a 36%

Å C2: 19% a 32%

Å C3: 14% a 23%

Produtor Böhringer e Rivers (2018) CGE estático global  1% na manufatura (exógeno e sem custo) 0.67 47% a 10%

Produtor Lu, Liu e Zhou (2017) CGE estático para a China
5% em todos os setores produtivos exceto energia (exógeno e sem 

custo)

Å CP: 23% a 51% 

Å LP: -0,1% a 42%

Produtor Wei e Liu (2017) CGE dinâmico global
Aumento anual até atingir uma redução de 10% em 2040 (exógeno e 

sem custo)
Å CP: 76% ; Å LP: 68%

Produtor
Koesler, Swales e Turner 

(2016) 
CGE estático global

10% (exógeno e sem custo)

Å C1: Na manufatura

Å C2: Em todos os setores produtivos

Å C1: 51% (pa²s), 48% 

(mundo)

Å C2: 50% (pa²s),  47% 

(mundo)

Produtor
Broberg, Berg e Samakovlis 

(2015)
CGE dinâmico para a Suécia

5% (exógeno e sem custo)

Å C1: Em todos os setores produtivos

Å C2: Em todos os setores produtivos exceto de energia

Å C3: Setores energo-intensivos 

Å C1: 73%

Å C2: 69%

Å C3: 78%

37% a 60%

Produtor
Yu, Moreno-Cruz e 

Crittenden (2015)

CGE estático para a Georgia 

(EUA).

10% (exógeno e sem custo)

Å C1: Em todos os setores produtivos

Å C2-70: Em cada um dos 69 setores

9,8% a 31% 9,6% a 32%

Produtor Garau e Mandras (2015) CGE estático para a Itália 1,014% em todos os setores produtivos (exógeno e sem custo)Å CP: 21% ;  Å LP: 26%82% a 120%

Produtor Guerra e Sancho (2010) CGE estático para a Espanha5% em todos os setores produtivos (exógeno e sem custo) 87% a 91% 15% a 230%
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Tabela 2 ï Investigações sobre o EREW com modelos CGE (continuação) 

 

Fonte: A autora, a partir dos trabalhos listados. Nota: CP - Curto Prazo; LP-Longo prazo; C# significa cenário número #.  

Setor Autores Tipo Choque de eficiência energética Magnitude do EREW
ER nas 

sensibilidades

Produtor Hanley et al (2009) CGE dinâmico para a Escócia5% em todos os setores produtivos (exógeno e sem custo)
Å CP:  54% a 63% 

Å LP: 132%a 134%
113% a 174%

Produtor Anson e Turner (2009) CGE dinâmico para a Escócia5% no setor de transporte comercial (exógeno e sem custo) Å CP: 36% ; Å LP:  39%101% a 105%

Produtor Turner (2009)
CGE dinâmico para o Reino 

Unido
5% em todos os setores produtivos (exógeno e sem custo)

Å CP: 55% a 60% 

Å LP: 23% a  31% 

Produtor Allan et al (2007b)
CGE dinâmico para o Reino 

Unido
5% em todos os setores produtivos (exógeno e sem custo)

Å CP: 55% a 62%

Å LP: 27% a 31%
12% a 67%

Produtor
Grepperud e Rasmussen 

(2004)
CGE dinâmico para a Noruega

Dobra a expansão da produtividade, em relação ao cenário base, da 

eletricidade (papel e celulose, produtos de metais, químicos e de 

minerais, e serviços de finanças e seguro), e dos combustíveis de 

petróleo (pesca e transporte rodoviário).

Altos para papel e 

celulose, produtos 

químicos e metais e baixo 

para pesca e transporte 

rodoviário.

Produtor e 

Consumidor
Washida (2004) CGE estático para o Japão

5% em todos os setores produtivos e para os consumidores (exógeno 

e sem custo)
35% 53% a 70%

Consumidor
Wang, Quiggin e Wittwer 

(2019)
CGE dinâmico para Australia

Combustível veicular para os consumidores (exógeno e sem custo)

Å C1: 7%

Å C2: 13%

Å C3: 19%

Å C1: 50%

Å C2: 50,6%

Å C3: 50,1%

Consumidor Kulmer e Seebauer (2019) CGE estático para a Áustria
10% nos combustíveis fósseis para os consumidores (exógeno e sem 

custo)
65%

Consumidor Barkhordar (2019) CGE dinâmico para o Irã Substituição de lâmpadas por modelos Led 44%

Consumidor
Duarte, Sánchez-Chóliz e 

Sarasa (2018) 

CGE dinâmico para a 

Espanha

Na eletricidade e no combustível veicular para os consumidores, de 

forma anual até atingir uma redução do consumo de 20% em 2030 

(exógeno e sem custo)

51% a 75%

Consumidor Bye, Fæhn e Rosnes (2018)CGE dinâmico para a Suécia

27% nos prédios residenciais (com custo de investimento)

Å C1: no consumo residencial

Å C2: na intensidade energ®tica

Å C1: 37%

Å C2: 40%

Consumidor Figus et al (2016) CGE dinâmico para a Escócia5% para os consumidores (exógeno e sem custo)
Å CP: 29% a 31%

Å LP: 50% a 63%
67% a 69%

Consumidor Lecca et al (2014)
CGE dinâmico para o Reino 

Unido
5% para os consumidores (exógeno e sem custo)

Å CP: 38% a 40%

Å LP: 59% a 64%
62% a 64%

Consumidor Koesler (2013) CGE estático global
10% no serviço de transporte para os consumidores na Alemanha 

(exógeno e sem custo)

Å CP: -4,5% a 41%

Å LP: -4,5% a 49%
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Como já mencionado, os modelos CGE utilizados nesses estudos, embora sejam 

baseados numa mesma fundamentação teórica, apresentam diferenças importantes na estrutura 

e nas premissas adotadas. Exceções são os trabalhos de Allan et al (2007b), Turner (2009), 

Anson e Turner (2009) e Hanley et al (2009) que utilizam os modelos UKENVI (no caso do 

primeiro) e AMONSEVI (os três últimos), desenvolvidos com a mesma estrutura básica para o 

Reino Unido e a Escócia, respectivamente. As simulações realizadas também são semelhantes, 

aplicando um único choque exógeno de 5% na eficiência energética de todos os setores 

produtivos, exceto por Anson e Turner (2009), que aplica o mesmo choque no setor de 

transporte comercial.  

Os valores encontrados para o efeito rebote após um choque de eficiência em todos os 

setores são próximos para o curto prazo, variando entre 60% e 63% para a eletricidade e entre 

53% e 54% para as demais fontes. No entanto, para o longo prazo há uma variabilidade 

significativa, entre 23% e 132% (eletricidade) e entre 31% e 134% (demais fontes). Anson em 

Turner (2009) encontra um efeito rebote entre 36% (curto prazo e de 39%) para ao longo prazo. 

Outros autores também analisaram como o horizonte de tempo afeta a magnitude do 

efeito rebote, comparando os impactos sobre o consumo de energia no curto e no longo prazo. 

Assim como Anson e Turner (2009) e Hanley et al (2009), Garau e Mandras (2015) encontram 

um efeito rebote mais expressivo no longo prazo do que no curto prazo, em consonância com 

as premissas teóricas apresentadas. Por outro lado, Allan et al (2007b), Turner (2009), Wei e 

Liu (2017) e Zimmermann et al (2021) encontram um efeito rebote mais significativo no curto 

prazo. Uma explica­«o para isso estaria relacionada ao ñefeito de desinvestimentoò apontado 

por Turner (2009), em que a redução dos preços de energia pressionam a lucratividade da 

produção de energia, levando a uma redução do estoque de capital e do nível de produção no 

setor no longo prazo. Lu, Liu e Zhou (2017) encontra resultados distintos por fonte de energia, 

com um efeito rebote mais intenso no longo prazo apenas na produção de petróleo e gás e mais 

intenso no curso prazo para as demais fontes. 

Uma diferença relevante entre as simulações dos trabalhos revisados diz respeito ao 

setor que recebe a eficiência energética. Alguns estudos investigaram o efeito rebote de um 

choque de eficiência em todos os setores produtivos, outro conjunto de estudos considera o 

choque de eficiência em todos os setores exceto os produtores de energia, ou ainda apenas na 

manufatura ou apenas nos setores energointensivos. Como esperado, essa diferença afeta 

consideravelmente os valores de efeito rebote encontrados em função das diferentes 

características dos setores em termos do grau de intensidade energética, do grau de 
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encadeamento na estrutura produtiva, da participação na demanda e na oferta, do grau de 

competição internacional, entre outros. 

A sensibilidades do efeito rebote ao setor que recebe o aumento da eficiência 

energética foi investigada por alguns desses autores. Broberg, Berg e Samakovlis (2015) 

encontram um efeito rebote mais significativo quando a redução da intensidade energética 

ocorre nos setores energointensivos6. Yu, Moreno-Cruz e Crittenden (2015) analisam a 

diferença de magnitude do efeito rebote entre aumentos da eficiência energética de 69 setores 

e encontram maiores valores quando as melhorias de eficiência energética ocorrem nos setores 

produtores de energia, nos setores diretamente à montante ou à jusante dos setores de energia, 

no setor de transportes e nos setores caracterizados por uma alta elasticidade-preço da demanda. 

Zimmermann et al (2021) analisam as diferenças setoriais de forma distinta. Os autores 

simulam um aumento da eficiência energética em todos os setores produtores e desagregam 

setorialmente o efeito rebote, a fim de elencar quais apresentam maiores valores para o efeito 

rebote. Os resultados apontam um efeito rebote mais intenso para a manufatura energointensiva. 

Uma explicação apresentada é que o aumento da eficiência energética promove uma redução 

de custo mais significativa em setores mais intensivos em energia, tornando-os mais 

competitivo, tanto em relação aos demais setores da economia doméstica, quanto em relação 

aos concorrentes internacionais. Os autores também observam uma super conservação para os 

setores de refino e distribuição de gás, ao que atribuem a grande dependência do país da 

importação de petróleo e gás, cujos preços são determinados no mercado internacional e não 

são afetados pelo choque doméstico da eficiência energética. 

Zimmermann et al (2021) também realizaram uma análise de sensibilidade para 

diferentes relações entre capital e energia. Os autores desagregam o capital entre energético e 

não energético, em que o primeiro se assume ser fracamente substituto à energia e o segundo 

complementar aos serviços energéticos (agregado energia-capital energético). Nas simulações 

que consideram uma parcela de 90% do capital como complementar ao serviço energético, o 

efeito rebote é menos intenso do que nas simulações que consideram todo o capital como 

fracamente substituto à energia. Além disso, quanto maior é a elasticidade de substituição entre 

capital e energia, maior é o efeito rebote, resultado alinhado às hipóteses já apresentadas. 

Uma vez que a elasticidade de substituição entre energia e demais insumos ou fatores 

é apontada como um dos principais determinantes da magnitude do efeito rebote, grande parte 

 
6 Os autores classificam como energointensivos os seguintes setores: extração mineral, produtos de minerais, 

papel e celulose, químicos, ferro, aço e metais. 
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dos estudos revisados realizam análises de sensibilidade considerando diferentes valores para 

essa elasticidade. De forma geral, todos os resultados encontrados corroboram a premissa de 

que quanto maior o valor dessa elasticidade (isto é, quanto maior a facilidade de substituir 

insumos ou fatores primários por energia), maior será o efeito rebote a partir de uma redução 

da intensidade energética.  

Garau e Mandras (2015) complementam essa análise investigando como a magnitude 

do efeito rebote é afetado por diferentes funções de produção no arcabouço CGE. Os autores 

partem de um caso central, em que a função de produção das firmas tem uma estrutura tipo 2, 

e comparam como os resultados mudam quando a função de produção tem uma estrutura tipo 

3 e um uma terceira estrutura, menos usual, em que a energia é alocada junto com o trabalho ao 

invés do capital na composição energia-VA ([K -[L,E]] -M]). Os resultam apontam que as 

estruturas alternativas geram um efeito rebote significativamente maior em relação ao caso 

base, sendo que a estrutura tipo 3 há backfire, tanto para o curto como para o longo prazo.  

No entanto, os autores argumentam que esse resultado é menos consequência das 

diferentes funções de produção e mais dos diferentes valores adotados para a elasticidade de 

substituição entre energia e demais fatores/insumos. Os autores testam essa hipótese adotando 

o mesmo valor para as elasticidades de substituição entre energia e demais insumos/fatores em 

cada função de produção e encontram resultados que corroboram o seu argumento, com a 

magnitude do efeito rebote apresentando maior sensibilidade às elasticidades de substituição do 

que às estruturas da função de produção.  

Além disso, Wei e Liu (2017) encontram que a elasticidade de substituição da função 

de produção tem efeito substancialmente maior sobre o efeito rebote do que a elasticidade de 

substituição do consumo, e que valores pequenos para a elasticidade não significam 

necessariamente valores pequenos para o efeito rebote ï considerando uma elasticidade de 0 

para a produção, ainda foi observado um efeito rebote de 10%.  

Entre os trabalhos voltados para o aumento da eficiência energética nos produtores 

apenas dois consideram cenários em que essa mudança tecnológica ocorre com custos. Allan et 

al (2007b) simulam um cenário alternativo no qual a melhoria de eficiência é acompanhada por 

um aumento no custo do trabalho. Isso é feito pela redução da produtividade do trabalho em 

magnitude que compensa completamente a redução de custo promovida pelo choque na 

produtividade da energia, um exemplo extremo de aumento da eficiência energética com custo, 

e pode ser pensado como o trabalho adicional para implementar a melhoria em eficiência (como 

contratar alguém para monitorar a nova tecnologia). 
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Os autores encontram um efeito rebote negativo, mas também um menor nível de 

emprego e produto em relação ao cenário sem custo. Broberg, Berg e Samakovlis (2015) fazem 

uma análise similar com redução da produtividade no composto capital-trabalho, e encontra um 

efeito rebote menos intenso (de 69% para 52%), mas, diferentemente do primeiro caso, sem 

impactos substanciais para o PIB e o emprego. 

Cabe mencionar que essas sensibilidades não contemplam os efeitos indiretos 

associados à produção e à instalação da tecnologia mais eficiente, uma vez que não é 

considerado nessas simulações um aumento na demanda por produtos e serviços necessários 

para implementar a melhoria da eficiência energética e, consequentemente, o aumento do 

consumo de energia para a produção desses bens e serviços. 

Em termos de limites regionais, apenas quatro trabalhos utilizam um modelo CGE 

global para uma melhoria da eficiência para o produtor. Koesler, Swales e Turner (2016) e 

Böhringer e Rivers (2018) utilizam um CGE estático para analisar como uma redução exógena 

em determinado país resulta em um EREW em escala global, capturando efeitos spillovers da 

política de um país sobre o resto do mundo, em função das mudanças na competitividade e na 

estrutura de consumo do comércio internacional, obtendo um efeito rebote para o mundo de 

48% no primeiro e de 67% no segundo.  

Wei e Liu (2017) simulam uma redução exógena da intensidade energética em todas 

as regiões simultaneamente através de um modelo CGE dinâmico, encontrando um efeito rebote 

entre 68% e 76%. Christou, Lecca e Salotti (2025) utilizam um CGE dinâmico global para 

analisar o impacto de uma redução exógena permanente de 5% na intensidade energética dos 

produtores considerando diferentes cenários: i) choque ocorre no setor industrial de todas as 

regiões simultaneamente, ii) choque ocorre no setor industrial excluindo o setor de energia de 

todas as regiões simultaneamente; iii) choque ocorre no setor industrial, de forma isolada por 

região. Os autores encontram um EREW de 83% para o primeiro cenário, de 60% para o 

segundo e um valor médio acima de 80% para o terceiro, observando que as heterogeneidades 

entre regiões têm impacto relevante sobre o resultado.   

No conjunto de trabalhos CGE revisados que tiveram como foco o efeito rebote 

decorrente de uma melhoria na eficiência energética para os consumidores, os valores para os 

choques de eficiência simulados são mais heterogêneo, entre 5% e 27%, mas o intervalo de 

valores encontrados para o efeito rebote é menos amplo do que para o setor produtivo. Nenhum 

dos estudos reporta um efeito backfire, embora a grande maioria ainda encontre valores acima 
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de 50% para o efeito rebote para o longo prazo, atingindo até 75%. Apenas um estudo encontrou 

um efeito rebote negativo (Koesler, 2013). 

Além disso, esses estudos também apresentam diferenças em termos do enfoque das 

políticas de eficiência energética analisadas ï com a simulação do choque de eficiência 

ocorrendo em diversos usos finais ï e na estrutura da função de demanda dos consumidores, 

sendo especificada com base nos objetivos da investigação de cada estudo. Por esse motivo, a 

revisão desses trabalhos é realizada de forma individual, com exceção dos dois primeiros, que 

apresentam grandes similaridades. 

Os trabalhos de Lecca et al (2014) e Figus et al (2016) analisam o efeito rebote 

decorrente de uma redução única, permanente e exógena na intensidade do uso de energia de 

5% pelo consumidor, utilizando o modelos CGE semelhantes ï UKENVI para o Reino Unido, 

no caso do primeiro, e AMOSENVI para a Escócia, no caso do segundo. A função de consumo 

é uma nested CES em que a escolha se dá entre energia e demais bens. Lecca et al (2014) 

encontram um efeito rebote entre 38% e 40% para o curto prazo e de 59% e 64% para o longo 

prazo. Figus et al (2016) encontram um efeito rebote entre 29% e 31% para o curto prazo e de 

50% e 63% para o longo prazo. 

Koesler (2013) analisa o efeito de uma redução de 10% na intensidade do uso de 

energia pelo serviço de transporte dos consumidores. O autor descreve o consumo através de 

uma função utilidade do tipo nested CES, em que, no primeiro nível, o consumidor escolhe 

entre consumir serviço de transporte e um composto formado por energia e demais bens e 

serviços excluindo veículos. O serviço de transporte é desagregado entre serviços providos por 

terceiros (como transporte p¼blico ou a®reo) e servi­o ñgeradoò pelo consumidor, este ¼ltimo 

formado pela combinação de energia e veículos. Um efeito rebote de 49% é encontrado no 

cenário base. Análises de sensibilidade mostraram que, quanto mais flexível for a estrutura de 

consumo, maior será o efeito rebote e que, quando se considera o processo de formação de 

hábitos com persistência de consumo na função utilidade (o consumo atual é baseado no 

consumo passado recente e apenas uma parcela do consumo é ajustada às novas condições), o 

efeito rebote se reduz no curto prazo, mas no longo prazo, os hábitos são ajustados e o efeito 

rebote atinge o mesmo patamar do caso base.  

Duarte, Sánchez-Chóliz e Sarasa (2018) analisam o efeito rebote decorrente de 

aumentos sucessivos na eficiência energética da eletricidade e dos transportes para os 

consumidores, na forma de uma curva logística, até atingir uma redução de 20% em 2030 ï em 

linha com o ñEnergy Efficiency Action Planò da Espanha. Os autores consideram uma fun­«o 
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de consumo nested CES, em que o consumidor escolhe quanto alocar entre energia, modais de 

transporte e os demais bens e serviços no primeiro nível, e a partir do segundo nível cada um 

desses segmentos é desagregado. Em particular, a energia é desagregada entre eletricidade e 

combustíveis fósseis (o qual é desagregado no terceiro nível entre carvão e gasolina), e os 

transportes são desagregados entre serviço de transporte privado (consumindo derivados de 

petróleo) ou de terceiros. Os resultados apontam um EREW de 51% quando a melhoria ocorre 

apenas na eletricidade, de 52% quando ocorre apenas nos transportes e de 75% quando ocorre 

conjuntamente na eletricidade e nos transportes (para um aumento da eficiência de 40%). Para 

o curto prazo, o efeito rebote é de 29%, 45% e 69%, respectivamente. 

O estudo de Bye, Fæhn e Rosnes (2018) se diferencia ao incorporar uma medida de 

custo de investimentos para implantar a melhoria em eficiência energética. Os autores analisam 

o efeito rebote decorrente de um aumento de 27% na eficiência dos prédios residenciais e 

encontram um o efeito rebote de 37% quando a eficiência é simulada como um teto ao consumo 

residencial e de 40% quando é simulada como um teto para a intensidade energética do 

consumo residencial. A função de consumo é uma nested CES em que, no primeiro nível, o 

consumidor escolhe quanto alocar de serviços residenciais (combinação de equipamentos e 

energia), serviços de transportes (combinação de combustível e veículos) e outros bens e 

serviços. No primeiro agregado, a elasticidade de substituição entre equipamentos e energia 

expressa o investimento em estrutura necessário para reduzir o consumo de energia sem 

sacrificar os serviços energéticos, sendo estimada a partir de um modelo bottom-up com dados 

observados que relaciona custos de investimentos (incluindo compra, instalação, manutenção e 

eventuais ajustes) e potencial de economia de energia.  

Barkhordar (2019) analisa o impacto da substituição das lâmpadas por modelos LED 

no Irã através de um programa de distribuição gratuita à população, com custo incorporado pelo 

governo no modelo. As preferências do consumidor são representadas por uma Linear 

Expenditure System (LES), que considera uma fração do consumo de subsistência, sendo 

determinada em duas etapas. Na primeira, o consumidor aloca seus recursos entre diferentes 

grupos de produtos, incluindo energia útil, e, na segunda, o consumidor aloca os recursos do 

composto de energia útil entre diferentes tipos de uso final. A substituição da energia pela 

energia útil na função de demanda tem a vantagem de refletir os reais limites de substituição 

entre os tipos de energia e entre a energia e outros bens. Assim, a eletricidade e o gás natural 

podem ser considerados substitutos no uso final para cocção, mas não no uso final de 

iluminação. O autor encontra um valor para o EREW de 44%. 
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Wang, Quiggin e Wittwer (2019) analisam o potencial de EREW decorrente da política 

de índices de emissões de veículos leves na Austrália. Isso é feito pela simulação de cenários 

em que a intensidade no uso de combustível derivado de petróleo é reduzida entre 7% e 19% 

em relação ao cenário Business as Usual, em que a política não é adotada. Em termos da 

formulação da função de consumo, o modelo considera uma função do tipo Stoney-Geary ï na 

qual se admite uma quantidade mínima de subsistência no consumo dos bens, abaixo do qual o 

consumo não é afetado por mudanças no preço ï e as quantidades consumidas de 

energia/serviços energéticos são determinadas em conjunto com todos os demais bens e 

serviços à disposição dos consumidores. Os autores encontram um efeito rebote de cerca de 

50% para todos os cenários.  

Por fim, Kulmer e Seebauer (2019) são os únicos autores da lista de trabalhos revisados 

que adotam grupos heterogêneos de consumidores no modelo CGE. O trabalho investiga o 

efeito rebote de um aumento exógeno de 10% na eficiência energética dos combustíveis fósseis 

no consumo residencial para a Áustria. As funções de consumo são do tipo nested CES em que 

o consumidor escolhe entre energia (decomposta entre carvão, petróleo, gás e eletricidade) e 

um composto de transporte e outros bens.  As famílias são divididas entre 6 grupos com base 

nas suas características (posse de veículos, urbanização, quantidade de filhos, estado de 

emprego, parcela da população) e diferentes elasticidades de substituição entre os tipos de 

energia e entre energia e demais bens. Os autores encontram um EREW de 65%, com grande 

variabilidade de efeito rebote direto entre os grupos familiares, reforçando a importância de 

considerar heterogeneidades entre os agentes. Através de simulações de Monte Carlo, os autores 

analisam a sensibilidade dos resultados para diferentes elasticidades de substituição em cada 

grupo familiar, obtendo um intervalo para o EREW entre 60% e 73%. 

1.4 CONSIDERAÇÕES SOBRE A REVISÃO 

Apesar da relevância do tema, a revisão dos trabalhos apresentadas nesta seção sugere 

que a literatura sobre o EREW ainda pode ser considerada modesta e inconclusiva, embora 

venha ganhado mais atenção a partir dos anos 2000. 

Um dos motivos que podem ajudar a explicar esse quadro é a complexidade da 

estimação.  O EREW é definido como o efeito causal total do aumento da eficiência energética 

sobre o consumo de energia, isto é, o efeito considerando todos os mecanismos de reação dos 

agentes no nível micro e no nível macro. O cálculo da magnitude do efeito rebote é definido 
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como a diferença entre a economia de energia efetiva e a economia de energia que poderia ser 

obtida caso os agentes não reagissem à própria mudança na eficiência energética. No entanto, 

apenas a primeira é observada.  

Assim, para estimar a magnitude do EREW é necessário comparar o que efetivamente 

ocorreu com o consumo de energia após o aumento da eficiência energética com um cenário 

contrafactual hipotético em que não há a reação dos agentes. É necessário isolar a parcela da 

mudança no consumo de energia que decorreu do aumento da eficiência energética da parcela 

dessa mudança que foi provocada por outros fatores ï isto é, é necessário extrair os efeitos 

causais da mudança na eficiência energética sobre a mudança no consumo de energia. 

Na estimação quantitativa do EREW, dois tipos de estratégia de estimação foram 

utilizados, ambos com pontos fortes e fragilidades. Um conjunto de estudos estimou o efeito 

rebote através de modelos econométricos e métodos de decomposição da variação a partir dos 

dados históricos. Essa estratégia possui a vantagem de partir dos dados reais observados, mas 

enfrenta a dificuldade de isolar os impactos causais e da disponibilidade de dados no nível de 

desagregação e no horizonte de tempo necessários.  

O outro conjunto de estudos partiu de modelos de simulação de cenários, em que o 

aumento da eficiência energética é simulado como um choque no modelo e a magnitude do 

efeito rebote é obtida comparando-se o resultado do cenário em que há reação dos agentes com 

um cenário em que a redução do consumo obtida é igual à redução na intensidade energética 

promovida. Essa abordagem tem a vantagem de permitir a simulação de cenários contrafactuais, 

isolando os efeitos causais e utilizam apenas as informações de um ano como período inicial da 

simulação. Por outro lado, os modelos são baseados na adoção de um grande conjunto de 

premissas simplificadoras que podem não retratar adequadamente a realidade e não capturar 

características sensíveis para o cálculo do EREW. 

Os modelos de contabilidade de crescimento e macroeconômicos, em particular, 

também apresentam como ponto fraco o excesso de agregação e simplificação. Esses modelos 

consideram apenas a estrutura no nível macroeconômico, que impede uma análise detalhada do 

impacto de choques de eficiência em setores ou equipamentos específicos, além de não 

considerar o impacto das interrelações setoriais e da estrutura econômica sobre o próprio efeito.  

Os modelos macroeconométricos representam um avanço em termos do grau de 

detalhamento em relação aos modelos macroeconômicos, uma vez que incorporam uma 

estrutura multissetorial (a partir das tabelas de Insumo-Produto) e são desenvolvidos com base 

numa descrição da economia real a partir dos dados observados. Por outro lado, esses modelos 



49 

 

 

 

apresentam as mesmas desvantagens em termos de dados dos modelos econométricos e não 

apresentam microfundamentação na descrição do comportamento das firmas e consumidores. 

Além disso, nos estudos revisados, o efeito rebote direto não foi modelado, mas calculado 

separadamente e imputado no modelo de forma exógena. 

Os modelos CGE se configuraram como o principal instrumental para analisar o 

EREW. Essa preferência está relacionada a presença de características como a 

microfundamentação, a estrutura multissetorial e a possibilidade de realizar simulação de 

cenários contrafactuais sem incorrer em problemas de endogeneidade. Além disso, a 

representação da economia permite aos modelos incorporarem os mecanismos do efeito rebote 

direto e indireto7 conjuntamente conforme a teoria tradicional.  

Por outro lado, os resultados encontrados para nesses estudos para a magnitude do 

EREW ainda são bastante divergentes, variando desde uma super conservação ao efeito 

backfire. Além disso, os resultados se mostram substancialmente sensíveis às premissas e aos 

valores de parâmetros adotados em cada estudo.  

Como será discutido ao longo do capítulo 2, algumas dessas premissas são contestadas 

por economistas das correntes heterodoxas de pensamento, em particular as premissas de 

mercado em perfeita competição, de equilíbrio geral, de exogeneidade de inovações, da 

disponibilidade de informação completa, e da adoção de um agente representativo otimizador.  

Dessa forma, entende-se que o debate sobre EREW da eficiência energética ainda 

precisa ser consideravelmente aprofundado, o que se torna urgente diante do cenário atual de 

enfrentamento das consequências do crescente consumo energético e das mudanças climáticas.  

Nesse processo, torna-se essencial a busca pela multiplicidade de abordagens e o 

emprego que diferentes metodologias para a investigação, a fim de aprimorar a análise e superar 

as fragilidades identificadas. 

Uma abordagem ainda a ser explorada nessa investigação, mas bastante aplicadas nos 

estudos da relação entre energia, economia e meio ambiente, são os modelos híbridos, em que 

o sistema econômico é descrito por um modelo macroeconômico e as características técnicas e 

físicas dos processos são descrito por um modelo process-based8. A integração entre esses 

 
7 Sobre esse ponto, como será discutido no capítulo 2, esses modelos incorporam os efeitos indiretos 

secundários, mas possuem restrições para a análise do canal indireto da energia embutida em função do 
tratamento exógeno da mudança tecnológica. 

8 Um exemplo é o COFFEE-TEA, o qual é composto por dois modelos ð o modelo de energia e uso da terra 

COFFEE, e o modelo de Equilíbrio Geral Computável (CGE) TEA. Esse modelo foi utilizado em uma das 

trajetórias ilustrativas do Sexto Relatório de Avaliação (AR6) do Painel Intergovernamental sobre Mudança do 

Clima (IPCC). O relatório pode ser acesso em:  

https://www.ipcc.ch/report/ar6/wg3/downloads/report/IPCC_AR6_WGIII_Chapter03.pdf 
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modelos através de links, em que os outputs de um modelo se tornam inputs no outro modelo. 

Além da descrição mais acurada da tecnologia e dos processos técnicos, esses modelos 

permitem tornar endógena a inovação tecnológica, superando algumas das limitações 

identificadas nos modelos CGEs adotados. 

Na investigação proposta nesta Tese, adota-se outra abordagem metodológica que vem 

demonstrando crescente potencial nos estudos das questões da economia da energia e do meio 

ambiente: a abordagem dos modelos macroeconômicos agent-based (MABM) . 

Como discutido neste capítulo, apenas um estudo na literatura revisada adotou um 

MABM para a investigação do EREW. No entanto, como será argumentado ao longo dos 

próximos capítulos, tal abordagem apresenta vantagens e permite lidar com fragilidades 

identificadas nos estudos com modelos CGE, como a endogeneização do processo de inovação 

tecnológica, a adoção de agentes heterogêneos com racionalidade limitada, a presença de 

feedbacks positivos e não-linearidades, e o foco na dinâmica fora do equilíbrio. 

Além disso, nesta Tese, retoma-se a discussão do EREW no seu ponto de partida, 

analisando os canais de transmissão teóricos identificados na literatura a partir de uma visão 

baseada nas correntes heterodoxas pós-keynesiana e evolucionária/neoschumpteriana.  

No próximo capítulo discute-se como essa mudança de base teórica pode modificar a 

compreensão dos mecanismos do EREW. 
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2 OS CANAIS TEÓRICOS DO EFEITO REBOTE ECONOMY-WIDE 

REVISITADOS  

Da revisão de literatura apresentada no primeiro capítulo pode-se concluir que o efeito 

rebote economy-wide (EREW) da eficiência energética ainda é uma questão em aberto. 

Se, por um lado, a hipótese do EREW é coerente com o que pressupõe a teoria 

tradicional microeconômica no que diz respeito à reação dos agentes diante da mudança de 

preços relativos, do ponto de vista das análises quantitativas, com modelos empíricos e de 

simulação, os resultados são ambíguos e inconclusivos. Além disso, o debate foi, em grande 

medida, baseado na linha de pensamento econômico neoclássica, a qual, embora seja 

considerada a corrente ñmainstreamò, é objeto de críticas importantes, sobretudo dos teóricos 

das linhas de pensamento econômico heterodoxas.  

Considerando a relevância atribuída às políticas para incentivar o aumento da 

eficiência energética visando a redução do consumo de energia e ao seu desacoplamento do 

crescimento econômico, tais pontos reforçam a afirmação de Sorrel (2007a) de que é necessário 

aprofundar as investigações sobre o tema, explorando a pluralidade teórica e metodológica 

existente na literatura econômica contemporânea.  

Nesse sentido, este capítulo almeja contribuir para esse debate ao revisitar os canais 

teóricos do EREW a partir de uma abordagem baseada nas correntes econômicas heterodoxas 

pós-keynesiana e neo-schumpteriana/evolucionária9, contrastando os mecanismos encontrados 

com aqueles identificados na literatura tradicional.   

Isso se justifica porque tais bases teóricas heterodoxas oferecem um contraponto ao 

pensamento econômico neoclássico em algumas de suas premissas mais centrais, fornecendo 

uma visão substancialmente diferente dos processos que ocorrem no sistema econômico ï por 

exemplo, como se dá o processo de tomada de decisão dos agentes ou como são introduzidas 

inovações ï alterando a compreensão do fenômeno. 

Nas seções a seguir serão discutidos como os principais canais do EREW identificados 

na literatura tradicional são compreendidos ou modificados a partir da adoção de uma 

abordagem teórica heterodoxa. 

 

 
9 Em que pese a grande diversidade de linhas do pensamento econômico heterodoxo, para ser mais sucinto, neste 

capítulo, a referência a teorias ou correntes heterodoxas dirá respeito apenas as teorias pós-keynesiana e neo-

schumpteriana/evolucionária.  
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2.1 O CANAL DO EFEITO SUBSTITUIÇÃO DO PRODUTOR E A TECNOLOGIA DA 

FIRMA  

Segundo a revisão de literatura apresentada, pode-se afirmar que um dos principais 

canais do EREW de um aumento da eficiência energética para o produtor é o efeito substituição.  

Como visto no capítulo 1, esse efeito ocorre porque o aumento da eficiência energética 

altera os preços relativos e a taxa marginal de substituição técnica entre serviço energético e 

demais insumos ou fatores, favorecendo o consumo do primeiro em detrimento dos últimos.  

Nos estudos revisados baseados em modelos CGE, adota-se uma função de produção 

do tipo nested Constant Elasticity of Substitution (CES), em que o produto é gerado a partir de 

combinações entre fatores primários (capital e trabalho), energia e materiais. Nesses modelos, 

o serviço energético foi considerado um bem substituto para outros insumos ou fatores na 

tecnologia da firma. Diante disso, o aumento exógeno da eficiência energética era acompanhado 

de um aumento instantâneo na demanda por serviço energético em substituição aos demais 

insumos ou fatores, levando a um aumento na demanda por energia que compensava 

parcialmente a maior eficiência.  

Análises de sensibilidade realizadas revelaram que a elasticidade de substituição entre 

serviço energético e demais insumos ou fatores possui um papel bastante significativo na 

magnitude do EREW encontrado. Quanto maior o valor dessa elasticidade, mais intenso é o 

aumento da demanda pelo serviço energético após a redução do seu preço e maior é o valor 

encontrado para o EREW. Esse resultado é intuitivo, na medida em que essa elasticidade 

representa o grau de flexibilidade tecnológica que a firma possui e que torna possível para ela 

se beneficiar do menor preço do serviço energético após o aumento da eficiência. Além disso, 

o valor da elasticidade de substituição entre serviço energético e demais insumos ou fatores 

parece ser mais relevante do que o tipo de função de produção adotado ï o tipo de função afeta 

apenas na definição entre uma relação de substituição ou complementariedade (Garau e 

Mandras, 2015). 

Apesar de essa premissa ser bastante recorrente nos modelos de CGE, a hipótese de 

um grau tão elevado de flexibilidade na tecnologia produtiva das firmas é um ponto bastante 

questionado pelos economistas da corrente pós-keynesiana. Como aponta Lavoie (2014), a 

tecnologia adotada pelas firmas é desenhada, do ponto de vista da sua engenharia, para operar 

de uma determinada maneira, utilizando uma determinada quantidade de trabalho e de insumos, 

as quais não são plenamente variáveis no curto-prazo.  Além disso, ainda que tecnicamente seja 
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possível ter algum grau de variabilidade na alocação de insumos, ainda há, frequentemente, 

restrições burocráticas gerenciais para mudanças significativas na operação.  

Considerando as características do processo produtivo no mundo real, os autores pós-

keynesianos defendem que a função de produção que melhor representaria a tecnologia das 

firmas, especialmente no curto-prazo, é a função do tipo Leontief10. Essa função considera uma 

tecnologia que possui uma ñreceitaò r²gida de produ­«o, com combina­»es entre insumos e 

fatores definidas por coeficientes técnicos fixos e com elasticidade de substituição igual a zero 

ï isto é, as relações são de complementariedade.  

No longo prazo, no entanto, algum grau de substituição entre insumos e fatores é 

admitido, uma vez que ao longo do tempo a firma pode modificar a sua tecnologia e seu 

processo produtivo. Porém essa substituição é entendida como uma consequência dos esforços 

bem-sucedidos de inovação das firmas, que permitem a introdução de novas tecnologias e 

alteram os coeficientes técnicos fixos ï e não como uma resposta imediata a uma mudança de 

curto prazo nos preços relativos.  

Dessa forma, quando se considera a premissa heterodoxa de rigidez tecnológica e uma 

função de produção do tipo Leontief, os efeitos da redução dos preços do serviço energético 

após o aumento da eficiência sobre o consumo de energia das firmas são consideravelmente 

diferentes daqueles previstos na abordagem tradicional.  

Após o aumento da eficiência energética, ainda que fosse um desejo da firma adquirir 

mais do serviço energético que se tornou relativamente mais barato abrindo mão dos demais 

insumos ou fatores, ela se defronta com restrições significativas de curto-prazo para alterar sua 

ñreceitaò produtiva, limitando significativamente o efeito substitui­«o. Ao inv®s disso, o 

resultado esperado será a redução da quantidade consumida de energia, mantendo o mesmo 

nível de serviço energético, uma vez que os coeficientes técnicos ï que define as combinações 

entre insumos e fatores ï não se alteraram. A firma só aumentará a quantidade consumida de 

serviço energético se ela puder aumentar proporcionalmente todos os insumos e fatores 

complementares. 

Dessa forma, enquanto o efeito substituição representa uma grande parte da magnitude 

encontrada para o EREW nos estudos baseados na teoria neoclássica, quando é considerada 

uma perspectiva heterodoxa, espera-se que esse canal seja muito pequeno ou mesmo nulo, 

especialmente no curto prazo.  

 
10 A função de produção do tipo Leontief pode ser considerada um caso particular da função CES em que a 

elasticidade de substituição é igual a zero. 
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2.2 O CANAL DO EFEITO PRODUÇÃO E A DECISÃO DA FIRMA  

O segundo canal teórico presente na abordagem tradicional é o efeito produção. Esse 

canal decorre do aumento dos recursos reais após a redução do preço do serviço energético, que 

permitiria à firma aumentar o nível de produção aumentando mais de todos os insumos e fatores, 

incluindo o serviço energético.  

Nessa abordagem, a decisão das firmas sobre o nível de produção é definida por uma 

função de maximização do lucro. A incidência de um choque exógeno aumentador da eficiência 

energética provocaria a redução do custo unitário de produção. Diante dessa mudança, caso 

haja um novo nível de produção mais elevado que permita a firma maximizar seu lucro, haverá 

expansão da produção e aumento da demanda por energia, observando um EREW.  

No caso da abordagem heterodoxa, uma vez que as firmas não aumentam o consumo 

do serviço energético pela substituição de outros insumos e fatores ï como já discutido, sua 

tecnologia é rígida ï, toda a redução observada no preço do serviço energético se traduz em 

redução do custo unitário de produção.  

No entanto, o impacto que essa redução de custos terá sobre a produção é diferente na 

abordagem heterodoxa. Isso porque essas correntes assumem que a decisão de produção das 

firmas dependem não apenas dos custos, mas, principalmente, das expectativas incertas da 

firma sobre a demanda futura. 

O Princípio da Demanda Efetiva (PDE), de Keynes (1936), afirma que é a demanda 

efetiva ï as expectativas dos empresários sobre os gastos dos agentes ï que determina o nível 

de produto e investimento, e não a demanda no conceito tradicional. Isso porque, no momento 

da decisão, a verdadeira demanda é desconhecida para os empresários. Nesse sentido, a 

insuficiência de demanda efetiva inibirá a expansão da produção e do investimento, a despeito 

do valor do produto marginal superar o custo marginal de produção. 

Além disso, não há nenhum fator que garanta igualdade entre a demanda efetiva e a 

demanda verdadeira. A demanda efetiva ñindepende da realiza­«o da produ­«o, e, portanto, do 

valor das vendas a ser verificado ex-postò (Possas, 1986, p.296). Como aponta Dweck (2006, 

p.17), o PDE ñ® um princ²pio de desequil²brio, uma vez que os agentes sempre podem errar 

previsõesò. O equilíbrio entre oferta e demanda efetiva não significa equilíbrio entre oferta e 

demanda agregada.  

Dessa forma, o processo de formação de expectativas sobre a demanda futura é central 

na decisão de produção das firmas segundo a abordagem heterodoxa. Caso as expectativas dos 
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empresários sobre a demanda futura sejam aquém do desejado, as firmas não terão incentivos 

para expandir sua produção, ainda que os custos tenham reduzido.  

Ademais, o próprio processo de formação de expectativas é compreendido de forma 

distinta entre a abordagem tradicional e a heterodoxa. 

Na abordagem tradicional, as premissas de agentes racionais com informações 

completas garantem que as decisões de produção sejam ótimas, permitindo o equilíbrio geral e 

market-clearing.  

No entanto, como apontam Fagiolo e Roventini (2016), essas premissas implicam 

admitir que os agentes conhecem perfeitamente o modelo que descreve a economia, são capazes 

de entender e solucionar qualquer problema com que se defrontem sem cometer nenhum erro 

sistemático, e sabem que todos os demais agentes se comportam da mesma forma. Os autores 

argumentam que essas premissas são pouco compatíveis com a realidade do processo de decisão 

dos agentes ï muitas vezes mais baseado em heurísticas, conforme sugerem evidência nos 

campos da psicologia e da sociologia.  

Ao invés disso, o processo de formação de expectativas dos agentes é mais compatível 

com o conceito de ñracionalidade limitadaò definido pela teoria evolucionária. Conforme 

Nelson (2018), esse o conceito admite que o contexto no qual as escolhas são realizadas é 

frequentemente muito complexo para que os agentes possam compreender todos os fatores em 

ação e como melhor agir para alcançar seus objetivos. Se o contexto for razoavelmente estável, 

os agentes podem utilizar da experiência e aprender, empregando rotinas que geram retornos 

ñsatisfat·riosò ou pelo menos consequ°ncias vi§veis. Esse comportamento, no entanto, n«o 

exige nenhuma habilidade de otimização. 

Assim, considerando a visão heterodoxa do processo de tomada de decisão das firmas 

e de formação de expectativas sob incerteza, o canal de produção se torna mais complexo.  

Após o aumento da eficiência energética e a redução do preço do serviço energético, 

ainda que seja possível para as firmas alcançarem um maior patamar de produção aumentando 

mais de todos os insumos e fatores, se as expectativas das firmas sobre a demanda futura ï 

incertas e baseadas em racionalidade limitada ï forem desfavoráveis, as firmas decidirão não 

aumentar a produção no mesmo montante, ou mesmo em nenhum nível.  

Além disso, as firmas só conseguirão expandir sua produção em resposta ao aumento 

de recursos reais caso haja capacidade produtiva ociosa. No entanto, diferente do processo de 

otimização dos agentes com perfeita visão do futuro da abordagem tradicional, admite-se que 

as decisões de investimento das firmas também são determinadas pelas expectativas sobre a 
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demanda futura, frequentemente realizadas com base na sua experiência passada, que pode não 

se repetir no futuro. Como consequência, a firma pode enfrentar cenários de sobrecapacidade 

ou subcapacidade produtiva em relação ao nível de produção desejada.  

Dessa forma, após o aumento da eficiência energética, se as firmas não tiverem 

incentivos ou capacidade para expandir sua produção, o canal de produção será nulo. Parte ou 

toda a redução de custo com serviço energético alcançada será repassada na forma de uma 

redução de preços ou retido na forma de aumento dos lucros, alterando os mecanismos descritos 

pelo canal da produção.   

2.3 O CANAL DA ENERGIA EMBUTIDA E A INOVAÇÃO EM EFICIÊNCIA 

ENERGÉTICA 

No primeiro capítulo, a revisão de literatura apontou o efeito da energia embutida 

como um dos canais pelos quais o aumento da eficiência energética pode provocar um aumento 

da demanda indireta por energia e um EREW. Esse canal está associado ao esforço, em termos 

energéticos, necessário para desenvolver ou implementar a melhoria em eficiência energética.  

Apesar desse canal ter sido identificado na literatura teórica, ele foi pouco explorado 

pelos estudos baseados em modelos CGE. Nesses estudos, o aumento da eficiência energética 

foi tratado como um choque exógeno e sem custos; os produtores e consumidores apenas 

descobrem essa tecnologia mais eficiente à sua disposição, sem nenhum esforço necessário da 

sua parte. Além disso, admite-se que essa mudan­a tecnol·gica ® do tipo ñpuraò, uma vez que 

ela afeta apenas a produtividade da energia na função de produção, sem efeito sobre a 

produtividade dos demais insumos e fatores. 

As duas únicas exceções são as análises de sensibilidades apresentadas em Allan et al 

(2007b) e em Broberg, Berg e Samakovlis (2015), em que se admite que a eficiência energética 

ocorre com custos, representados no modelo por uma redução, em igual magnitude, na 

produtividade do trabalho no primeiro e do composto capital-trabalho no segundo. No entanto, 

essa representação de custos associados à inovação em eficiência energética não trata dos 

mecanismos previstos pelo canal da energia embutida.  

Portanto, entende-se que esse canal é ausente nos estudos revisados. Ao tratar o 

processo de inovação como um choque exógeno, desconsidera-se quaisquer impactos sobre a 

demanda de energia e a economia dos esforços de inovação necessários para obter e 

implementar a melhoria em eficiência energética.  
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A concepção da inovação tecnológica como um processo exógeno é uma das principais 

críticas da corrente evolucionária à teoria neoclássica. De acordo com Dosi e Nelson (1994), na 

visão evolucionária, a inovação é um processo endógeno à economia, uma vez que ela é uma 

consequência direta da busca ativa das firmas por melhores condições de competitividade frente 

aos concorrentes, configurando um dos principais fatores que explicam a acumulação de capital 

e o crescimento econômico. 

Conforme os autores, as buscas tecnológicas realizadas pelas firmas provêm uma 

importante fonte de diferença competitiva entre elas. Firmas cujo investimento em Pesquisa e 

Desenvolvimento (P&D) se mostram mais rentáveis em termos de aumento de produtividade 

ou de produção irão crescer mais em relação aos seus concorrentes. Por outro lado, uma vez 

realizada a inovação, as tecnologias mais produtividades tendem a ser adotadas pelas demais 

firmas através do processo de imitação, com eventual abandono das tecnologias menos 

produtivas, e com efeitos positivos sobre a produtividade da economia  

Dessa forma, Dosi e Nelson (1994) rejeitam a ideia de inova­«o ñpor acidenteò e sem 

custos. Ao contrário: a chance de sucesso na inovação depende das firmas, que precisam decidir 

quanto alocar dos seus recursos na forma de P&D em um ambiente de incerteza fundamental ï 

isto é, sem saber, a priori , qual será o resultado do esforço inovativo empreendido. Além disso, 

uma vez obtida a inovação, sua difusão não é automática; ela também depende dos esforços das 

firmas no processo de imitação tecnológica. 

Na análise do EREW, a concepção da inovação como um processo endógeno adiciona 

alguns mecanismos de transmissão que não são considerados nos estudos CGE revisados.  

Em primeiro lugar, admite-se que a inovação é uma atividade realizada pela firma, 

para a qual recursos financeiros precisam ser desembolsados. Uma vez que o resultado da 

inovação é incerto, esse processo pode se repetir diversas vezes até que a melhoria em eficiência 

energética seja atingida. Isso significa que a redução de custos obtida com a maior eficiência 

será sempre acompanhada de aumento de gasto por parte das firmas, o que pode impactar sua 

produção e seu consumo de energia. Um outro ponto é que essas ações em inovação podem ter 

um gasto energético associado ï por exemplo, pela utilização de computadores ou diferentes 

tipos de máquinas em um laboratório. 

Em segundo lugar, a tecnologia é concebida como capital-embodied. Isto é, admite-se 

que a inovação em eficiência energética de um equipamento é uma parte da produtividade do 

capital. Portanto, como apontado no canal da energia embutida, a implementação dessa nova 

eficiência será realizada pela substituição do capital antigo pelo novo, o que pode representar 
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um gasto energético adicional. No entanto, uma vez que a reposição de capital pela depreciação 

e modernização faz parte do ciclo de vida das firmas, isso representará um aumento do consumo 

de energia apenas se a produção da nova tecnologia for mais intensa em energia do que a 

produção da antiga tecnologia. Nesse caso, tem-se o cenário apontado por Sorrel (2007a), em 

que o gasto energético apenas se desloca do setor que adotou a melhoria em eficiência para o 

setor de bens de capital. 

2.4 O CANAL DO EFEITO SUBSTITUIÇÃO E RENDA E A ESCOLHA DOS 

CONSUMIDORES 

De forma análoga ao caso dos produtores, os principais canais apontados na literatura 

para o EREW de um aumento da eficiência energética dos consumidores são o efeito 

substituição e o efeito renda.  

O primeiro seria decorrente da mudança dos preços relativos e da taxa marginal de 

substituição após o aumento da eficiência, que favorece o primeiro em detrimento dos demais 

bens e serviços na sua cesta de consumo. O segundo seria consequência do aumento da renda 

em termos reais após a redução do gasto unitário com o serviço energético, que permitiria ao 

consumidor adquirir mais de todos os bens e serviços, incluindo o serviço energético. Ambos 

poderiam levar a um aumento da demanda por energia e um EREW. 

Nos estudos com modelos CGE do EREW de um aumento da eficiência energética do 

consumidor foi observada alguma variedade na definição das decisões de consumo. Entre os 8 

estudos que tiveram esse foco, 6 se basearam na otimização de uma função utilidade do tipo 

nested CES com algum grau de substituição entre serviço energético e demais bens e serviços. 

Por outro lado, Barkhordar (2019) e Wang, Quiggin e Wittwer (2019) consideram funções de 

utilidade que separam o consumo entre uma parcela de subsistência ï abaixo da qual o consumo 

não é afetado por mudanças nos preços relativos ï e o restante do consumo ï parcela 

determinada por uma função CES com algum grau de substituição entre serviço energético e 

demais bens e serviços.  

No entanto, essa visão da escolha do consumidor também sofre questionamentos por 

autores de correntes heterodoxas. 

Aqui é importante mencionar que, enquanto o debate sobre a decisão da firma de 

produção, de investimento e de busca tecnológica tenham recebido bastante dedicação de 

autores heterodoxos, as teorias da decisão do consumidor recebeu menos atenção. No entanto, 
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apesar da ausência de uma formalização teórica heterodoxa, Lavoie (2005) argumenta que as 

discussões presentes nos trabalhos de diversos autores Pós-Keynesianos permitem a construção 

de uma teoria consistente da escolha do consumidor. 

 Segundo Lavoie (2005), pode-se afirmar que a teoria da escolha do consumidor Pós-

Keynesiana é composta por sete princípios, os quais são terra comum para grande parte das 

correntes heterodoxas.  

O primeiro princ²pio ® o ñprinc²pio da racionalidade proceduralò, baseado na vis«o de 

Simon (1976), que afirma que, em um ambiente de incerteza fundamental, racionalidade 

limitada e informação imperfeita, os agentes utilizam regras e processos para tomar decisões de 

forma rápida e eficiente. Essas regras são simplificadas e influenciadas pelo meio e pela 

experiência, incluindo regras de bolso e convenções sociais ï distante da hipótese de um 

processo de otimização, como presume a teoria neoclássica. Muitas dessas regras são baseadas 

em processos não-compensatórios, em que poucos ou apenas um elemento é considerado na 

decisão, a fim de satisfazer uma determinada meta (ñsatisficingò).  

O segundo ® o ñprinc²pio das necessidades saci§veisò, que admite que, para cada bem, 

há um patamar acima do qual aumentar a quantidade consumida pode não prover nenhuma 

satisfação adicional ao consumidor (Lavoie, 2005). Portanto, acima desse patamar, nenhuma 

unidade a mais desse produto será adquirida, independente das mudanças no preço.  

O terceiro ® o ñprinc²pio da separabilidade das necessidadesò, que afirma que bens e 

serviços possuem diferentes papéis na cesta de consumo (Lavoie, 2005). Uma importante 

distinção diz respeito à essencialidade, distinguindo entre os bens que representam 

ñnecessidadesò e os que representam ñdesejosò do consumidor. Dentro de cada uma dessas 

categorias, os bens e serviços podem ocupar categorias ainda mais específicas, de acordo com 

a sua finalidade ï como alimentação, vestuário, transporte.  

O ñprinc²pio da subordina­«o das necessidadesò ® o quarto princ²pio. Ele assume que 

as necessidades podem ser ordenadas conforme uma hierarquia (Lavoie, 2005). Isto é, admite-

se que algumas ñnecessidadesò s«o mais b§sicas que outras, e todas as ñnecessidadesò s«o mais 

ñnecess§riasò do que os ñdesejosò ï e estes também podem ser hierarquizados.  

A combinação desse princípio com o princípio da separabilidade modifica o processo 

de decisão do consumidor, que passa de uma única grande escolha para múltiplas pequenas 

escolhas. No primeiro estágio da decisão, o consumidor define os recursos alocados para suas 

necessidades mais essenciais até a saciedade. Os preços dos demais bens não influencia de 
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nenhuma forma essa alocação. Nos estágios seguintes, o consumidor aloca recursos para as 

necessidades menos essenciais, e, em seguida, para os ñdesejosò.  

Um ponto importante é que, considerando os diferentes papeis que ocupam na cesta 

do consumidor, mudanças nos preços de bens de categorias diferentes não devem afetar de 

forma significativa a demanda. 

O quinto princ²pio ® o ñprinc²pio do crescimento das necessidadesò, o qual admite que 

os consumidores evoluem ao longo da pirâmide de necessidades ï das mais básicas para as mais 

supérfluas ï através do efeito renda. Isto é, o aumento da renda permite que o consumidor 

alcance novos patamares de consumo, seguindo a sua hierarquização de necessidades e desejos.  

O ñprinc²pio da n«o-independ°nciaò ® o sexto princ²pio, que afirma que as decis»es de 

consumo não ocorrem de forma independente, mas dependem das escolhas de outros agentes, 

refletindo aspectos como a cultura, a classe social e os padrões de consumo da sociedade. Além 

disso, o consumo e a riqueza relativa a outros consumidores compõem uma parte importante 

do grau de satisfação do consumidor. 

Por fim, o s®timo e ¼ltimo princ²pio ® o ñprinc²pio da hereditariedadeò, que define que 

as escolhas do consumidor não são independentes da ordem e do período temporal em que 

ocorrem. Dito de outra forma, as escolhas possuem um grau de path-dependence. 

Assim, a visão pós-keynesiana modifica a compreensão da escolha do consumidor em 

relação à visão da teoria ortodoxa. 

Em primeiro lugar, admite-se a existência de algum efeito substituição entre bens de 

uma mesma categoria, mas não entre diferentes categorias. Alguns autores dessa corrente 

defendem que até em uma mesma categoria espera-se que esse efeito seja bastante limitado, 

uma vez que outros fatores como hábitos e a renda têm maior peso na decisão de gastos dos 

consumidores do que os preços relativos (Lavoie, 2014). 

Na visão pós-keynesiana, as mudanças de preços podem afetar o consumo em função 

do efeito renda, que se considera ser muito mais relevante do que o efeito substituição. 

Mudan­as nos pre­os dos bens de ñnecessidadesò, por exemplo, podem levar ao aumento na 

demanda por todos os bens e serviços em função do impacto na renda real.  

Além disso, na teoria pós-keynesiana é dada especial atenção aos diferentes padrões 

de consumo relacionadas às classes de renda.  

É importante mencionar que a abordagem pós-keynesiana se aproxima do conceito 

adotado em Barkhordar (2019) e Wang, Quiggin e Wittwer (2019) ao separar entre níveis de 

consumo de subsist°ncia (ou ñnecessidadesò na teoria p·s-keynesiana), os quais não são 
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afetados pelos pre­os, e n²veis de consumo acima deste patamar (ou ñdesejosò). No entanto, 

uma diferença fundamental é que nos estudos com modelos CGE, a parcela de consumo acima 

da subsistência é descrita pela otimização de uma função utilidade, enquanto na abordagem 

pós-keynesiana, adota-se o conceito de propensão a consumir com base na renda, mais 

compatível com a visão de uma decisão baseada na heurística. 

Dessa forma, na comparação com a abordagem tradicional, em uma visão baseada na 

teoria pós-keynesiana, o canal do efeito substituição tende a ser mais limitado. Ainda que o 

aumento da eficiência energética promova uma redução do preço unitário do serviço energético 

em relação aos demais bens e serviços, é possível que o consumidor não deseje aumentar seu 

consumo abrindo mão dos demais bens e serviços se estes ocuparem funções diferentes em sua 

cesta. O consumidor também não desejará realizar substituições caso essa escolha represente 

um nível de consumo abaixo do nível necessário à sua subsistência para alguns desses bens e 

servi­os, uma vez que as ñnecessidadesò ocupam posi­«o priorit§ria na cesta de consumo. 

Por outro lado, o efeito renda pode ser significativo, uma vez que na abordagem pós-

keynesiana, a renda possui papel relevante na escolha do consumidor. No entanto, ainda é 

possível que o consumidor não aumente o consumo de serviço energético na mesma proporção 

que o aumento dos recursos reais caso uma parcela grande do serviço seja classificada como 

uma ñnecessidadeò, cujo n²vel atual de consumo j§ ® considerado satisfatório.  

2.5 O CANAL DOS EFEITOS SECUNDÁRIOS E O SISTEMA ECONÔMICO 

Por fim, o último canal identificado a partir da revisão de literatura é o canal dos efeitos 

secundários. Esse canal representa o conjunto de todos os mecanismos que podem levar a um 

aumento da demanda indireta por energia como consequência do aumento da eficiência 

energética e da sua propagação pela economia, afetando desde custos e preços de diversos 

setores, até padrões ou hábitos de produção ou de consumo. Assim, a compreensão desse canal 

está estreitamente relacionada com a compreensão do próprio sistema econômico. 

Na abordagem tradicional dos canais teóricos do EREW, bem como nos estudos 

revisados baseados nos modelos CGE, o sistema econômico é compreendido a partir da teoria 

neoclássica e da premissa de equilíbrio geral Walrasiana.  
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No entanto, como argumentado ao longo deste capítulo, muitas dessas premissas são 

contestadas por economistas heterodoxos, que propõem teorias e visões distintas para o 

funcionamento do sistema econômico11.  

Na passagem da base teórica neoclássica para heterodoxa proposta nesta Tese, além 

das mudanças discutidas nas seções anteriores ï como são modificados o processo de produção 

das firmas, de tomada de decisão dos agentes, de busca tecnológica e de introdução de 

inovações ï, uma importante mudança diz respeito à representação dos agentes.  

Nos estudos baseados na teoria neoclássica, a microfundamentação dos modelos 

macroeconômicos considera um agente representativo, o que permite que as decisões no nível 

macro sejam resumidas nas decisões do agente representativo no nível micro.  

No entanto, Fagiolo e Roventini (2016) argumentam que a adoção de agentes 

representativos é um ñatalhoò da teoria neoclássica para lidar com as restrições dos modelos de 

equilíbrio geral. Se as escolhas dos agentes heterogêneos puderem ser colapsadas na escolha de 

um único agente representativo, pode-se contornar todos os problemas de agregação e 

desenvolver modelos macroeconômicos de equilíbrio geral com rigorosas fundamentações 

microeconômicas walrasianas baseadas na racionalidade e na otimização sob restrições 

(Fagiolo e Roventini, 2016). 

Os autores argumentam a premissa de agentes representativos implica em admitir uma 

correspondência de um-para-um entre os níveis micro e macro, comprimindo a dinâmica 

macroeconômica em pura microeconomia. Porém, há alguns motivos pelos quais essa visão não 

se sustenta. Em particular, racionalidade individual não implica em racionalidade agregada, e 

não há justificativa formal para a hipótese de que no nível macro o comportamento agregado 

dos agentes pode ser representado por um indivíduo maximizador. Além disso, a reação do 

indivíduo representativo a mudanças ou choques nos parâmetros pode não coincidir com a 

reação agregada dos agentes representados, bem como podem não coincidir as preferências do 

indivíduo representativo com as preferências agregadas no nível macro. 

Na investigação do EREW proposta nesta Tese, substituímos a abordagem do agente 

representativo da teoria neoclássica, para uma baseada em agentes heterogêneos (agent-based), 

alinhada com a vis«o de ñComplexidade Econ¹micaò ï isto é, a economia é vista como um 

Sistema Complexo Adaptavivo/Evolucionário. 

 
11 Um debate extensivo sobre as divergências teóricas entre as duas correntes foge aos objetivos desta tese, e já 

foi objeto de diversos estudos na literatura (Krugman, 2011;  Stiglitz, 2011; Fagiolo e Roventini, 2016 são 

exemplos). 
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Essa abordagem entende o sistema econômico como uma ecologia populada por 

agentes heterogêneos, cujas interações fora do equilíbrio continuamente alteram a estrutura do 

sistema (Fagiolo e Roventini, 2016).  

Conforme Arthur (2015), em sistema econômico complexo, os padrões agregados no 

nível macro emergem dos comportamentos individuais dos agentes no nível micro, e os 

comportamentos individuais são alterados em respostas aos próprios padrões agregados criados, 

formando um loop recursivo. Ao contrário da teoria neoclássica, que admite apenas feedbacks 

negativos e comportamento de convergência, na complexidade, admite-se a presença de 

feedbacks positivos, gerando características como imprevisibilidade, lock-in, ineficiências e 

path-dependence. Por esse motivo, o desequilíbrio não é um estado temporário decorrente de 

choques exógenos ao modelo, mas surge endogenamente na economia. A visão de que os 

agentes sempre podem reagir e se adaptar aos padrões agregados criados é incompatível com a 

concepção de equilíbrio da teoria tradicional. 

Portanto, a abordagem heterodoxa e baseada em sistemas econômicos complexos 

evolucionários provoca uma mudança de compreensão do próprio sistema, afetando os 

mecanismos através dos quais o EREW pode ocorrer.  

2.6 CONSIDERAÇÕES SOBRE A DISCUSSÃO 

Neste capítulo, buscou-se avaliar como a mudança de uma abordagem teórica baseada 

na visão neoclássica para uma abordagem heterodoxa pode alterar a compreensão sobre os 

canais do EREW da eficiência energética. A discussão apresentada, embora longe de ser 

exaustiva, trouxe importante reflexões. 

Em primeiro lugar, enquanto na abordagem tradicional o canal do efeito substituição 

tem papel significativo na magnitude encontrada para o efeito rebote, em uma abordagem 

heterodoxa espera-se que esse canal seja muito pequeno, ou mesmo nulo. Isso porque, na 

abordagem heterodoxa, considera-se que a tecnologia das firmas possui uma ñreceitaò 

produtiva rígida, sobretudo no curto prazo, que limita a substituição da energia por outros 

insumos e fatores após a mudança nos preços relativos. 

Da mesma forma, não se espera uma grande relevância do canal da produção. 

Enquanto na abordagem tradicional, a decisão de produção da firma é dada por uma função de 

maximização de lucros dados os preços de mercado, na abordagem heterodoxa as expectativas 

sobre a demanda futura ocupam papel central, as quais são formadas sob um processo 
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heurístico, considerando a racionalidade limitada dos agentes. Se as firmas não tiverem 

incentivos ou capacidade disponível para expandir sua produção, a redução dos custos com 

energia terá como efeito direto apenas a redução do preço final ï o que pode afetar o EREW 

por outros canais indiretos, mas não pelo canal direto da produção.  

Outro ponto discutido é que, embora um dos canais teóricos identificados na literatura 

seja o efeito da energia embutida, considera-se que essa discussão está ausente nos estudos 

baseados em modelos CGE. Nesses estudos, o aumento da eficiência energética foi tratado 

como um choque exógeno e sem custos, omitindo parte das consequências e limitando a análise 

do EREW. De acordo com os economistas evolucionários, a inovação deve ser entendida como 

um processo endógeno ao sistema econômico, uma vez que ela é uma consequência direta da 

busca ativa das firmas por competitividade. Na análise do EREW pela abordagem heterodoxa, 

entende-se que a melhoria da eficiência energética é sempre acompanhada de aumento de gastos 

em inovação, que pode gerar outros impactos sobre a demanda de energia.  

No caso do aumento da eficiência energética para os consumidores, argumentou-se 

que o canal do efeito substituição tende a ser mais limitado em uma abordagem heterodoxa, na 

comparação com a abordagem tradicional. Na visão pós-keynesiana os bens e serviços à 

disposição do consumidor possuem diferentes papéis na cesta de consumo, distinguindo entre 

ñnecessidadesò e ñdesejosò. Admite-se um efeito substituição entre bens de uma mesma 

categoria, mas não entre diferentes categorias. Até em uma mesma categoria esse efeito pode 

ser limitado, uma vez que a decisão pode ser mais influenciada por hábitos e pela renda do que 

por mudanças nos preços relativos. Por outro lado, o efeito renda pode ser significativo se o 

servi­o energ®tico for alocado al®m do patamar das ñnecessidadesò, ou se o consumidor estiver 

ainda distante do seu ponto mínimo de subsistência. 

Por fim, argumentamos que a mudança de uma base teórica neoclássica para uma 

abordagem heterodoxa e baseada em sistemas econômicos complexos evolucionários pode 

modificar a compreensão do próprio sistema, alterando os mecanismos de propagação do 

EREW descritos no canal dos efeitos secundários.  

Para a investigação proposta nesta Tese, adota-se um modelo macroeconômico agent-

based, uma abordagem baseada em simulação computacional que vem ganhando destaque na 

modelagem de sistemas econômicos complexos caracterizados pela presença de agentes 

heterogêneos e propriedades macros emergentes (Dawid e Gatti, 2018).  No próximo capítulo 

descrevemos o modelo utilizado na investigação.  
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3 O MODELO M3E3 -RE 

Nesta tese, propõe-se a investigação do EREW da eficiência energética utilizando um 

modelo macroeconômico agent-based, através do qual são realizadas simulações de cenários 

de um aumento de eficiência energética e analisados os impactos em termos do consumo de 

energia e outras variáveis econômicas relevantes. O objetivo deste capítulo é apresentar o 

modelo utilizado nas simulações.  

O modelo ñMicro-Macro-Multissetorialò (MMM), apresentando originalmente em 

Dweck (2006), é um modelo desenvolvido para análise das propriedades dinâmicas das 

economias capitalistas a partir de uma perspectiva heterodoxa. Vianna (2021) estende o modelo 

MMM para maior detalhamento do setor financeiro e incorporação de diferentes opções de 

regras de política fiscal do governo. Mais recentemente, uma nova versão do modelo detalhada 

para o setor de energia e para as emissões foi apresentada por Vianna (2023), chamado de 

ñMultisectoral Micro-Macro Model for the Economy, Energy and Emissionsò ï M3E312. O 

modelo M3E3 foi utilizado em Vianna, Dweck e Young (2023) para analisar o papel das 

inovações em eficiência energética puxada pelas firmas e suas contribuições para as emissões 

de carbono no Brasil. 

Nesta tese, utiliza-se uma versão do M3E3 com algumas modificações, as quais 

tiveram como principal objetivo permitir ao modelo melhor capturar os canais pelos quais o 

EREW da eficiência energética ocorreria, segundo a discussão apresentada no capítulo 2. Para 

diferenciá-lo do original, chamaremos esta versão do modelo de M3E3-RE13. Nas subseções a 

seguir são apresentadas as principais características e equações do modelo, além da linha do 

tempo que descreve o processo. 

3.1 MODELOS MACROECONÔMICOS AGENT-BASED (MABMS) 

Conforme Dawid e Gatti (2018), os Macroeconomics Agent-Based Models (MABMs) 

podem ser definidos como modelos macroeconômicos em que a dinâmica das variáveis 

agregadas ï como PIB, consumo agregado, investimento agregado ï são definidas a partir das 

interações no nível micro dos agentes heterogêneos que populam esse economia.  

 
12 Agradecimentos ao Matheus Vianna por generosamente compartilhar o artigo não publicado do modelo 

M3E3.  
13 Ou M3E3 - Rebound Effect. 
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Esses agentes tomam suas decisões de forma autônoma e não coordenada por nenhum 

mecanismo macro, com base nas suas regras individuais de comportamento e de formação de 

expectativas, através de protocolos explicitamente representados do mercado. Uma vez que, em 

geral, nenhuma premissa ex-ante sobre como será a coordenação dos indivíduos pode ser feita, 

a dinâmica global do modelo é estudada a partir de simulações computacionais. 

Assim, uma característica central nos MABMs é que, embora interessados na dinâmica 

das variáveis econômicas macro, esses modelos admitem que essas variáveis agregadas sejam 

computadas de forma bottom-up, isto é, pela soma ou outra medida agregativa das quantidades 

observadas dos indivíduos, ao invés de por mecanismos que forcem soluções top-down.  

Tais propriedades também tornam aos MABMs instrumentos naturais para a análise 

do sistema macroeconômico pela ótica de Sistemas Complexos Adaptativos/Evolucionários, 

sistemas nos quais a interação de múltiplos agentes heterogêneos autônomos fazem emergir 

estruturas agregadas de forma ordenada e estável.  

Dawid e Gatti (2018) apontam que a abordagem agent-based na modelagem 

macroeconômica começou a ganhar maior atenção a partir dos anos 2000. Apesar de recente, 

os MABMs desenvolvidos já demonstraram a capacidade de gerar trajetórias de crescimento 

com flutuações similares aos ciclos de negócios observados nos dados reais sem precisarem 

recorrer a choques exógenos. Esses modelos também demonstraram a capacidade de reproduzir 

fatos estilizados em diferentes níveis de agregação, bem como os mecanismos pelos quais a 

presença de não linearidades, feedbacks positivos e path dependence pode produzir, 

endogenamente, eventos extremos como crises. 

Os MABMs já foram aplicados em diferentes investigações das questões econômicas. 

Revisões detalhadas dessas aplicações foram apresentadas em diversos estudos, entre eles 

Fagiolo e Roventini (2016) e Dawid e Gatti (2018).  

Recentemente, a abordagem agent-based ï em dimensões macro e micro ï ganhou 

mais espaço nos estudos das relações entre economia, energia e meio-ambiente, conforme 

apontada pela revisão de literatura realizada por Castro et al (2020). Exemplos utilizando 

MABMs incluem Lamperti et al (2018; 2020), DôOrazio e Valente (2019), além do já 

mencionado Amendola et al (2024). 

file:///C:/Users/ALIMG/Downloads/Qualificação%20Aline%20Gomes%20(PPGE)%20-%20Projeto%20de%20Tese%20(1).docx%23dawidgatti2018
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3.2 PRINCIPAIS CARACTERÍSTICAS DO MODELO M3E3-RE 

O modelo M3E3-RE é um modelo macroeconômico agent-based de simulação 

computacional. O modelo ® ñmicro-macroò, uma vez que o sistema econ¹mico ® descrito em 

sua dimensão micro ï que descreve as decisões autônomas e não regulada dos agentes no nível 

das firmas ï e em sua dimensão macro ï que explicita o funcionamento global do sistema 

econômico. Esses níveis micro e macro se retroalimentam através de loops de feedback, 

tornando o sistema din©mico e complexo. O modelo descreve tamb®m uma dimens«o ñmesoò 

ao incorporar uma estrutura multissetorial baseada nas relações de Insumo-Produto, o que 

permite lidar explicitamente com as relações intersetoriais e mudanças estruturais. 

 As principais características do M3E3-RE podem ser sintetizadas nos dez elementos 

fundamentais dos modelos macroeconômicos agent-based apontados por Fagiolo e Roventini 

(2016), quais sejam: 

1. Perspectiva bottom-up, em que as propriedades agregadas no nível macro 

emergem das dinâmicas possivelmente irrestritas no nível micro, nas unidades 

mais básicas (agentes); 

2. Heterogeneidade dos agentes, em ao menos algumas de suas características; 

3. Sistema é complexo e adaptativo, com as propriedades agregadas obtidas das 

repetidas interações entre os agentes, em detrimento da imposição de premissas 

de racionalidade e equilíbrio para garantir a consistência do modelo; 

4. Não-linearidade inerente nas interações e existência de loops de feedback entre 

os níveis micro e macro; 

5. Interações diretas e endógenas dos agentes, de forma que decisões tomadas hoje 

dependem de escolhas passadas, considerando expectativas adaptativas; 

6. Racionalidade limitada em função da complexidade do sistema, descartada a 

premissa simplificadora de hiperracionalidade dos agentes; 

7. A natureza do aprendizado em ambientes que mudam dinamicamente; 

8. A dinâmica é verdadeira e não-reversível, o que é consequência, em parte, das 

expectativas adaptativas baseadas no passado, resultando em uma evolução 

path-dependent do estado do sistema; 

9. Inovações são endógenas e persistentes, alterando o comportamento dos agentes 

e tornando o sistema não estacionário. Agentes enfrentam a incerteza 



68 

 

 

 

fundamental e são apenas parcialmente capazes de formar expectativas sobre os 

resultados dos esforços inovativos; 

10. Mecanismos de seleção baseados no mercado. 

 

No M3E3-RE, a fundamentação teórica que descreve o comportamento dos agentes 

no nível micro e propriedades no nível macro combina contribuições da teoria pós-keynesiana 

e kaleckiana ï relativas à formação de expectativas e às decisões de consumo, investimentos 

em ambiente de incerteza ï e da teoria neo-schumpteriana/evolucionária ï em particular as 

estratégias competitivas e a busca tecnológica das firmas.  

O modelo descreve uma economia teórica, a qual é populada por agentes econômicos, 

em particular: i) firmas, pertencentes a quatro setores produtivos ï bens de consumo, bens de 

capital, insumos e energia; ii) famílias, desagregadas entre quatro classes de renda; iii) governo; 

iv) setor externo; v) setor financeiro, populado pelo Banco Central e por bancos comerciais. 

A Figura 1 ilustra os fluxos entre os agentes e setores no modelo. 

Os quatro setores econômicos são interconectados através de relações de insumo-

produto. Para produzir, as firmas de todos os setores produtivos adquirem insumos e energia, 

além de trabalho, e, para investir, adquirem bens de capital. 

As firmas decidem sobre quanto produzir, o preço que cobrará pelos seus produtos no 

mercado e quanto investir em capital físico (para modernização e expansão da capacidade 

produtiva). As firmas também decidem o quanto dos seus recursos irão alocar em atividades de 

Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) com o objetivo de introduzir inovações ï ou imitações, no 

conceito de Nelson e Winter (1982) ï para aumentar sua produtividade, qualidade ou eficiência 

no uso dos bens intermediários e energia.  

No entanto, uma vez que as vendas dependem da demanda efetiva dos agentes e esta 

é desconhecida para a firma a priori, a decisão de produção é baseada nas suas expectativas. 

Essas expectativas são construídas sob racionalidade limitada com base na sua experiência, e 

podem se confirmar ou não, afetando seus custos, sua competitividade e suas próprias decisões 

futuras. O volume de produção que as firmas efetivamente realizam é restrito pela existência 

de capacidade instalada e disponibilidade de insumos e energia. 

Admite-se, por simplificação, que o setor energético fornece apenas eletricidade, 

sendo essa a única fonte de energia disponível. Em função dessa premissa, admite-se que o 

setor de energia é composto por uma única firma monopolista que atua como uma 

concessionária fornecedora do serviço público de eletricidade. 
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Ao final de cada período produtivo, o número de firmas pode mudar de acordo com as 

condições do mercado, admitindo-se saída e entrada de firmas, exceto no setor de energia. 

Figura 1 - Fluxos do modelo 

 

Fonte: Vianna (2023). 

As famílias de todas as classes de renda decidem quanto alocar da sua renda entre bens 

de consumo domésticos, energia e importações. O gasto das famílias é limitado pelos fundos 

disponíveis, considerando a renda disponível e os empréstimos à disposição das famílias. 

O governo coleta impostos de renda das famílias e das firmas e impostos indiretos, e 

aloca seus recursos entre a compra de bens de consumo, bens intermediários e energia, além do 

pagamento de salários e auxílio desemprego para as famílias. O setor externo transaciona com 

a economia doméstica, importando e exportando bens dos setores produtivos. No setor 

financeiro, bancos comerciais interagem com os agentes, provendo crédito e coletando 

depósitos, pagando e recebendo juros.  

A geração de renda é dada pela soma dos salários, lucros distribuídos e auxílio 

desemprego, e a distribuição da renda entre as quatro classes de renda é dada por um parâmetro 
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fixo. As emissões de carbono relacionada a todos os setores produtivos são calculadas através 

de um parâmetro de intensidade de carbono, do volume produzido e da energia utilizada. 

Por fim, o modelo adota a abordagem dos modelos Stock-Flow Consistent (SFC) como 

estratégia para garantir a consistência lógica interna, propriedade essencial para modelos 

macroeconômicos. Essa abordagem consiste no emprego de matrizes de contabilidade social 

específicas que registram as origens e destinos dos fluxos de pagamentos, de forma que cada 

estoque financeiro seja, simultaneamente, um ativo para algum agente e um passivo para outro, 

sem buracos negros (Caiani et al, 2016). Os modelos AB-SFC ï isto é, que combinam a 

abordagem AB com a abordagem SFC ï têm ganhado espaço na literatura nos anos recentes 

como uma abordagem que permite contornar os problemas de excessiva agregação dos modelos 

SFC e possíveis inconsistências internas dos ABMs (Caiani et al, 2016).  

3.3 A LINHA DO TEMPO 

De forma sintética, a linha do tempo ï que descreve a sequência cronológica ou 

processual dos eventos, a ser detalhada nas equações ï se dá como abaixo: 

1. Determinação da taxa de juros: a taxa de juros básica é definida Banco Central 

conforme a regra de política monetária, a qual servirá de base para a taxa de 

juros comerciais para todas as firmas e classes de renda; 

2. Custos e decisão de preços das firmas: as firmas determinam o preço que 

cobrarão por seus produtos no período atual com base nos seus custos, no preço 

de mercado, na sua estratégia competitiva e no nível de mark-up desejado; 

3. Exportações: a demanda do setor externo por exportações é definida com base 

na evolução da renda externa, do diferencial de preços interno e externo e da 

taxa de câmbio; 

4. Gasto do governo: A demanda do governo é definida com base nas receitas 

fiscais, na regra de política fiscal e na determinação da participação de cada 

componente no gasto; 

5. Demanda das famílias: a demanda das famílias por bens de consumo, por 

energia e por importações é definida com base no consumo desejado e nos seus 

recursos disponíveis. Apesar de ser determinada antes na linha do tempo, a 

demanda das famílias não é observada pela firma até o momento das vendas; 
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6. Decisão de produção das firmas: a firma planeja quanto irá produzir em cada 

período com base nas suas expectativas sobre a demanda ou nas encomendas 

efetivas. O volume efetivamente produzido, no entanto, será restrito pela 

disponibilidade de capacidade produtiva e de insumos; 

7. Encomendas efetivas: as encomendas efetivas agregadas de cada setor é 

determinada pela soma das demandas de todos os agentes (firmas, famílias, setor 

externo e governo). A parcela das encomendas efetivas do setor que é atendida 

por cada firma é dada por uma replicator equation, com base na competitividade 

da firma; 

8. Vendas e lucros das firmas: as vendas da firma são definidas pelas encomendas 

efetivamente recebidas e pelo volume de produto disponível para vendas. A 

diferença entre as receitas com vendas e a soma dos custos e dos recursos 

alocados em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) determina o lucro líquido da 

firma; 

9. Busca tecnológica das firmas: as firmas alocam parte das suas receitas em 

atividades de P&D para realizar esforços de inovação ou imitação, através dos 

quais a firma pode aumentar a qualidade dos bens produzidos, sua produtividade, 

ou sua eficiência no uso da energia e dos insumos; 

10. Decisão de investimento em capital físico das firmas: ao final de cada período, 

se for seu período de investimento, a firma investe em capital físico para fins de 

modernização tecnológica ï em decorrência do processo de inovação e imitação 

ï ou para expansão de capacidade, ou ambos. A decisão de investimento da firma 

é restrita por seus recursos financeiros internos e externos, os últimos na forma 

de empréstimos; 

11. Saída e entrada de firmas: o processo de entrada e saída é desenvolvido de 

forma simplificada: a saída é determinada pela redução do market-share e de 

uma capacidade produtiva abaixo do nível considerado mínimo ou pelo excesso 

de endividamento; a entrada de nova firma quando ocorre saída de alguma firma 

por problemas financeiros, na lógica de aquisição, se as condições do mercado 

forem favoráveis; 

12. Determinação da renda e distribuição: a renda gerada no período é 

determinada pela soma dos salários pagos e lucros distribuídos totais. A 
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distribuição pessoal da renda (entre classes de renda) no período é determinada 

pela proporção apropriada por cada classes; 

13. Emissões de carbono: a partir do volume produzido, da intensidade energética 

e do parâmetro de intensidade de carbono, obtém-se as emissões de carbono 

ocorridas no período de produção. 

3.4 ESTRUTURA E PRINCIPAIS EQUAÇÕES 

Uma vez que as equações do modelo MMM e do M3E3 já foram extensamente 

debatidas e expostas em Dweck (2006) e Vianna (2021; 2023), optou-se por apresentar aqui de 

forma sintética as estratégias de modelagem do M3E3E-RE, explicitando-se apenas as equações 

mais relevantes para a compreensão da investigação ou aquelas em que esta versão do modelo 

se difere das anteriores. No entanto, as equações comuns entre as versões do modelo M3E3 de 

Vianna (2023) e o M3E3-RE são detalhadas no Apêndice A, fornecendo uma visão geral do 

modelo. Dweck (2006) e Vianna (2021) também podem ser consultados para aprofundamento 

das discussões teóricas que fundamentaram as equações. 

3.4.1 Determinação da taxa de juros  

A determinação da taxa de juros seguem Vianna (2023). No início de cada período 

produtivo, a primeira etapa na linha do tempo é a determinação da taxa de juros básica da 

economia. O Banco Central determina a taxa de juros a partir de uma regra de Taylor suavizada, 

com base na inflação esperada e na meta para inflação.  

As taxas de juros dos bancos comerciais são definidas com base na taxa básica de juros 

do Banco Central, por tipo de crédito (cliente e prazo), por um spread definido pelo banco e 

pela estratégia competitiva dos bancos comerciais.  

As equações adotadas na determinação da taxa de juros podem ser vistas com detalhes 

na seção A.1 do Apêndice A. 

3.4.2 Decisão de preços das firmas 

No modelo, o preço é uma decisão da firma que considera não apenas seus custos, mas 

sua competitividade. As equações do M3E3-RE seguem a versão em Vianna (2023). 
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A decisão de preço segue a discussão de Kalecki (1954) sobre competição imperfeita, 

e assume que as firmas com boa competitividade possuem um certo grau de monopólio que as 

permite cobrar um preço acima do seu custo marginal ï isto é, conseguem aplicar um mark-up 

sobre os seus custos. No entanto, esse mark-up é limitado, a fim de não comprometer sua 

competitividade.  

O preço cobrado por cada firma é uma função do valor médio entre o preço desejado 

ï dado pela aplicação de um mark-up sobre os custos ï e o preço de referência do mercado, em 

que o peso é dado por um parâmetro que representa a sua estratégia de preço da firma (ou seu 

grau de monopólio). As definições do preço de referência e o mark-up desejado pela firma são 

detalhadas na seção A.2 do Apêndice A. A determinação do preço desejado e efetivo da firma 

ocorre como descrito abaixo: 

ὴȟ  —ὴȟ ρ —ὴȟ  (3.1)  

ὴȟ άὯȟȢόὺὧȟ (3.2)  

Em que: 

ὴȟ é o preço efetivo do produto vendido pela firma i, no período t; 

— é parâmetro da estratégia competitiva da firma i, com π — ρ;   

ὴȟ é o preço desejado pela firma i, no período t; 

ὴȟ  é o preço de referência do mercado para a firma i no período t; 

άὯȟ é o mark-up desejado pela firma i no período t; 

όὺὧȟ é o custo unitário variável da firma i no período t. 

 

Para produzir, a firma utiliza trabalho, capital, insumos14 e energia. A demanda por 

cada fator, insumo e energia depende da intensidade de uso, a qual é definida pela produtividade 

do trabalho, pelo coeficiente técnico dos insumos e pela intensidade energética15.  

O custo variável unitário da firma é dado pela soma dos custos com trabalho, com 

insumos e com energia e seus respectivos parâmetros de intensidade de uso: 

 
14 Os insumos são definidos aqui como todos os bens intermediários que não são energia. 
15 £ importante destacar que, apesar de utilizarmos o termo ñintensidade energ®ticaò, o conceito utilizado para as 

firmas é de um coeficiente técnico de insumo-produto, dado pela razão entre demanda de energia e volume de 

produto. Desta forma, não embute outros efeitos, como estrutura setorial ou atividade. 
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όὺὧȟ ‌ȟὴӶȟ ‭ӶȟὴӶȟ
ύὶȟ

‰ȟ
    

(3.3)   

Em que: 

όὺὧȟ é o custo variável unitário da firma i, no período t; 

ɻȟ é o coeficiente técnico médio dos insumos da firma i no período t; 

ὴӶȟ  preço médio dos insumos no período anterior; 

 ;ȟ é a intensidade energética média da firma i no período tצ

ὴӶȟ  preço médio da energia no período t; 

ύὶȟ é a taxa de salários da firma i no período t;  

‰ȟ  é a produtividade média do trabalho da firma i no período anterior. 

 

O custo unitário do trabalho é atualizado anualmente em função da evolução dos 

preços ao consumidor e da produtividade do trabalho, com base no grau de passthrough, 

conforme detalhado na seção A.2 do Apêndice A. 

No modelo, considera-se a tecnologia como sendo embutida no capital (ñcapital 

embodiedò), o que significa que a produtividade do trabalho e a intensidade do uso de insumos 

e de energia dependem dos bens de capital empregados no processo produtivo. A firma emprega 

diferentes ñsafrasò de bens de capital, de acordo com os investimentos.  

Portanto, a produtividade do trabalho média da firma é uma média ponderada das 

produtividades do trabalho associado a cada capital empregado, em que o peso é a participação 

de cada safra de capital no total. O mesmo se aplica ao coeficiente técnico dos insumos médio 

e a intensidade energética média. 

A média da produtividade do trabalho, do coeficiente técnico dos insumos e da 

intensidade energética das firmas em cada período de tempo é definida por: 

‰ȟ
В ‰ ὼzȟ

ȟ

В ὼȟ
ȟ

    (3.4)   

‌ȟ
В ‌ ὼzȟ

ȟ

В ὼȟ
ȟ

 (3.5)  



75 

 

 

 

‭Ӷȟ
В ‭ ὼzȟ

ȟ

В ὼȟ
ȟ

 (3.6)  

Em que: 

‰ȟ é a produtividade média do trabalho da firma i no período t; 

‰ȟ é a produtividade do trabalho do capital k; 

+ÉȟÔ é o estoque de capital da firma i no período t; 

ØËȟÔ é o volume de produção realizado com o capital k no período t. 

ɻȟ é o coeficiente técnico médio dos bens intermediários da firma i no período t; 

ɻȟ é o coeficiente técnico dos bens intermediários do capital k; 

 ;ȟ é a intensidade energética média da firma i no período tצ

 .é a intensidade energética do capital k צ

3.4.3 Exportações  

Em cada período, as exportações de cada setor produtivo são definidas com base no 

diferencial entre preços domésticos e externos, e nas elasticidades preço e renda da demanda 

externa. A evolução no tempo do preço externo e da renda externa são definidas por um 

processo estocástico, dada a exogeneidade assumida. A taxa de câmbio em cada período é 

definida em função do seu valor passado e do saldo do balanço de pagamentos do período 

anterior ï determinado pela soma da balança comercial e da conta de capitais. 

As equações que descrevem o setor externo seguem Vianna (2023) e podem ser vistas 

com detalhes na seção A.3 do Apêndice A.  

3.4.4 Governo 

As equações para o governo admitem uma regra simples de política fiscal, porém, 

incorporam o papel das expectativas sobre as decisões dos gastos. As equações do governo são 

apresentadas com detalhes na seção A.4 do Apêndice A e são as mesmas de Vianna (2023),.  

O governo obtém receita fiscal através da arrecadação de impostos diretos e indiretos 

junto às firmas e às famílias, e aloca seus recursos na forma de compras de bens dos setores 

produtivos (de consumo, de capital, insumos e energia) e de pagamento de salários e benefícios 

desemprego às famílias.  
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Caso os gastos desejados ultrapassem o limite de gastos totais, o governo aloca 

recursos através de uma ordem prioritária, em que os salários são pagos primeiro, seguidos do 

benefício desemprego, bens de consumo, energia, insumos, e, por fim, o investimento. A 

participação inicial de cada componente no gasto desejado é definida exogenamente, mas evolui 

no tempo com base na variação desejada dos gastos, do preço e do desemprego.  

O resultado primário do governo é igual ao volume de impostos menos os gastos 

efetivos do governo. A soma do resultado primário com o pagamento de juros dos títulos 

públicos fornece o resultado nominal do governo. Caso o resultado nominal seja negativo, o 

governo irá emitir novos títulos, aumentando o estoque de títulos do governo. Caso contrário, 

o governo pode recomprar os títulos, reduzindo seu endividamento.   

3.4.5 Demanda das famílias  

Uma das principais diferenças do modelo M3E3-RE para a versão de Vianna (2023) e 

versões anteriores do MMM diz respeito às escolhas de consumo das famílias.  

Assim como no M3E3, as famílias são dividias em 4 classes de renda, e cada família 

decide quanto alocar dos seus recursos entre dois tipos de bens ï bens de consumo e energia ï 

com base nas suas preferências, limitadas por seus fundos financeiros.  

No entanto, nesta versão do modelo, as regras de decisão da demanda das famílias 

incorporam os princípios da teoria de escolha do consumidor Pós-Keynesianas apontadas por 

Lavoie (2005; 2014) e discutidas no capítulo 2.  

De forma simplificada, admite-se que a escolha do consumidor: segue uma 

racionalidade procedural; considera os diferentes papéis dos bens e serviços na sua cesta de 

consumo, limitando a capacidade de substituição entre diferentes categorias; considera uma 

hierarquia de prioridades, que vai na dire­«o das ñnecessidadesò mais essenciais (mais 

priorit§rios) para os ñdesejosò (menos priorit§rios); considera um nível de saciedade na 

demanda essencial; é positivamente relacionada com a renda; depende do contexto coletivo, 

como a classe de renda em que a família está inserida, e; são caracterizada por path-dependence.  

Além disso, nesta versão do modelo considera-se uma a distinção entre serviço 

energético e energia nas escolhas do consumidor. Embora as famílias adquiram energia no 

mercado, elas utilizam a energia forma indireta, através do serviço energético ï iluminação, 

refrigeração, transporte, por exemplo.  
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O serviço energético é dado, então, por uma razão entre a energia adquirida e a 

intensidade energética. Quanto menor for essa intensidade, maior será a quantidade de serviço 

energético obtido para um mesmo nível de energia. As equações abaixo exprimem essa relação. 

Ὡὲίȟ
Ὡὲȟ
‭ӶὬȟὸρ

 (3.7)  

ὴӶȟ ὴӶȟ ‭zӶὬȟὸρ (3.8)  

Em que: 

Ὡὲȟ é o gasto com energia da classe h no período t; 

Ὡὲίȟ é o gasto com serviço energético da classe h no período t; 

‭ȟ  é a intensidade energética média da classe h no período t-1; 

ὴӶȟ é o preço médio da energia no período t; 

ὴӶȟ é o preço médio implícito do serviço energético no período t; 

 

Admite-se também que as famílias percebem os diferentes papéis que os bens de 

consumo e a energia ocupam na sua cesta de consumo, e os categorizam de acordo. A escolha 

entre quanto consumir de cada produto considera seu grau de essencialidade.  

Com relação às categorias dos produtos na cesta das famílias, assume-se que tanto os 

bens de consumo quanto a energia são compostos por uma parcela considerada essencial ï 

abaixo da qual o consumidor arrisca sua subsistência, e, portanto, é inelástico ao preço e à renda 

ï e uma parcela considerada induzida pela renda (ou ñn«o essencialò), al®m de uma parcela 

autônoma ï que não varia com a renda, mas é influenciada por mudanças na qualidade dos 

produtos realizadas pelas firmas.  

As famílias alocam recursos primeiro para as parcelas essenciais de energia e bens de 

consumo, independente de seus recursos financeiros; caso seja necessário, as famílias tentarão 

obter empréstimos no mercado financeiro. Se sobrarem recursos após o gasto essencial, as 

famílias adquirem mais da energia e dos bens de consumo de acordo com as suas preferências.  

O consumo que a família de classe de renda h deseja realizar no período t é dado por 

uma combinação dos gastos desejados essenciais, autônomos e induzidos pela renda.  

ὧέὲȟ ὧȟ Ὡὲȟ (3.9)  
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ὧȟ  ὧȟ
ȟ ὧȟ

ȟ
ὧȟ
ȟ  (3.10)  

Ὡὲȟ  Ὡὲȟ
ȟ Ὡὲȟ

ȟ
Ὡὲȟ

ȟ  (3.11)  

Em que: 

ὧέὲÈȟÔ
Ä  é o consumo doméstico nominal desejado da classe h no período t; 

ÃÈȟÔ
Ä  é o gasto desejado com bens de consumo da classe h no período t; 

ὩὲὬȟὸ
Ὠ  é o gasto desejado com energia da classe h no período t; 

ὧȟ
ȟ

 é o gasto essencial desejado com bens de consumo da classe h no período t; 

Ãȟ
ȟ

 é o gasto autônomo desejado com bens de consumo da classe h no período t; 

Ãȟ
ȟ

 é o gasto induzido desejado com bens de consumo da classe h no período t; 

Ὡὲȟ
ȟ

 é o gasto essencial desejado com energia da classe h no período t; 

Ὡὲȟ
ȟ

 é o gasto autônomo desejado com energia da classe h no período t; 

Ὡὲȟ
ȟ

 é o gasto induzido desejado com energia da classe h no período t. 

 

Os gastos essenciais representam o consumo mínimo necessário para a subsistência. 

Em relação a energia, considera-se que a demanda essencial das famílias diz respeito ao serviço 

energético ï iluminação, refrigeração, etc ï e não à energia. Por esse motivo, considera-se o 

primeiro no cálculo dessa demanda. Além disso, admite-se que a demanda real essencial por 

bens de consumo e por serviço energético não se altera ao longo do tempo, e são determinadas 

na calibração. Portanto, o gasto essencial com esses produtos só se altera com as mudanças no 

preço dos bens de consumo e no preço implícito do serviço energético ï dado pelo preço da 

energia e pela intensidade energética.  

As equações que descrevem o gasto essencial com bens de consumo e energia são 

dados por: 

ὧέὲȟ
ȟ ὧȟ

ȟ Ὡὲȟ
ȟ

 (3.12)  

ὧȟ
ȟ ὧȟ ὴzӶȟ (3.13)  

Ὡὲ Ὡὲίȟ ᶻ‭ӶὬȟὸρ ὴzӶȟ  (3.14)  

Em que: 
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ὧÏÎȟ
ȟ

 é o gasto essencial desejado da classe h no período t;  

ὧȟ
ȟ

 é o gasto essencial desejado com bens de consumo da classe h no período t; 

ὧȟ  é a demanda real essencial por bens de consumo da classe h; 

ὴӶȟ é o preço médio dos bens de consumo no período t; 

Ὡὲȟ
ȟ

 é o gasto essencial desejado com energia da classe h no período t; 

Ὡὲίȟ  a demanda real essencial por serviço energético da classe h; 

‭ȟ  é a intensidade energética média da classe h no período t-1; 

ὴӶȟ é o preço médio da energia no período t. 

 

O gasto autônomo desejado com bens de consumo e com energia são baseados na 

definição em Vianna (2023), variando anualmente com base na mudança da qualidade média 

do produto vendido e no parâmetro de ajuste do consumo autônomo que é específico para cada 

classe de renda. 

ὧέὲȟ
ȟ ὧȟ

ȟ Ὡὲȟ
ȟ

 (3.15)  

ὧȟ
ȟ ὧȟ

ȟ ρ •ȟȢῳήȟ ȟ  ὴzӶȟ (3.16)  

Ὡὲȟ
ȟ Ὡὲȟ

ȟ ρ • ȟȢῳή ȟ ȟ  ὴzӶȟ (3.17)  

Em que: 

ὧέὲȟ
ȟ

 é o gasto autônomo total desejado da classe h no período t;  

Ãȟ
ȟ

 é o gasto autônomo desejado com bens de consumo da classe h no período t; 

Ãȟ
ȟ

 é a demanda real autônoma com bens de consumo da classe h no período t-1; 

•ȟ é a sensibilidade do gasto autônomo com bens de consumo da classe h; 

ῳήȟ ȟ  é a variação da qualidade média dos bens de consumo entre o período t-

1 e t-1- Ώ; 

ὴӶȟ é o preço médio dos bens de consumo no período t; 

Ὡὲȟ
ȟ

 é o gasto autônomo desejado com energia da classe h no período t; 

Ὡὲȟ
ȟ

 é demanda real autônoma com energia da classe h no período t-1;  

• ȟ é a sensibilidade do gasto autônomo com energia da classe h; 

ῳή ȟ ȟ  é a variação da qualidade média da energia entre o período t-1 e t-1- Ώ; 
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ὴӶȟ é o preço médio da energia no período t. 

 

O gasto induzido desejado por cada classe de renda é uma função da renda disponível 

e engloba, além das compras de bens importados, as aquisições domésticas de bens de consumo 

e de energia. Os gastos induzidos são definidos a partir de uma propensão a consumir a renda 

com cada tipo de bem, a qual representa uma reserva orçamentária para aquele fim.  

Os gastos das famílias com bens importados são determinados como abaixo: 

Ὥάὴȟ ώȟ ―  (3.18)   

Em que: 

Ὥάὴ é o gasto desejado com bens importados da classe h no período t; 

ώȟ é a renda disponível da classe h no período t; 

― é a propensão a importar da classe h. 

 

O gasto desejado com bens de consumo e energia de origem doméstica é definido 

admitindo-se três subcategorias de demanda.  

A primeira subcategoria representa a demanda atendida exclusivamente por bens de 

consumo ï como alimentação e vestuário ï e, portanto, não admite nenhuma substituição por 

energia. A segunda subcategoria representa a demanda atendida exclusivamente por energia (na 

forma de serviço energético) ï como refrigeração e iluminação ï e, portanto, não admite 

nenhum grau de substituição por bens de consumo.  

A terceira subcategoria representa a demanda que pode ser atendida por um mix entre 

energia e bens de consumo, de forma não exclusiva ï como a demanda por lazer (por exemplo, 

assistir televisão em casa versus ir ao cinema) ou por transporte (por exemplo, utilizar carro 

particular versus utilizar o serviço público de transporte de passageiros) ï e, portanto, admite 

alguma substituição.  

As equações que descrevem o gasto induzido doméstico desejado são descritas abaixo: 

ὧέὲȟ
ȟ ‒ώȟ Ὥάὴ ώȟ ‒ ‒ ‒  (3.19)   

ὧέὲȟ
ȟ ὧȟ

ȟ Ὡὲȟ
ȟ ὧȟ

ȟ Ὡὲȟ
ȟ  (3.20)  
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ὧȟ
ȟ ώȟ ‒  (3.21)  

Ὡὲȟ
ȟ ώȟ ‒  (3.22)  

ὧȟ
ȟ ώȟ ρ

ὴӶȟ

ὴӶȟ ‭Ӷȟ ὴzӶȟ
‒  (3.23)  

Ὡὲȟ
ȟ ώȟ ρ

‭Ӷȟ ὴzӶȟ

ὴӶȟ ‭Ӷȟ ὴzӶȟ
‒  (3.24)  

Em que: 

ÃÏÎȟ
ȟ

 é o gasto induzido doméstico desejado da classe h no período t; 

ώȟ é a renda disponível da classe h no período t; 

‒ é a propensão a gastar da classe h;  

Ὥάὴ é o gasto desejado com bens importados da classe h no período t; 

‒ é a propensão a gastar com bens de consumo da classe h;  

‒  é a propensão a gastar com energia da classe h;  

‒  é a propensão a gastar de forma não exclusiva com energia ou bens de consumo 

da classe h; 

Ãȟ
ȟ

 é o gasto desejado exclusivo com bens de consumo da classe h no período t; 

Ὡὲȟ
ȟ

 é o gasto desejado exclusivo com energia da classe h no período t; 

Ãȟ
ȟ

 é o gasto desejado não exclusivo com bens de consumo da classe h no período 

t; 

Ὡὲȟ
ȟ

 é o gasto desejado não exclusivo com energia da classe h no período t; 

ὴӶȟ é o preço médio dos bens de consumo no período t; 

ὴӶȟ é o preço médio da energia no período t; 

‭ȟ  é a intensidade energética média da classe h no período t-1. 

 

Dessa forma, os gastos induzidos do consumidor são definidos pela sua propensão 

marginal a gastar em cada um dos tipos de produtos. No caso dos gastos domésticos, as famílias 

consideram ainda o papel que cada produto possui na sua cesta de consumo. Para a demanda 

que pode ser atendida por bens de consumo ou por energia de forma não exclusiva, a alocação 
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depende também dos preços relativos entre os produtos, que atua como peso na distribuição do 

orçamento dessa categoria de consumo  

Assim como no modelo M3E3 (Vianna, 2023), a renda disponível das famílias da 

classe h é uma média das rendas disponíveis nominais do último ano. 

ώȟ
В ώȟ
Ώ

 (3.25)   

Em que: 

ώȟ é a renda disponível média das famílias da classe h no período t; 

Ώ é frequência anual; 

ώȟ  é a renda disponível nominal das famílias da classe h no período t-b. 

 

Também conforme Vianna (2023), aqui admite-se que o gasto que as famílias 

efetivamente realizam é restrito pelos recursos disponíveis para gastar, os quais são compostos 

por fundos internos, que representam os recursos próprios das famílias, e fundos externos, na 

forma de empréstimos bancários. Esses recursos consideram a renda passada das famílias, mas 

também depósitos e obrigações junto ao setor financeiro, além de um parâmetro de preferência 

pela liquidez. Essas equações estão descritas com detalhes na seção A.5 do Apêndice A.  

No entanto, uma mudança no modelo M3E3-RE é a premissa de que as famílias 

priorizam seus gastos a partir do grau de essencialidade de cada categoria de consumo.  

Isso se dá da seguinte maneira: em primeiro lugar alocam todo o seu recurso disponível 

nos gastos essenciais com energia e bens de consumo, que figuram no topo da lista de 

prioridades. Dentre esses dois tipos de bens ainda há uma subcategorização entre bens mais 

essenciais ï como alimentos, dentro de bens de consumo ï e bens menos essenciais ï como 

iluminação, na categoria energia. Portanto, essa priorização também é considerada. Apenas se 

sobrarem recursos disponíveis após os gastos essenciais é que as firmas adquirem maiores 

volumes de energia e de bens de consumo. 

Dessa forma, o gasto efetivo das famílias em bens essenciais é dado pelo menor valor 

entre o gasto essencial (desejado por todas as famílias) e os fundos disponíveis da família.  

ὧȟ άþὲὧȟ
ȟȟὪȟ  (3.26)  

Ὡὲȟ άþὲὩὲȟ
ȟȟὪȟ ὧȟ  (3.27)  
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ὧέὲȟ ὧȟ Ὡὲȟ (3.28)  

Em que: 

Ãȟ é o gasto essencial efetivo com bens de consumo da classe h no período t;  

ὧȟ
ȟ

 é o gasto essencial desejado com bens de consumo da classe h no período t; 

Ὢȟ são os fundos totais disponíveis da classe h no período t;   

Ὡὲȟ é o gasto essencial efetivo com energia da classe h no período t;  

Ὡὲȟ
ȟ

 é o gasto essencial desejado com energia da classe h no período t; 

ὧέὲȟ é o gasto essencial efetivo da classe h no período t. 

 

Em seguida, as famílias alocam seus recursos restantes em bens autônomos, isto é, 

bens que não são essenciais, mas que desejam consumir independentemente da renda.  

ὧȟ άþὲὧȟ
ȟȟὪȟ ὧέὲȟ  (3.29)  

Ὡὲȟ άþὲὩὲȟ
ȟȟὪȟ ὧέὲȟ ὧȟ  (3.30)  

ὧέὲȟ ὧȟ Ὡὲȟ (3.31)  

Em que: 

Ãȟ é o gasto autônomo efetivo com bens de consumo da classe h no período t;  

Ãȟ
ȟ

 é o gasto autônomo desejado com bens de consumo da classe h no período t;  

Ὢȟ são os fundos totais disponíveis da classe h no período t;   

ὧέὲȟ é o gasto essencial total efetivo da classe h no período t; 

Ὡὲȟ é o gasto autônomo efetivo com energia da classe h no período t;  

Ὡὲȟ
ȟ

 é o gasto autônomo desejado com energiada classe h no período t;  

ὧέὲȟ é o gasto autônomo efetivo total da classe h no período t. 

 

Por fim, as famílias alocam seus recursos restantes na demanda induzida, rateando esse 

orçamento entre bens importados e aquisições domésticas de bens de consumo e energia 

conforme as preferências dos gastos desejados. 
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Ὥάὴȟ άþὲ ὭάὴȟȟὪȟ ὧέὲȟ ὧέὲȟ ᶻ
Ὥάὴȟ

Ὥάὴȟ ὧέὲȟ
ȟ
  (3.32)  

ὧέὲȟ άþὲ ὧέὲȟ
ȟ ȟὪȟ ὧέὲȟ ὧέὲȟ ᶻ

ὧέὲȟ
ȟ

Ὥάὴȟ ὧέὲȟ
ȟ
  (3.33)  

ὧȟ ὧέὲȟ ᶻ
ὧȟ
ȟ

ὧέὲȟ
ȟ

 (3.34)  

ὧȟ ὧέὲȟᶻ
ὧȟ
ȟ

ὧέὲȟ
ȟ

 (3.35)  

Ὡὲȟ ὧέὲȟ ᶻ
Ὡὲȟ

ȟ

ὧέὲȟ
ȟ

 (3.36)  

Ὡὲȟ ὧέὲȟᶻ
Ὡὲȟ

ȟ

ὧέὲȟ
ȟ

 (3.37)  

Em que: 

ÉÍÐȟ é o gasto efetivo com bens importados da classe h no período t; 

ÉÍÐȟ é o gasto desejado com bens importados da classe h no período t; 

Ὢȟ são os fundos totais disponíveis da classe h no período t;   

ὧέὲȟ é o gasto essencial efetivo da classe h no período t; 

ὧέὲȟ é o gasto autônomo efetivo da classe h no período t; 

ὧέὲȟ
ȟ

 é o gasto induzido desejado da classe h no período t; 

ὧέὲȟ é o gasto induzido efetivo da classe h no período t; 

Ãȟ é o gasto efetivo exclusivo com bens de consumo da classe h no período t; 

Ãȟ
ȟ

 é o gasto desejado exclusivo com bens de consumo da classe h no período t; 

Ãȟ  é o gasto efetivo não exclusivo com bens de consumo da classe h no período t; 

Ãȟ
ȟ

 é o gasto desejado não exclusivo com bens de consumo da classe h no período 

t; 

Ὡὲȟ é o gasto efetivo exclusivo com energia da classe h no período t; 
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Ὡὲȟ
ȟ

 é o gasto exclusivo desejado com energia da classe h no período t. 

Ὡὲȟ  é o gasto não exclusivo efetivo com energia da classe h no período t; 

Ὡὲȟ
ȟ

 é o gasto não exclusivo desejado com energia da classe h no período t. 

 

Após essas definições, pode-se obter o gasto efetivo e a demanda real das famílias por 

bens de consumo por: 

ὧȟ ὧȟ ὧȟ ὧȟ ὧȟ  (3.38)  

ὧȟ
ὧȟ
ὴӶȟ

 (3.39)  

Em que: 

ὧȟ é o gasto efetivo com bens de consumo da classe h no período t; 

Ãȟ é o gasto essencial efetivo com bens de consumo da classe h no período t;  

Ãȟ é o gasto autônomo efetivo com bens de consumo da classe h no período t;  

Ãȟ é o gasto exclusivo efetivo com bens de consumo da classe h no período t; 

Ãȟ  é o gasto não exclusivo efetivo com bens de consumo da classe h no período t; 

ὧȟ é a demanda real por bens de consumo da classe h no período t; 

ὴӶȟ é preço médio dos bens de consumo no período t. 

 

Por sua vez, o gasto efetivo e a demanda real das famílias por energia é dado pelas 

equações abaixo: 

Ὡὲȟ Ὡὲȟ Ὡὲȟ Ὡὲȟ Ὡὲȟ  (3.40)  

Ὡὲȟ
Ὡὲȟ
ὴӶȟ

 (3.41)  

Em que: 

Ὡὲȟ é o gasto efetivo com energia da classe h no período t; 

Ὡὲȟ é o gasto essencial efetivo com energia da classe h no período t;  

Ὡὲȟ é o gasto autônomo efetivo com energia da classe h no período t;  

Ὡὲȟ é o gasto exclusivo efetivo com energia da classe h no período t; 

Ὡὲȟ  é o gasto não exclusivo efetivo com energia da classe h no período t; 
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Ὡὲȟ é a demanda real por energia da classe h no período t; 

ὴӶȟ é preço médio da energia no período t. 

 

O serviço energético real obtido pelas famílias é dado por: 

Ὡὲίȟ
Ὡὲȟ
‭ӶὬȟὸρ

 (3.42)  

Em que: 

Ὡὲίȟ é a demanda real por serviço energético da classe h no período t; 

Ὡὲȟ é a demanda real por energia da classe h no período t; 

‭ȟ  é a intensidade energética média da classe h no período t-1. 

 

Na definição da demanda real por energia e serviço energético das famílias, uma 

importante mudança proposta no M3E3-RE é a premissa de que a intensidade energética das 

famílias está associada ao seu estoque de equipamentos.  

Assim como ocorre com os bens de capital para as firmas, admite-se que as famílias 

iniciam com um determinado estoque de equipamentos, e esse estoque evolui ao longo do 

tempo em função da depreciação e da aquisição de novos equipamentos. Cada equipamento 

possui uma intensidade energ®tica associada, e a combina­«o de diversas ñsafrasò de 

equipamentos com diferentes intensidades energéticas resulta na intensidade energética média 

das famílias e na sua demanda por energia indireta. 

Ao final de cada período, após a determinação da alocação do orçamento das famílias 

entre bens importados e a demanda doméstica por bens de consumo e energia, obtém-se o 

estoque atualizado de equipamentos das famílias de cada classe de renda. 

Admite-se que as famílias desejam adquirir novos equipamentos por dois motivos: i) 

para repor os equipamentos antigos defasados, mantendo um mesmo estoque de equipamentos; 

ii) em função do aumento da renda.  

A variação de estoque de equipamentos desejada de cada classe é dada por: 

ЎὩήίὸȟȟ Ὡή‏ Ὡzήίὸȟ
‎ Ўzώȟȟ

ὴӶȟ
 (3.43)  

Em que: 
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ЎÅÑÓÔȟȟ  é a variação de estoque de equipamentos desejada da classe h entre o 

período t e o período t-1; 

ɿ  é a taxa de depreciação de equipamentos residenciais; 

ÅÑÓÔȟ  é o estoque de equipamentos da classe h no período t-1; 

ɾ  é a da razão posse de equipamentos sobre a renda da classe h; 

Ўώȟȟ  é a variação da renda média disponível da classe h entre o período t e t-1; 

ὴӶȟ é o preço médio dos bens de consumo no período t. 

 

A variação de estoque de equipamentos efetiva de cada classe, no entanto, é limitada 

pelas aquisições reais de bens de consumo efetivamente realizadas no período.  

ЎὩήίὸȟȟ ὓὭὲὧȟȟЎὩήίὸȟȟ  (3.44)  

Em que: 

ЎÅÑÓÔȟȟ  é a variação de estoque de equipamentos efetiva da classe h entre o 

período t e t-1; 

ὧȟ é a demanda real por bens de consumo da classe h no período t; 

ЎÅÑÓÔȟȟ  é a variação de estoque de equipamentos desejada da classe h entre o 

período t e o período t-1. 

 

Dessa forma, admite-se que uma parcela dos bens de consumo adquiridos pelas 

famílias em cada período corresponde à aquisição de novos equipamentos. Essa parcela pode 

ser nula, caso a variação de estoque de equipamentos desejada da classe seja igual a zero 

(ЎÅÑÓÔȟȟ π) ou pode corresponder à totalidade dos bens de consumo adquiridos, caso a 

variação de estoque de equipamentos desejada da classe seja igual ou superior à demanda real 

por bens de consumo do período. 

O estoque de equipamentos atualizado das famílias será então: 

Ὡήίὸȟ ЎὩήίὸȟȟ Ὡήίὸȟ ᶻρ   Ὡή (3.45)‏

Em que: 

ÅÑÓÔȟ é o estoque de equipamentos da classe h no período t; 

ЎÅÑÓÔȟȟ  é a variação de estoque de equipamentos efetiva da classe h entre o 

período t e o período t-1; 
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ÅÑÓÔȟ  é o estoque de equipamentos da classe h no período t-1; 

ɿ  é a taxa de depreciação de equipamentos. 

 

Os novos equipamentos adquiridos possuem uma intensidade energética embutida. A 

intensidade energética média da classe h é atualizada ao final do período, calculada como uma 

média ponderada entre a nova intensidade energética e a intensidade energética média no 

período anterior, em que o peso é a participação dos equipamentos novos e antigos no estoque 

de equipamentos das famílias16. 

‭Ӷȟ ‭Ὡήᶻ
ЎὩήίὸȟȟ
Ὡήίὸ

‭Ӷȟ ᶻ
Ὡήίὸ

Ὡήίὸ
 (3.46)  

Em que: 

‭ȟ é a intensidade energética média da classe h no período t; 

‭  é a intensidade energética dos equipamentos; 

ЎὩήίὸȟȟ  é a variação de estoque de equipamentos efetiva da classe h entre o 

período t e t-1; 

Ὡήίὸȟ é o estoque de equipamentos da classe h no período t; 

‭ȟ é a intensidade energética média da classe h no período t-1; 

Ὡήίὸȟ  é o estoque de equipamentos da classe h no período t-1. 

 

Cabe mencionar que, nesta Tese, admite-se que a intensidade energética dos 

equipamentos é fixa. Por simplificação, admite-se que os novos equipamentos adquiridos pelas 

famílias só serão utilizados a partir do próximo período. 

3.4.6 Decisão de produção das firmas 

O volume de produção é uma decisão de cada firma, e as equações que descrevem essa 

decisão leva em consideração as particularidades de cada setor produtivo. As equações descritas 

são baseadas em Vianna (2023), com poucas modificações para o setor de energia. 

Destaca-se que aqui há uma separação entre a determinação do volume de produção e 

do volume de vendas, uma vez que as firmas só têm gerência sobre quanto produzem, enquanto 

 
16 É importante notar que, nessa definição, os equipamentos residenciais não influenciam a demanda por serviço 

energético, o que pode ser considerado uma limitação da nossa modelagem a ser aprimorada no futuro. 
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as vendas são determinadas pelas demandas dos outros agentes. Além disso, há uma separação 

entre a produção planejada e a produção que efetivamente conseguem realizar, uma vez que há 

restrições de disponibilidade de capital e de insumos. 

As equações que descrevem a produção planejada das firmas para todos os setores são 

apresentadas abaixo: 

ὼȟ  

ừ
ỬỬ
Ừ

ỬỬ
ứ
έȟρ „ Ὥὲὺȟ ȟ ίὩ Ὥɴ Ὦ ὧȟὭὲ

έȟ
ῲ
ȟ                           ίὩ Ὥɴ Ὦ Ὧ

έȟȟ                                         ίὩ Ὥɴ Ὦ Ὡὲ

 

(3.47)   

Em que: 

ὼȟ  é a produção planejada pela firma i no período t; 

έȟ são as encomendas esperadas da firma i no período t; 

„ é a proporção desejada de inventários da firma i; 

Ὥὲὺȟ  são os estoques de inventários da firma i no período anterior; 

έȟ são as encomendas efetivas da firma i no período t; 

έȟ  são as encomendas efetivas da firma i no período t-b; 

ῲ é o número de períodos produtivos que compõem um período de investimento; 

Ã é o setor de bens de consumo; 

ÉÎ é o setor de insumos; 

Ὧ é o setor de bens de capital; 

ÅÎ é o setor de energia. 

 

Para as firmas dos setores de bens de consumo e de insumos, o nível de produção 

planejada no início de cada período de produção é uma função das encomendas esperadas 

adicionadas da parcela de inventários desejados, dados o estoque atual de inventários. As firmas 

mantêm inventários como estratégia competitiva em contexto de incerteza para fazer frente a 

mudanças imprevistas da demanda, preservando sua competitividade. Em cada período, a firma 

só fabricará produto novo caso a demanda esperada seja maior do que seus inventários. 

Para esses setores, a incerteza sobre o volume que será demandado exige que a firma 

defina sua produção com base em suas expectativas para a demanda. Admite-se ainda que as 

projeções realizadas pelas firmas são simplificadas, baseadas em heurística e com informações 
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incompletas, e em contexto de racionalidade limitada. Estas projeções são, portanto, sujeitas a 

um processo de erro e aprendizado.  

O volume de encomendas esperado pelas firmas em cada período é dado por: 

έȟ  έȟ ρ ‎ Ўzέȟ ȟ  (3.48)   

Em que: 

έȟ são as encomendas esperadas pela firma i no período t; 

έȟ  são as encomendas da firma i no período anterior; 

‎ é o parâmetro de expectativas da firma i; 

Ўέȟ ȟ  é a variação das encomendas da firma i entre os períodos t-1 e t-2. 

 

No caso das firmas de bens de capital, considerando que a produção de capital novo 

leva alguns períodos produtivos, admite-se que esses bens são demandados com antecedência 

em relação ao período de entrega, permitindo às firmas do setor igualarem a produção planejada 

às encomendas efetivas (se não houver restrições de capacidade). Dessa forma, o nível de 

produção é determinado pelas encomendas efetivamente realizadas pelos agentes ao longo de 

um período de investimento ɜ ï neste caso, equivale a quatro períodos de produção.  

No caso da firma monopolista de energia, uma vez que se assume a eletricidade como 

fonte de energia única do setor, há uma diferença importante na relação entre produção e 

demanda. A eletricidade é um fluxo não estocável, cuja relação entre produção e consumo é 

caracterizada pela simultaneidade e instantaneidade (Pinto Jr, 2016). Isso significa que, 

inexistindo restrições produtivas, a energia elétrica é gerada, transmitida e consumida no 

mesmo instante no tempo e no mesmo volume demandado, sem formação de estoques pelo 

consumidor e nem inventários pelas firmas.  

Uma mudança do M3E3-RE em relação à Vianna (2023) é o tratamento para a 

simultaneidade entre oferta e demanda. Admite-se que a firma de energia conhece a demanda 

para o período e decide sobre a oferta no mesmo instante de tempo t, limitada pelas restrições 

produtivas. Do ponto de vista do processo, isso significa que a demanda por energia só é 

conhecida após a determinação das produções dos demais setores e da demanda dos agentes, 

excluindo-se o próprio setor energético. 

As encomendas do setor de energia são dadas por: 

έ ȟ  ρ ‭Ӷȟ έz ȟ (3.49)   
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Em que: 

έ ȟ são as encomendas da firma de energia no período t; 

צ ȟ é a intensidade energética média da firma de energia no período t; 

έ ȟ são as encomendas da firma de energia realizadas por todos os setores e agentes 

exceto o setor de energia no período t. 

 

Para as firmas de todos os setores, a produção efetivamente realizada é restrita pela 

disponibilidade de insumos e pela capacidade instalada existente.  

Dessa forma, a produção efetiva é dada por: 

ὼȟ άÜὼ πȟάþὲ ȟὼȟ ȟὼȟȟ
Ὥὲὴ

Ὥȟὸρ
ί

‌ȟ
ȟ  (3.50)   

Em que: 

ὼȟ é a produção efetiva da firma i no período t; 

ὼȟ  é a produção planejada pela firma i no período t; 

ὼȟ é a capacidade instalada produtiva da firma i no período t; 

Ὥὲὴȟ  é o estoque insumos da firma i adquiridos no período anterior; 

‌ȟ é o coeficiente técnico médio dos insumos da firma i no período t. 

 

Cabe mencionar que não se admite que a disponibilidade de energia é uma restrição à 

produção das firmas. Ao invés disso, admite-se que toda demanda por energia não atendida pela 

firma doméstica poderá ser importada. O motivo para essa escolha é que restrições à expansão 

da demanda de energia e um racionamento, embora presentes no mundo real, provocariam 

ruídos na análise de interesse que é dos efeitos da mudança da intensidade energética sobre a 

demanda de energia e o potencial efeito rebote. Caso a firma não pudesse demandar energia 

livremente, não seríamos capazes de observar toda a mudança na demanda de energia 

promovida pelas mudanças na intensidade energética e seus efeitos sistêmicos.  

No processo produtivo, diferentes safras de capital formam a capacidade instalada da 

firma, e supõe-se que os capitais com maior produtividade do trabalho são utilizados primeiro. 
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3.4.7 Encomendas efetivas 

Assim como em Vianna (2023), as encomendas recebidas pelas firmas são 

determinadas em duas etapas. Em primeiro lugar, obtém-se a demanda agregada dos produtos 

de cada setor. Em seguida, calcula-se a parcela da demanda agregada do setor que é atendida 

por cada firma com base no seu grau de competitividade no mercado. 

As encomendas efetivas de cada setores são determinadas pela soma da demanda de 

todos os agentes econômicos (firmas, famílias, governo e setor externo), tal como:  

έȟ ᾀȟȟ ὧέὲȟȟ Ὣέὺȟ Ὡὼὴȟȟ (3.51)  

Em que: 

έȟ são as encomendas do setor j no período t; 

ᾀȟȟ é a demanda da firma i pelo produto do setor j no período t; 

& é o número total de firmas; 

ὧέὲȟȟ é o consumo real da família da classe h pelo produto do setor j no período t; 

Ὄ é o número total de classes de renda; 

ÇÏÖȟ é a demanda real do governo pelo produto do setor j no período t; 

Ὡὼὴȟ é a demanda real do setor externo pelo produto do setor j no período t; 

 

Cabe mencionar que as famílias não adquirem insumos (ὧέὲȟȟ π) e nem bens de 

capital (ὧέὲȟȟ π) e que as firmas não adquirem bens de consumo (ᾀȟȟ π. 

Para os setores de bens de consumo, bens intermediários e bens de capital, as 

encomendas efetivas de cada firma (έȟ) é definida pela distribuição das encomendas efetivas 

agregadas do setor (έȟ) com base no market-share da firma no período (άίȟ).  

έȟ άίȟȢέȟ    (3.52)   

Em que: 

έȟ são as encomendas efetivas da firma i no período t; 

άίȟ é o market-share da firma i no período t; 

έȟ são as encomendas do setor j no período t; 
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O market-share da firma em cada período é determinado por uma replicator dynamic 

equation, baseada no seu market-share passado e na sua competitividade em relação ao 

mercado. No caso do setor de energia, a demanda da firma monopolista é igual à demanda 

agregada do setor (market-share é 1). Para as demais firmas, seu grau de competitividade é 

dado por uma função que é positivamente relacionada com a qualidade dos produtos da firma 

e negativamente relacionada com o preço e com o grau de atraso na entrega. Essas equações 

são detalhadas na seção A.7 do Apêndice A. 

3.4.8 Vendas e lucros das firmas  

As vendas das firmas são restritas pela disponibilidade de produtos prontos e da 

demanda. O volume de produto que cada firma possui disponível para vender é dado pela soma 

entre a produção efetiva no período corrente e os inventários acumulados em períodos 

anteriores ï a única exceção é a firma do setor de energia, que representa o setor elétrico e, 

portanto, não acumula inventários (Ὥὲὺȟ π). Caso as encomendas efetivas sejam maiores 

do que o volume de produto disponível, as vendas efetivas (Óȟ) serão iguais à produção 

disponível. Caso contrário, o volume de vendas será igual às encomendas efetivas.  

ίȟ  άὭὲέȟȟὼȟ Ὥὲὺȟ  (3.53)   

Em que: 

ίȟ é o volume de vendas da empresa i no período t; 

έȟ são as encomendas efetivas da firma i no período t; 

ὼȟ é o volume de produção da firma i no período t; 

Ὥὲὺȟ  é o estoque de inventários da firma i no período anterior; 

 

Caso a firma não seja capaz de atender o volume de encomendas efetivas ela incorre 

em uma situa­«o de ñatraso na entregaò, a qual afeta negativamente a sua competitividade no 

mercado. Ao final de cada período de produção, o nível de inventários das firmas é atualizado 

pela diferença entre a produção efetiva e as vendas efetivas. Essas equações são as mesmas de 

Vianna (2023) e são detalhadas na seção A.8 do Apêndice A. 

Para as firmas de todos os setores, os lucros líquidos é dada pela diferença entre as 

receitas com as vendas e os custos operacionais, pagamento de impostos, além de uma fração 

alocada para investimento em inovação na forma de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D). 
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Soma-se a essa receita também os ganhos financeiros líquidos obtidos pela firma com 

aplicações financeiras. 

ὴὶȟ ὶὩȟρ ὸὶρ ‗ όὺὧȟȢὼȟ ὪὭὲȟ (3.54)   

ὶὩȟ  ὴȟȢίȟ (3.55)  

Em que: 

ὴὶȟ é o lucro líquido da firma i no período t; 

ὶὩȟ é a receita bruta da firma i no período t; 

ὸὶ é a taxa de impostos indiretos da firma i; 

‗ é a fração da receita que a firma i deseja alocar em Pesquisa e Desenvolvimento; 

όὺὧȟ é custo variável unitário da firma i no período t; 

ὼȟ é a produção da firma i no período t; 

ὪὭὲȟ são os ganhos financeiros líquidos da firma i no período t; 

ὴȟ é o preço da firma i no período t; 

ίȟ são as vendas da firma i no período t. 

 

Se os lucros líquidos forem positivos, uma parcela desse valor será distribuída entre as 

classes de renda e a própria firma para compor os fundos internos para investimentos. A parcela 

e a distribuição é determinada por alguns parâmetros fixos. Essas equações e os ganhos 

financeiros da firma são apresentadas na seção A.8 do Apêndice A. 

3.4.9 Busca tecnológica das firmas 

Assim como proposto por Dweck (2006), com base nas discussões da teoria 

evolucionária, o modelo assume que a introdução de inovações na economia é um processo 

endógeno e uma consequência dos esforços realizados pelas firmas em busca de vantagens 

competitivas no mercado.  

As equações adotadas no M3E3-RE seguem, em grande parte, as propostas 

apresentadas na versão mais recente, em Vianna (2023), com diferenças pontuais. Grande parte 

dessas equações são explicitadas nesta seção em função da sua relevância para a discussão.  

Baseado em Nelson e Winter (1982), os esforços em melhorias tecnológicas realizados 

pelas firmas podem ser separados entre dois tipos de processos: a imitação e a inovação. O 
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processo de imitação é caracterizado pela adoção da melhor tecnologia disponível existente no 

setor em que a firma está inserida. O processo de inovação representa o desenvolvimento de 

uma nova tecnologia no mercado.  

As firmas alocam uma parte dos seus recursos em atividades de Pesquisa e 

Desenvolvimento (P&D) para realizar inovação ou imitação, visando obter ganhos de 

competitividade.  No modelo, admite-se que esse gasto é utilizado para o pagamento de salários 

aos profissionais de ciência e tecnologia.  

O volume de recursos que as firmas alocam em P&D é determinado como uma fração 

das suas receitas. 

ὶὲὨȟ  ὶὩȟρ ὸὶ‗ (3.56)   

Em que:  

ὶὲὨȟ são os recursos alocados em P&D da firma i no período t; 

ὶὩȟ são as receitas brutas da firma i no período t; 

ὸὶ são os impostos diretos da firma i; 

‗ é a parcela que da receita que a firma i deseja alocar em P&D. 

 

Os recursos de P&D são distribuído entre investimentos em inovação e imitação 

através de parâmetros fixos, cuja soma é igual a 1, conforme seção A.9 do Apêndice A. 

As firmas podem realizar inovação de produto ou de processo. Conforme Dweck 

(2006, p,115), a inova­«o de processo representa ñuma redu­«o de custos, o que permite um 

aumento da competitividade por meio da redu­«o de pre­osò, enquanto a inova­«o de produto 

tem como objetivo o ñaumento da qualidade do produto, com efeito positivo sobre a 

competitividade, permitindo, quando adequado, ampliar o mark up desejado e 

consequentemente a apropria­«o de lucros, sem reduzir competitividadeò.  

No modelo, assume-se que a firma pode alocar seus investimentos em quatro tipos de 

melhorias tecnológicas, sendo as três primeiras inovação de processo e, a última, inovação de 

produto: i) aumento da produtividade, visando reduzir seu custo unitário do trabalho; ii) 

aumento da eficiência no uso de insumos, que reduz seu coeficiente técnico; e iii) aumento da 

eficiência energética, reduzindo sua intensidade energética, e iv) aumento da qualidade dos 

produtos, que pode elevar o consumo autônomo e sua competitividade.  

A fração dos recursos destinados a P&D que será alocada em cada melhoria é 

determinado por parâmetros fixos por firma, como abaixo: 
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‗  ‗ ‗ ‗ ‗ (3.57)   

Em que: 

‗ȟ é a fração da receita alocada em P&D pela firma i; 

ʇ é a fração da receita alocada em P&D para produtividade pela firma i; 

ʇ é a fração da receita alocada em P&D para qualidade do produto pela firma i; 

ʇ é a fração da receita alocada em P&D para eficiência dos insumos pela firma i; 

ʇ é a fração da receita alocada em P&D para eficiência energética pela firma i; 

 

O caminho até a inovação é descrito como em Nelson e Winter (1982): um processo 

em dois estágios, em que o primeiro consiste na determinação do resultado ï sucesso ou 

fracasso ï do esforço imitativo/inovativo e, em caso de sucesso no primeiro estágio, o segundo 

determina o valor alcançado com a inovação ou imitação. No entanto, uma vez que há elevado 

grau de incerteza, o resultado em ambos os estágios possui um componente aleatório. 

No primeiro estágio, a probabilidade de sucesso é positivamente relacionada com o 

volume de recursos alocados em P&D, de forma que quanto maiores forem os recursos, maior 

a probabilidade de obter sucesso na inovação ou imitação.  

A probabilidade de sucesso de imitação e de inovação de cada tipo de melhoria 

tecnológica à escolha da firma é definida por: 

ὖὨόάάώȟ ρ ρ Ὡ ȟz‗Ὥz ȟ  (3.58)   

ὖὨόάάώȟ ρ ρ Ὡ ȟz‗Ὥz ȟ  (3.59)  

Em que: 

Ὠόάάώȟ é uma variável que pode assumir valor 1 (sucesso) ou 0 (fracasso) do 

processo de imitação do parâmetro tecnológico †; 

ÉÍȟ é a fatia dos recursos de P&D alocados em imitação da firma i no período t; 

‗ é a fração da receita alocada em P&D para o parâmetro tecnológico † pela firma i; 

ὶὲὨȟ são os recursos alocados em P&D da firma i no período t; 

Ὠόάάώȟ é uma variável que pode assumir valor 1 (sucesso) ou 0 (fracasso) do 

processo de inovação do parâmetro tecnológico †; 

ÉÎÎȟ é a fatia dos recursos de P&D alocados em inovação da firma i no período t; 
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†  ȟÑ é o parâmetro tecnológico que representa a produtividade, o coeficienteצȟɻȟה

técnico dos insumos, a intensidade energética e a qualidade, respectivamente. 

 

A firma é então sujeita a um sorteio aleatório, que determina o sucesso ou fracasso 

desse esforço inovativo.  

†ȟ  
πȟίὩ –ȟ

Π  ὖὨόάάώὭάȟ† ρ

πȟίὩ –ȟ
Π  ὖὨόάάώὭάȟ† ρ

 (3.60)  

Em que: 

†ȟ é o novo parâmetro tecnológico obtido por imitação da firma i no período t; 

–ȟ
Π é um número entre 0 e 1, sorteado aleatoriamente, com distribuição de 

probabilidade uniforme; 

Ὠόάάώȟ é uma variável que pode assumir valor 1 (sucesso) ou 0 (fracasso) do 

processo de imitação do parâmetro tecnológico †. 

 

Em caso de sucesso, a firma consegue alcançar um novo e melhor patamar para o seu 

parâmetro tecnológico. Esse valor depende do tipo de processo, se imitação ou inovação. 

Em caso de sucesso do processo de imitação, a firma adota a melhor tecnologia 

disponível no setor em que ela está inserida, a qual é representada pelo valor máximo (se 

produtividade ou qualidade) ou pelo valor mínimo (se coeficiente técnicos dos insumos ou 

intensidade energética) do parâmetro observado no setor no período anterior: 

†ȟ  
ὨόάάώὭάȟ†Ȣ†ȟ ȟ ίὩ † ‰ȟή

ὨόάάώὭάȟ†Ȣ†ȟ ȟ ίὩ † ‌ȟ‭
 (3.61)  

Em que:  

†ȟ é o novo parâmetro tecnológico obtido por imitação da firma i no período t; 

Ὠόάάώȟ é uma variável que pode assumir valor 1 (sucesso) ou 0 (fracasso) do 

processo de imitação do parâmetro tecnológico †; 

†ȟ  é o valor máximo do parâmetro tecnológico † do setor j período t-1; 

†ȟ  é o valor mínimo do parâmetro tecnológico † do setor j período t-1; 
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†  ȟÑ é o parâmetro tecnológico que representa a produtividade, o coeficienteצȟɻȟה

técnico dos insumos, a intensidade energética e a qualidade, respectivamente. 

 

Em caso de sucesso de inovação, o resultado obtido possui maior grau de incerteza, 

admitindo-se a possibilidade de que a nova tecnologia descoberta pela firma seja ñpiorò do que 

aquela já disponível. Isto é representado pela possibilidade de se obter, no sorteio aleatório, um 

valor para o parâmetro tecnológico que não é superior (no caso da produtividade ou qualidade) 

ou que não é inferior (no caso dos insumos ou da energia) ao da tecnologia atual. 

 Isso é dado pela seguinte equação:  

†ȟ  ὨόάάώὭὲὲȟ† ὔz †ὮȟπέὴὴὮ
†Ȣὸ ȟίὨὮ

†
 (3.62)  

ίȢὥȢ  †ȟ † πȟ ίὩ † ‌ȟ‭ 
 

Em que:  

†ȟ  é o novo parâmetro tecnológico obtido por inovação da firma i no período t; 

Ὠόάάώȟ é uma variável que pode assumir valor 1 (sucesso) ou 0 (fracasso) do 

processo de inovação do parâmetro tecnológico †; 

†ȟ é o valor inicial do parâmetro tecnológico † do setor j; 

έὴὴ são as oportunidades tecnológicas para o parâmetro tecnológico † do setor j; 

ίὨ é o desvio padrão para o parâmetro tecnológico † do setor j; 

†  é o valor limite para o parâmetro tecnológico † do setor j; 

†  ȟÑ é o parâmetro tecnológico que representa a produtividade, o coeficienteצȟɻȟה

técnico dos insumos, a intensidade energética e a qualidade, respectivamente. 

 

A restrição apresentada em (3.62) foi incluída no M3E3-RE, e leva em conta as 

limitações físicas do espaço de melhoria tecnológica para o coeficiente técnico de insumos e 

para a intensidade energética. Admite-se que a firma consegue reduzir seu coeficiente técnico 

ou sua intensidade energética até um valor limite, considerado o piso para esse setor, abaixo do 

qual essa melhoria pode ser considerada irrealista. 

Ao final de cada período, a fronteira tecnológica da firma ï isto é, as opções de 

tecnologias que a firma possui a sua disposição ï é dada pelos valores dos parâmetros da 

tecnologia atual e pelos novos valores obtidos com o processo de imitação e inovação.  
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†ȟ  
άÜὼ†ȟȟ†ȟȟ†ȟ ȟ ίὩ † ‰ȟή

άþὲ†ȟȟ†ȟȟ†ȟ ȟ ίὩ † ‌ȟ‭
 (3.63)  

Em que:  

†ȟ é o parâmetro tecnológico da fronteira tecnológica da firma i no período t; 

†ȟé parâmetro tecnológico obtido no esforço de imitação da firma i no período t; 

†ȟ é parâmetro tecnológico obtido no esforço de inovação da firma i no período t; 

†ȟ  é o parâmetro tecnológico da fronteira tecnológica da firma i no período t-1; 

†  ȟÑ é o parâmetro tecnológico que representa a produtividade, o coeficienteצȟɻȟה

técnico dos insumos, a intensidade energética e a qualidade, respectivamente. 

 

No entanto, a nova fronteira tecnológica não é disponibilizada imediatamente para a 

firma. Como já mencionado, a tecnologia ® embutida no capital (ñcapital embodiedò), e, 

portanto, a implementação da nova tecnologia só ocorrerá após a firma adquirir novos bens de 

capital, na forma de investimento em modernização tecnológica. 

3.4.10 Decisão de investimento em capital físico das firmas 

A evolução do investimento em bens de capital ao longo do tempo na economia 

seguem Dweck (2006) e Vianna (2023), e são detalhados aqui em grande parte em função da 

sua relevância para a análise. 

Conforme discussão em Dweck (2006), as decisões de investimento têm papel central 

na dinâmica capitalista e nas estratégias competitivas das firmas pelos seus efeitos sobre a 

produtividade e o potencial de crescimento no longo prazo. No modelo, os investimentos são 

separados entre aqueles destinados ao ajuste de capacidade produtiva e os destinados à 

modernização/substituição tecnológica, ambos sujeitos à disponibilidade de recursos 

financeiros das firmas.  

Em função dessa restrição, há uma ordem de prioridade para os investimentos, sendo 

que a firma primeiramente aloca recursos para reposição física da capacidade instalada 

depreciada, em seguida para a expansão da capacidade necessária para fazer frente ao aumento 

esperado das encomendas no futuro e, por fim, se houver recursos, realiza o investimento em 

modernização tecnológica.  
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As decisões de investimento ocorrem ao final de cada período de investimento T, 

equivalente a ɢ per²odos de produ­«o (T= ɢ.t), que ® o tempo necess§rio para fabricar a 

capacidade adicional. A nova capacidade produtiva demandada em T entra em operação apenas 

no segundo período de investimento subsequente (T+2).  

Os investimentos que a firma deseja realizar em cada período são definidos pela soma 

dos investimentos desejados em expansão de capacidade e em modernização tecnológica. 

Ὥȟ ὼὭȟ ὶὭȟ    (3.64)   

ὼὭȟ ‍Ȣὼ ȟȢὴӶȟ (3.65)  

ὶὭȟ ὯȟȢὴӶȟ (3.66)  

Em que: 

Ὥȟ são os investimentos desejados da firma i no período t; 

ὼὭȟ são os investimentos desejados em expansão da firma i no período t; 

ὶὭȟ são os investimentos desejados em modernização da firma i no período t; 

‍ é a razão capital-produto da firma i; 

ὼ ȟ é a capacidade instalada desejada pela firma i no período t; 

ὴӶȟ é o preço médio dos bens de capital no período t; 

Ὧȟ são os bens de capital que a firma i deseja substituir no período t; 

 

A firma só realizará um novo investimento quando o período corrente for o seu período 

de investimento.  

A capacidade instalada desejada pela firma é definida com base nas expectativas de 

demanda para o futuro, na capacidade instalada atual e na capacidade que irá se depreciar no 

futuro próximo, quando a firma espera necessitar desse capital.  

ὼὴὭȟὝ
Ὠ 

έὭȟὝ ς
Ὡ

ὴὧό
Ὥ
Ὠ
ὼὭȟὝ
ὴ

ὼὴὭȟὝ ρ
‏   (3.67)   

Em que: 

ὼ ȟ é a capacidade instalada desejada pela firma i no período de investimento T; 

έȟ  são as encomendas esperadas da firma i no período de investimento T+2; 

ὴὧό é o nível de utilização da capacidade instalada desejado pela firma i; 
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ὼȟ é a capacidade instalada da firma i no período de investimento T; 

ὼ ȟ
‏  é a capacidade instalada da firma i que irá depreciar no período de 

investimento T+1. 

 

A firma realiza projeções para a demanda esperada para dois períodos de investimento 

à frente (T+2), que é quando a nova capacidade demandada em t=T estará disponível para uso.   

έȟ έӶȟ ρ ς‎ЎέӶȟ ȟ  (3.68)  

Em que: 

έȟ  são as encomendas esperadas da firma i no período de investimento T+2; 

‎ é o parâmetro de expectativas da firma i; 

Ўέȟ  é a taxa de variação esperada das encomendas da firma i, no período de 

investimento T+2; 

ЎέӶȟ ȟ  é a variação das encomendas médias da firma entre o período T-1 e T-2; 

έӶȟ  são as encomendas médias da firma no período de investimento anterior; 

 

Os investimentos em modernização tecnológica só serão realizados se os ganhos 

esperados ï associados aos novos valores dos parâmetros da fronteira tecnológica, obtidos no 

processo de inovação e imitação ï superarem os custos do novo capital, já ajustado pelo custo 

financeiro, conforme uma regra de payback (seção A.10 do Apêndice A). 

É importante destacar que as decisões de investimento da firma de energia seguem as 

características do setor elétrico e consideram uma sobrecapacidade planejada como estratégia 

de segurança energética, dado o longo prazo de maturação dos investimentos e os impactos 

negativos sistêmicos associados a um episódio de racionamento da oferta de energia (Pinto Jr, 

2016). Essa estratégia é representada por um patamar mais elevado de ociosidade desejada da 

capacidade instalada em relação aos demais setores. No entanto, uma vez que os custo dos 

investimentos são repassados aos consumidores, essa sobrecapacidade não deve ser exagerada.  

O volume efetivo total e em cada componente que a firma realizará depende da 

disponibilidade de fundos (internos e externos). Caso os fundos não sejam suficientes, a firma 

priorizará os investimentos em expansão, utilizando os recursos restantes para modernização. 

Ὥȟ ὼὭȟ ὶὭȟ (3.69)   
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ὼὭȟ άþὲὼὭȟȟὪȟ  (3.70)  

ὶὭȟ άþὲὶὭȟȟὪȟ ὼὭȟ  (3.71)  

Em que: 

Ὥȟ são os investimentos efetivos da firma i no período t; 

ὼὭȟ são os investimentos efetivos em expansão da firma i no período t; 

ὶὭȟ são os investimentos efetivos em modernização da firma i no período t; 

Ὢȟ são os fundos da firma i no período t; 

ὼὭȟ são os investimentos desejados em expansão da firma i no período t; 

ὶὭȟ são os investimentos desejados em modernização da firma i no período t. 

 

O investimento efetivo real ou demanda por bens de capital da firma é obtido por: 

Ὥȟ
Ὥȟ
ὴӶȟ

    (3.72)   

Em que: 

Ὥȟ são os investimentos efetivos reais da firma i no período t; 

Ὥȟ são os investimentos efetivos da firma i no período t; 

ὴӶȟ é o preço médio dos bens de capital no período t. 

 

As equações que determinam os fundos e a preferência pela liquidez das firmas são 

apresentadas com detalhes na seção A.10 do Apêndice A 

3.4.11 Setor financeiro  

O setor financeiro é composto pelo Banco Central e por bancos comerciais, e se 

relaciona com as firmas e as famílias ofertando crédito e custodiando depósitos, recebendo e 

pagando juros nessas transações. As equações seguem as propostas em Vianna (2023) e são 

detalhadas na seção A.11 do Apêndice A. 

Como já mencionado, no início de cada período o Banco Central define a taxa de juros 

básica da economia e os bancos comerciais definem as taxas de juros de mercado. Os bancos 

comerciais determinam suas taxas de juros pela adição de um spread em relação à taxa básica, 
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o qual é definido com base na competitividade do banco. As taxas de juros cobradas também 

são específicas por tipo de cliente (firmas ou famílias) e por prazo (curto ou longo).  

O volume de crédito ofertado pelos bancos é definido pela demanda por crédito e pela 

oferta que os bancos desejam disponibilizar, a qual é limitada também por uma regra prudencial 

de segurança financeira. Caso a demanda seja maior do que o volume de crédito que os bancos 

estão dispostos a ofertar, haverá racionamento de crédito. 

A demanda por crédito que cada banco recebe é dada pela soma das demandas por 

crédito das famílias e das firmas, distribuídas pelos B bancos comerciais com base no seu 

market-share. Este, por sua vez, depende da competitividade de cada banco, a qual é definida 

com base na sua taxa de inadimplência, no histórico de racionamento de crédito e nas taxas de 

juros dos empréstimos. 

O volume de crédito que os bancos disponibilizam para as firmas e as famílias, no 

entanto, depende das condições de pagamento desses agentes, com base nos seus recursos, na 

sua taxa de endividamento, nos seus depósitos e no estoque de crédito já contratado. O volume 

de crédito efetivamente ofertado é o menor valor entre o crédito desejado e o crédito máximo 

disponibilizado pelos bancos para os agentes. Os lucros de cada banco comercial em cada 

período são dados pelas receitas obtidas com as operações de crédito subtraídas dos pagamentos 

de juros nos depósitos e da parcela de default ou inadimplência dos empréstimos realizados. 

3.4.12 Saída e entrada de firmas 

Conforme Vianna (2023), em cada período de produção, admite-se a possibilidade de 

entrada e saída de firmas em todos os setores, exceto o de energia, uma vez que neste há apenas 

uma firma monopolista concessionária do serviço público.  

A entrada de uma firma nova no mercado só ocorre se a demanda real do setor estiver 

crescendo. A firma entrante possui características definidas pelas médias das firmas existentes 

do mesmo setor, e sua capacidade produtiva será limitada pela capacidade produtiva disponível 

no setor, adquira por um empréstimo de longo prazo. A firma entrante sobrevive ao menos 2 

períodos de investimento, premissa necessária para evitar que a firma saia do mercado por 

características comuns às firmas entrantes, como baixo market-share ou alta taxa de dívida. 

Em cada período as firmas saem do mercado se seus market-shares forem próximos 

de zero ou se entrarem em falência por dívida. No último caso, as firmas falidas podem ser 

adquiridas por outras firmas, mas apenas se o cenário for de expansão da demanda real do setor. 
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Caso a firma n«o seja adquirida, todo o estoque de capital das firmas que sa²ram ® ñcoletadoò e 

ñdisponibilizadoò para ser utilizado pelas firmas entrantes. 

Quando ocorre saída de alguma firma, assume-se que pagamentos e transações 

relativos aos depósitos e empréstimos são realizados. Caso a firma tenha estoque de depósitos 

maior do que de empréstimos, a firma paga todo o estoque de dívida com os seus depósitos e o 

restante é distribuído por classe de renda. Se a firma tiver um estoque de depósitos menor do 

que o de empréstimos, a firma paga toda a dívida possível com os depósitos e a dívida não paga 

é considerada default, reduzindo o lucro do setor financeiro. Se a firma não tiver nenhum 

estoque de depósitos e tiver um estoque positivo de empréstimos, todo a dívida é considerada 

default, e, se a firma não tiver nenhum estoque de empréstimos e tiver um estoque positivo de 

depósitos, todo o depósito é distribuído entre as classes de renda. 

3.4.13 Determinação da renda e distribuição 

O Produto Interno Bruto da economia em cada período é calculado pela ótica da renda, 

pela soma dos lucros e salários de todas as firmas, e dos impostos arrecadados pelo governo.  

Em cada período, a parcela da renda nacional que é apropriada pela classe h é 

determinada por uma fatia fixa de cada classe no total de salários pagos, nos lucros distribuídos 

e nos benefícios de desemprego recebidos no período. A renda disponível é obtida deduzindo-

se da renda a parcela paga de impostos diretos. As equações que descrevem a determinação da 

renda nacional e sua distribuição estão detalhadas na seção A.13 do Apêndice A, e seguem as 

definições em Vianna (2023). 

3.4.14 Emissões de carbono 

O modelo calcula as emissões geradas em cada período através de um parâmetro de 

intensidade de emissões de carbono associados à produção de todos os setores, inclusive o setor 

energético. Isso é detalhado na seção A.14 do Apêndice A. As equações seguem em Vianna 

(2023), com mudanças pontuais para incluir a intensidade no uso de energia no cálculo.  
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4 ANÁLISE DO EREW UM AUMENTO DA EFICIÊNCIA ENERGÉTICA PARA 

OS PRODUTORES 

Neste capítulo é realizada uma análise do EREW decorrente de um aumento da 

eficiência energética para os produtores. Utilizando-se do modelo M3E3-RE, apresentado no 

capítulo 3, são simulados cenários de um aumento da eficiência energética no processo 

produtivo das firmas, estudando os resultados encontrados em termos dos impactos totais no 

consumo de energia e efeito rebote, bem como impactos em outras variáveis econômicas 

relevantes, permitindo um olhar sistêmico do efeito.  

Antes da discussão dos cenários, na seção 4.1 é apresentada, de forma breve, como se 

dá o processo de análise das simulações com modelos baseados em agentes. Na seção 4.2, é 

detalhado o cenário BASE ï que servirá de cenário contrafactual para análise dos resultados 

dos cenários de eficiência energética ï, e seu processo de calibração e validação. Na seção 4.3 

é apresentada a estratégia de simulação do cenário de aumento da eficiência energética e 

discutidos os resultados encontrados em termos de impactos sobre variáveis econômicas 

relevantes e do EREW. A fim de melhor compreender esses resultados, a seção 4.4 descreve e 

analisa os canais de transmissão do EREW presentes no M3E3-RE. Análises de sensibilidade 

adicionais dos resultados a algumas das premissas adotadas são realizadas na seção 4.5. Por 

fim, a seção 4.6 discute as principais conclusões que podem ser extraídas dessa investigação. 

4.1 COMO ANALISAR AS SIMULAÇÕES COM MABMS 

Como apontam Dosi e Roventini (2025), modelos macroeconômicos baseados em 

agente (ou MABMs, como chamaremos aqui) ï como o M3E3-RE ï, são caracterizados pela 

presença de: i) não linearidades nas decisões e padrões de interação; ii) componentes 

estocásticos nas regras decisão, expectativas e interações; iii) não-ergodicidade do sistema e 

irreversibilidade do tempo. Tais elementos, argumentam os autores, não permitem a criação de 

soluções analíticas fechadas para a análise dos modelos, recorrendo, em geral, a análises através 

de simulações computacionais. 

Dosi e Roventini (2025) sistematizam o processo comumente adotado na análise das 

simulações com MABMs em alguns passos: i) em primeiro lugar, define-se as condições 

iniciais e parâmetros micro e macro do modelo escolhido; ii) em seguida, são realizadas 

simulações computacionais e geradas séries de tempo sintéticas; iii) terceiro, uma vez que há 

componentes estocásticos, são realizadas M simulações independentes de Monte Carlo, para M 



106 

 

 

 

sementes aleatórias distintas, coletando-se as estatísticas de interesse em cada rodada; iv) a 

partir das estatísticas coletadas nas M simulações independentes de Monte Carlo é possível 

calcular os momentos para cada variável de análise (como média e desvio-padrão); v) por fim, 

realizam-se análises de sensibilidade, observando como essas estatísticas se comportam quando 

são alterados valores de parâmetros ou condições iniciais micro e macros. 

Com base nessas recomendações, nas seções a seguir são detalhados os cenários 

simulados e as análises dos seus resultados. 

4.2 O CENÁRIO BASE 

Para investigar o impacto da introdução de uma mudança (como, por exemplo, a 

introdução de uma política pública) sobre um sistema e sobre as variáveis de interesse, não 

basta comparar os resultados obtidos ao final da simulação com os valores iniciais. É preciso a 

comparação dos resultados obtidos com os resultados que seriam obtidos caso o choque não 

ocorresse ï o chamado ñcen§rio contrafactualò. Essa estrat®gia ® necess§ria para isolar quanto 

do estado final da simulação é decorrente do choque em si, e quanto decorre da evolução natural 

do sistema e seria observado mesmo sem a ocorrência do choque. 

Por esse motivo, o primeiro cen§rio simulado ® o cen§rio ñBASEò, um cen§rio que 

descreve o que ocorreria com a economia e com o consumo de energia caso não ocorresse o 

aumento da eficiência energética. Esse cenário será usado como contrafactual e como ponto de 

partida para os cenários em que ocorre um aumento da eficiência. 

No processo de construção de cenários de simulação e das suas análises, há duas etapas 

fundamentais: a calibração e a validação. 

A calibração consiste em atribuir e restringir os valores de parâmetros e condições 

iniciais do modelo de forma a torná-lo consistente com as propriedades empíricas do sistema 

que se quer reproduzir ï por exemplo, fatos estilizados ou momentos de séries de tempos 

selecionadas (Martinoli, Moneta e Pallante, 2024).   

A validação consiste em avaliar em que medida o processo gerador de dados descrito 

pelo modelo é uma boa representação do verdadeiro processo gerador de dados do mundo real 

(Martinoli, Moneta e Pallante, 2024).  É importante notar que o processo de validação gera uma 

reposta que não é necessariamente binária, de aceitar ou rejeitar o modelo, mas, principalmente, 

uma gradação do quanto o modelo consegue representar a realidade, permitindo que o 

modelador escolha entre diferentes especificações (Fagiolo et al, 2019). 
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Os processos de calibração e validação adotados para o cenário BASE ï e das 

premissas básicas presentes em todos os cenários ï são apresentados a seguir. 

4.2.1 Calibração 

O processo de calibração do cenário BASE para o M3E3-RE segue a mesma estratégia 

adotada em Vianna (2021) e Vianna (2023) para versões anteriores do modelo, a qual é baseada 

na proposta de Caiani et al (2016) para modelos agente-based stock-flow-consistent (AB-SFC).  

A principal vantagem dessa proposta é a redução do número de parâmetros e valores 

iniciais a serem atribuídos diretamente pelo modelador em decorrência da introdução de 

restrições ï na forma de equações e identidades ï de consistências de fluxo-estoque e de 

contabilidade social, além da adoção de premissas de equilíbrio de estado estacionário e 

homogeneidade. No caso dos parâmetros que não podem ser definidos pelas restrições e 

identidades, seus valores são atribuídos pelo modelador como base dados em empíricos ou, na 

aus°ncia desses, ñchutes educadosò (ñeducated guessesò). 

Caiani et al (2016) propõe uma proposta em seis passos: i) derivação de uma versão 

agregada do modelo; ii) imposição da restrição de estacionaridade ao modelo agregado, tal que 

as taxas de crescimento das variáveis nominais (por exemplo, preços) são constantes e iguais e 

as quantidades reais dessas variáveis não apresentam crescimento; iii) resolve-se 

numericamente o modelo agregado atribuindo-se valores baseados em dados empíricos para os 

parâmetros, obtendo-se, então, valores consistentes para cada fluxo e estoque em nível agregado 

e também valores para parâmetros comportamentais compatíveis com o estado estacionário; iv) 

distribuição das quantidades de fluxo e estoque dos setores agregados obtidos em (iii) 

uniformemente entre os agentes naquele setor; v) obtenção dos valores dos estoques de capital 

e empréstimos a partir dos parâmetros de depreciação e amortização e dos fluxos de capital e 

empréstimos adquiridos pelos agentes em períodos passados (anteriores ao início da 

simulação); vi) definição, de forma aleatória, de um match entre cada firmas, banco e cliente, 

seguindo a restrição de homogeneidade. 

Caiani et al (2016) defendem que o processo de calibração descrito alcança o objetivo 

de limitar a arbitrariedade do modelador ao restringir o número de parâmetros livres na 

simulação e ao estabelecer critérios claros para a escolha de valores em vários outros parâmetros 

e condições iniciais. Além disso, segundo os autores, a calibração gera um modelo que se inicia 

em uma situação de perfeita homogeneidade entre os agentes, limitando, na medida do possível, 
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viés decorrente de condições iniciais assimétricas. Vianna (2021) também aponta que essa 

estratégia permite que os valores calibrados sejam ajustados automaticamente no caso de 

mudanças na calibração dos parâmetros atribuídos pelo modelador, de forma a manter as 

propriedades das premissas de homogeneidade, consistência e estado estacionário iniciais.  

No Apêndice B são apresentadas com detalhes as equações adotadas no processo de 

calibração do M3E3-RE, as quais são definidas com base nas restrições de homogeneidade, 

consistência fluxo-estoque e das matrizes de contabilidade social.  

De forma sintética, com base em Vianna (2021) e Caiani et al (2016), a calibração é 

realizada a partir das seguintes estratégias e premissas:  

11. O sistema inicia em estado estacionário, sem tendência de crescimento das variáveis 

reais no período inicial; 

12. A calibração parte de determinações no nível mais agregado, iniciando pelas 

identidades macroeconômicas das contas nacionais, e a partir delas, determinam-se 

os valores de parâmetros e condições iniciais em níveis menores; 

13. A definição dos parâmetros e valores iniciais para as firmas é feita a partir dos valores 

agregados setoriais, admitindo-se homogeneidade entre todas as firmas em um 

mesmo setor em termos de market-share, produtividade, preços e custos ï a 

heterogeneidade entre as firmas ao longo do tempo será gerada de forma endógena, 

pelas simulações; 

14. Admite-se igualdade entre oferta, demanda esperada e demanda efetiva, sem 

incentivos para ajustes iniciais (não há erros de previsão no passado);  

15. As contas do governo e do setor externo iniciam em equilíbrio. 

Mesmo com as restrições acima, ainda há um grande conjunto de parâmetros cujos 

valores precisam ser atribuídos pelo modelador. Para uma parte desses parâmetros, é possível 

adotar valores baseados em dados empíricos. No entanto, dois fatores limitam essa estratégia 

na calibração do M3E3-RE: i) a presença de equações de comportamento, cujos parâmetros não 

são observáveis diretamente, e; ii) o modelo não representa uma economia real particular, mas 

uma economia teórica, e, portanto, o valor observado para um país ou média de países ainda 

pode ser inadequado para a economia modelada ï ainda que, pela razoabilidade, o parâmetro 

no modelo não deva se afastar muito dos valores empíricos. 

Para os parâmetros que não puderam ser definidos pelas restrições descritas 

anteriormente, vale-se da estrat®gia de ñchutes educadosò e calibra­«o indireta, como adotado 
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em Dweck (2006), Vianna (2021) e Vianna (2023).  Isto é, os parâmetros são calibrados 

atribuindo-se valores ï dentro da razoabilidade e em linha com o que preconiza a teoria 

econômica e os dados empíricos ï que permitam garantir a validação do sistema. 

As tabelas a seguir apresentam os valores adotados para os parâmetros e condições 

iniciais selecionados. A apresentação extensiva dos valores dos parâmetros e condições iniciais 

pode ser vista no GitHub do projeto17.  

A Tabela 1 apresenta os valores de calibração para os parâmetros e condições iniciais 

no nível mais agregado, o do país. O valor inicial do PIB é obtido endogenamente a partir da 

relação com o investimento, e o valor de cada componente é definido a partir das demais 

participações, definidas exogenamente. Na economia modelada, considera-se que o consumo 

das famílias tem o maior peso, de 67%, dividido entre compras das famílias de bens de consumo 

(62%) e de energia (5%). Os demais componentes mais relevantes são o investimento privado 

(18%) e o consumo do governo (15%). Visando reduzir seu impacto nas simulações, o setor 

externo possui a menor fatia, de 10% tanto para as exportações quanto para as importações, 

iniciando com equilíbrio na balança comercial.  

Os últimos dois parâmetros na tabela são relativos à participação do gasto essencial no 

gasto não induzido das famílias de menor classe de renda, a qual servirá de referência para o 

gasto essencial em todas as classes, proporcional à população da classe. No modelo admite-se 

60% dos gastos não induzidos da classe mais baixa são gastos essenciais, e apenas 40% são 

gastos autônomos.  

Em decorrência das escolhas de calibração, a participação da demanda real por energia 

das famílias é definida endogenamente, e representa 11% da demanda real por energia total. 

 
17 https://github.com/gomes-aline/M3E3-RE. Nomes das variáveis como aparecem no modelo. 

https://github.com/gomes-aline/M3E3-RE
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Tabela 3 ï Parâmetros de calibração livres e endógenos selecionados ï País 

Var. Descrição Valor 

Ώ Frequência anual (número de períodos produtivos) 4 

ὋὈὖ Produto interno Bruno inicial (obtido endogenamente) 304.2 

Ὸȟ Participação inicial do investimento privado no PIB 0.18 

Ὸȟ Participação inicial do gasto do governo no PIB 0.15 

Ὸȟ Participação inicial das exportações no PIB 0.1 

Ὸ ȟ Participação inicial das importações no PIB (obtido endogenamente) 0.1 

Ὸ ȟ ȟ Participação inicial do consumo das famílias com energia no PIB 0.05 

Ὸ ȟȟ Participação inicial do consumo das famílias com bens de consumo no PIB 

(obtido endogenamente) 

0.62 

– Parâmetro do gasto essencial inicial sobre o gasto não induzido de bens de 

consumo da classe de menor renda 

0.6 

–  Parâmetro do gasto essencial sobre o gasto não induzido de energia da classe de 

menor renda 

0.6 

- Participação das famílias na demanda real de energia (endógeno) 11% 

Fonte: a autora. 

A Tabela 2 e 3 apesentam os valores adotados na calibração para o governo e para o 

setor financeiro, respectivamente. Com relação ao governo, o gasto inicial é obtido 

endogenamente, pelos parâmetros anteriores. A distribuição desse gasto considera que a maior 

parte (69%) é destinada ao pagamento de salários, seguida de compras de bens de consumo 

(30%) e, por fim, compras de energia (1%). Uma vez que o governo não atua como setor 

produtivo e seus investimentos não são convertidos aumento da capacidade produtiva, admite-

se que a demanda por bens insumos e bens de capital do governo é nula. O crescimento dos 

gastos do governo real exógeno desejado é de 0,3% ao trimestre. 

Para os parâmetros que definem as metas de política fiscal, razão dívida/PIB e 

condições iniciais e parâmetros de comportamento do governo e do setor financeiro, adota-se, 

em grande medida, as propostas em Vianna (2021). Tais propostas foram calibradas e validadas 

a partir de uma análise aprofundada sobre o setor financeiro e a política fiscal, os quais não são 

o foco desta tese. Por esse motivo, optou-se por mantê-los em vez de propor nova estrutura de 

calibração sem a mesma profundidade de análise. No caso da política monetária do Banco 

Central, adota-se uma política suave, a fim de evitar ruídos excessivos na análise de interesse.  
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Tabela 4 ï Parâmetros de calibração livres e endógenos selecionados ï Governo 

Var. Descrição Valor 

Ὃὕὠ Gasto do governo inicial (obtido endogenamente) 45.63 

 ȟ Participação inicial dos bens de consumo no gasto do governo 0.3 

  ȟ Participação inicial dos insumos no gasto do governo 0 

  ȟ Participação inicial da energia no gasto do governo 0.01 

 ȟ Participação inicial dos bens de capital no gasto do governo 0 

  ȟ Participação inicial dos salários no gasto do governo (obtido endogenamente) 0.69 

ὫὫ Taxa exógena de variação desejada dos gastos do governo 0.003 

ÄÒȟ Razão dívida/PIB inicial do governo 0.5 

ÄÒ'$0§ Razão dívida/PIB máxima do governo 0.7 

ÄÒ'$0 Razão dívida/PIB mínima do governo 0.3 

όὦὶ Taxa de benefício desemprego 0.5 

ɾ Parâmetro de expectativa do governo sobre o crescimento do PIB 1 

ʕ  Parâmetro de ajuste da meta fiscal 0.001 

Fonte: a autora. 

Tabela 5 ï Parâmetros de calibração livres e endógenos selecionados ï Setor Financeiro 

Var. Descrição Valor 

Ὥὶȟ Taxa de juros básica inicial do banco central 0.001 

ЎὧὴὭ Meta para a taxa de inflação anual do Banco Central 0.02 

‖ Parâmetro de suavização do Banco Central 0.8 

•  Sensibilidade à inflação do Banco Central 1 

ὄ  Número inicial de bancos comerciais 10 

Fonte: A autora. 

A Tabela 4 apresenta os valores para o setor externo. Os valores das exportações e 

importações são obtidos endogenamente. No período inicial, considera-que o fluxo inicial de 

capitais é nulo. A taxa de câmbio inicial é 1, e funciona como um valor de referência do estado 

inicial do câmbio. Isso permite que, no estado inicial, não se observe diferença de preços 

internos e externos. Considera-se uma taxa de juros externa igual à taxa de juros doméstica e 

uma relação de 1 para a proporção entre a renda externa e o PIB doméstico (homogeneidade), 

sendo que a renda externa cresce a uma taxa de 0,25% ao trimestre. 
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Tabela 6 ï Parâmetros de calibração livres e endógenos selecionados ï Setor Externo 

Var. Descrição Valor 

Ὁὢὖ Volume nominal inicial de exportações (obtido endogenamente) 30.4 

Ὅὓὖ Volume nominal inicial de importações (obtido endogenamente) 30.4 

ὧὪ Fluxo líquido de capitais inicial  0 

Ὡὶ Taxa de câmbio inicial 1 

‪  Parâmetro de ajuste da taxa de câmbio 1 

Ὥὶ Taxa de juros externa 0.001 

–ȟ Proporção inicial entre a renda externa e o PIB 1 

Ўώ  Taxa de crescimento exógena da renda externa 0.0025 

Fonte: a autora. 

A Tabela 5 apresenta os principais valores adotados para os setores. Considera-se que 

as firmas desejam guardar 10% da produção como inventários para fazer frente às demandas 

inesperadas. A exceção é o setor de energia, que tem um valor nulo para esse parâmetro, 

considerando as propriedades da eletricidade. O parâmetro que reflete as expectativas é de 0.3 

para todos os setores. 

O preço inicial interno e externo é igual para todos os setores, e diferenciais de preços 

surgirão a partir das simulações. O mesmo ocorre com a taxa inicial de lucros, os impostos 

indiretos, a taxa de distribuição de lucro, o parâmetro da estratégia competitiva interna e 

externa, e a razão capital produto, garantindo a homogeneidade no estado inicial. Com relação 

à participação inicial dos setores nas exportações, admite-se que o setor de energia não exporta, 

enquanto os demais setores ocupam fatias próximas.  

O valor de 1 para a qualidade e a produtividade expressam o estado inicial desses 

parâmetros tecnológicos, e mudanças promovidas pela inovação alterarão os valores em relação 

a esses referenciais.  

Já o coeficiente técnico e a intensidade energética da produção, por fazerem parte da 

matriz intersetorial, são expressos em valores entre 0 e 1. A escolha dos coeficientes considerou 

a natureza mais energointensiva do setor de energia, enquanto os setores de bens de capital e 

bens de consumo são mais intensivos no uso de insumos. O setor de insumos, além de ser 

intensivo no próprio produto, é mais energointensivos que os dois últimos, mas menos do que 

o setor de energia.  
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Tabela 7 ï Parâmetros de calibração livres e endógenos selecionados ï Setores Produtivos (continua...)   

Var.  Descrição BC BK  BI  EN 

Ὂȟ Número inicial de firmas 99 40 60 1 

„ Proporção desejada de inventário 0.1 0.1 0.1 0 

‎ Parâmetro de expectativas 0.3 0.3 0.3 0.3 

ὴȟ Preço inicial 1 1 1 1 

” Taxa inicial de lucros 0.2 0.2 0.2 0.2 

ὸὶ Taxa de impostos indiretos 0.05 0.05 0.05 0.05 

ύὶȟ Taxa inicial de salários (obtido endogenamente) 0.24 0.25 0.15 0.30 

‰ȟ Produtividade inicial 1 1 1 1 

ήȟ Qualidade inicial 1 1 1 1 

‌ȟ Coeficiente técnico dos insumos inicial 0.3 0.3 0.3 0.1 

‭ȟ Intensidade energética inicial 0.1 0.1 0.2 0.3 

‭ȟ Intensidade energética inicial dos equipamentos residenciais 

produzidos 
1 - - - 

— Parâmetro da estratégia competitiva 0.5 0.5 0.5 0.5 

ὴȟ Preço externo inicial  1 1 1 1 

—  Parâmetro da estratégia competitiva sobre as exportações 0 0 0 0 

άί Market-share desejado (obtido endogenamente) 0.02 0.05 0.033 1 

Ўὴ  Taxa de crescimento do preço externo 0.005 0.005 0.005 0.005 

ɧȟ Participação inicial no total das exportações 0.3 0.3 0.4 0 

 Taxa de distribuição do lucro líquido 0.8 0.8 0.8 0.8 ‏

ɜ Frequência (períodos produtivos) de investimentos  4 4 4 4 

ɭ Vida útil do capital  40 40 40 80 

ὴὧό Nível de utilização da capacidade instalada desejado 0.9 0.9 0.9 0.6 

‍ Razão capital/produto  1 1 1 1 

Fonte: a autora. Nota: BC = setor de bens de consumo; BK = setor de bens de capital; BI = setor de bens 

intermediários (insumos); EN = setor de energia 
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Tabela 5 ï Parâmetros de calibração livres e endógenos selecionados ï Setores Produtivos (continuação) 

Var.  Descrição BC BK BI EN 

ʇ  Fração da receita alocada em P&D para 

produtividade 

0.01 0.01 0.01 0.01 

ʇ Fração da receita alocada em P&D para qualidade 0.01 0.01 0.01 0.01 

ʇ Fração da receita alocada em P&D para eficiência 

dos insumos 

0.01 0.01 0.01 0.01 

ʇȟ Fração inicial da receita alocada em P&D para 

eficiência energética 
0 0 0 0 

έὴὴ Oportunidades tecnológicas da produtividade 0.0025 0.0025 0.0025 0.0025 

έὴὴ Oportunidades tecnológicas da qualidade 0.0025 0.0025 0.0025 0.0025 

έὴὴ Oportunidades tecnológicas dos insumos 0.0005 0.0005 0.0005 0.0005 

έὴὴ Oportunidades tecnológicas da eficiência 

energética 

0.0005 0.0005 0.0005 0.0005 

ίὨ Desvio-padrão da inovação em produtividade 0.01 0.01 0.01 0.01 

ίὨ Desvio-padrão da inovação em qualidade 0.01 0.01 0.01 0.01 

ίὨ Desvio-padrão da inovação em insumos 0.01 0.01 0.01 0.01 

ίὨ Desvio-padrão da inovação em eficiência 

energética 

0.01 0.01 0.01 0.01 

‌  Valor limite do coeficiente técnico 0.15 0.15 0.15 0.05 

צ  Valor limite da intensidade energética  0.1 0.1 0.2 0.3 

Fonte: a autora. Nota: BC = setor de bens de consumo; BK = setor de bens de capital; BI = setor de bens 

intermediários (insumos); EN = setor de energia 

A frequência de investimentos é de 4 períodos produtivos, garantindo ciclos de 

investimentos intercalados entre as firmas do setor.  

A vida útil do capital é de 10 anos (40 períodos produtivos) para os setores de bens de 

consumo, bens capital e de insumos. Para o setor de energia, a vida útil é de 20 anos (80 períodos 

produtivos), considerando o grande porte da infraestrutura energética. Em função do longo 

prazo de maturação dos investimentos e da simultaneidade entre demanda e oferta, admite-se 

que o setor de energia opera com sobrecapacidade planejada, com nível de utilização da 

capacidade desejado de 60%, abaixo dos 90% adotado para os dos setores de bens de consumo, 

bens de capital e insumos. 

Os parâmetros de inovação consideram que a firma investe em P&D para aumento da 

produtividade, da qualidade e da eficiência no uso de insumos, alocando 1% da sua receita para 

cada um. No cen§rio ñBASEò, admite-se que as firmas não alocam recursos de P&D para 
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inovação em eficiência energética da produção. Embora possa ser considerada pouco realista, 

essa premissa é adotada como estratégia de simulação para isolar os impactos causados pela 

introdução das inovações em eficiência energética nos cenários de análise.  

As oportunidades tecnológicas são de 0.0025 para a produtividade e qualidade, e de 

0.0005 para os coeficientes técnicos dos insumos e a intensidade energética. Os desvios-padrão 

são iguais para todos os tipos de inovação. No caso dos parâmetros técnicos ï coeficiente 

técnico dos insumos e intensidade energética ï admite-se limites para o valor mínimo que pode 

ser obtido por inovação. Esses patamares são definidos como 50% do valor inicial para o 

coeficiente técnico de insumos. Com relação ao parâmetro de intensidade energética, não se 

admite nenhuma redução no cenário BASE ï isso será flexibilizado nos cenários de 

investigação do EREW, discutidos no capítulo 4.  

Por fim, a Tabela 6 apresenta os principais valores adotados para as classes. As classes 

são ordenadas por nível de renda, de forma que a classe 1 representa a classe de maior renda e 

a classe 4 representa a classe de menor renda. 

Admite-se que a classe 1 possui 5% da população, mas 18% da renda disponível, 

enquanto a menor classe possui 60% da população e 32% da renda disponível, refletindo uma 

estrutura de distribuição desigual da renda. Essa desigualdade também é refletida na demanda 

por energia inicial, sendo que a classe 1 responde por 16% da demanda inicial por energia e a 

classe 4 responde por 35%.  

A taxa de apropriação de lucros é crescente com a renda. A classe 1 detém 40% dos 

lucros iniciais, enquanto a classe 4 detém apenas 10%. A taxa de apropriação dos salários segue 

a ordem inversa. Dessa forma, assume-se que a classe 1 possui grande fatia de proprietários de 

capital, enquanto a classe 4 é formada, em sua maioria, por trabalhadores assalariados. A taxa 

de imposto direto sobre a renda é progressiva, isto é, a alíquota é mais elevada quanto maior a 

renda da classe. 
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Tabela 8 ï Parâmetros de calibração livres e endógenos selecionados ï Classes de renda 

Var.  Descrição 1 2 3 4 

ώȟ Renda disponível inicial (endógeno) 40.3 50.1 60.9 72.2 

ὴέὴίὬ Participação na população 0.05 0.10 0.25 0.60 

‫  Taxa de apropriação dos salários 0.1 0.2 0.3 0.4 

ʌ  Taxa de apropriação dos lucros 0.4 0.3 0.2 0.1 

ὸὶ Taxa de imposto direto sobre a renda 0.3 0.2 0.1 0.01 

‒ Propensão a gastar 0.5 0.6 0.7 0.8 

― Propensão a importar (endógeno) 0.24 0.14 0.08 0.03 

‒ Propensão a gastar com bens de consumo (endógeno) 0.254 0.397 0.531 0.647 

‒  Propensão a gastar com energia 0.004 0.030 0.045 0.060 

‒  Propensão a gastar com energia ou bens de consumo  0.004 0.030 0.045 0.060 

•ȟ Sensibilidade do gasto autônomo com bens de 

consumo 
1 0.8 0.5 0.3 

• ȟ Sensibilidade do gasto autônomo com energia 1 0.8 0.5 0.3 

‭ȟ Intensidade energética inicial 1 1 1 1 

‎  Razão posse de equipamentos sobre a renda 

(endógeno) 

0.0615 0.0667 0.0675 0.0731 

‏  Taxa de depreciação de equipamentos residenciais 0.05 0.05 0.05 0.05 

Fonte: a autora. Nota: Escala considera a classe 1 como a de maior renda e a classe 4 como a de menor renda. 

 

A propensão a gastar das classes considera que, quanto maior a renda, maior a 

propensão a poupar. Dessa forma, a classe 1 gasta 50% da sua renda e poupa 50%, enquanto, 

no extremo oposto, a classe 4 gasta 80% da sua renda e poupa 20%. A distribuição dos gastos 

da classe 1 considera uma maior fatia para produtos importados, seguidos de bens de consumo 

domésticos e, por último, energia e demanda não exclusiva (serviços energéticos ou bens de 

consumo). Na classe 4, a participação das importações é ínfima, sendo a maior parte da renda 

alocada em bens de consumo doméstico e, em seguida, em energia e demanda não exclusiva.  

No caso da demanda não induzida pela renda, a classe 1 possuir maior participação da 

demanda autônoma, relacionada à qualidade, enquanto a classe 4 possui maior participação da 

demanda essencial ï 60%, como apresentado na Tabela 1. Por esse motivo, a classe 1 possui 

maior sensibilidade (igual a 1) do gasto autônomo às mudanças na qualidade, enquanto essa 

sensibilidade da classe 4 é de 0.3. 
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A intensidade energética inicial é a mesma para todas as classes e igual a 1, 

representando um valor de referência. A razão da posse de equipamentos sobre a renda é 

definida endogenamente a partir da relação entre a demanda por energia e a renda disponível 

no estado inicial. Esse parâmetro é crescente com a renda da classe total, mas decrescente com 

a renda quando se considera a renda por indivíduo de cada classe. Por fim, considera-se uma 

taxa de depreciação para os equipamentos residenciais de 5% ao período, compatível com uma 

vida útil de 5 anos (20 períodos). 

4.2.2 Validação. 

A validação do cenário BASE segue a abordagem de validação qualitativa, a mesma 

adotada para versões anteriores do modelo em Dweck (2006), Vianna (2021) e Vianna (2023). 

Essa abordagem consiste na análise dos resultados gerados pela simulação com enfoque sobre 

as propriedades qualitativas da dinâmica apresentada pela série simulada, avaliando em que 

medida é capaz de reproduzir um conjunto de fatos estilizados macro e microeconômicos 

relevantes da economia real.  

Essa abordagem, proposta por autores como Valente (2005), coloca-se como uma 

alternativa à validação empírica comumente adotada em modelos neoclássicos, cujo enfoque 

reside na comparação dos resultados simulados com os valores empíricos coletados do mundo 

real, e que, em modelos de simulação marcados por complexidade, não-linearidades e 

interações micro-macro, podem se mostrar infactíveis.  

Como afirma Valente (2005), a validação qualitativa pode ser uma alternativa melhor 

para simulação de sistemas caracterizados pela presença de propriedades emergentes, 

decorrentes das interações nos níveis micro e macro, e de não-linearidade ï características 

presentes em MABMs. Além disso, argumenta o autor, a não ser por motivos puramente 

instrumentais, uma análise científica não deve se preocupar em produzir uma representação 

quantitativa exata da evidência histórica, mas deve fornecer uma análise das forças em jogo, 

bem como suas interações. Ao invés de uma aderência precisa quantitativa entre a série 

simulada e a série empírica, o que importa avaliar é a capacidade de o modelo gerar explicações 

sobre os eventos do mundo real e fornecer conhecimentos sobre o fenômeno simulado. 

Para efeito de validação do modelo, avalia-se a capacidade do modelo M3E3-RE de 

reproduzir ao menos alguns dos fatos estilizados em Dweck (2006) e Vianna (2021). 

Considerando que as versões anteriores do modelo se mostraram capazes de reproduzir tais 
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fatos estilizados, desejamos que a versão modificada nesta tese apresente as mesmas 

propriedades, ainda que a reprodução exata daqueles comportamentos não será possível (nem 

desejável), em função das modificações implementadas. 

Uma vez que o modelo inclui componentes estocásticos em algumas das suas 

equações, a análise de uma única rodada de simulação pode ser insuficiente para validar os 

resultados encontrados e garantir que estes decorrem da estrutura econômica modelada e não 

estão condicionadas aos valores atribuídos na única semente aleatória. Por esse motivo, são 

realizadas 100 simulações de Monte Carlo com diferentes sementes aleatórias cada, tomando-

se a média, o desvio-padrão, e construindo um intervalo de 95% confiança para a média.  

A simulação roda por 800 períodos (time-steps). No entanto, como apontado por 

Vianna (2021), no time-step zero o modelo está em um equilíbrio (estado estacionário) sem 

crescimento que é perturbado no primeiro time-step, o que pode causar movimentos bruscos no 

início da simulação. Para resolver esse problema, descartam-se os primeiros 300 timesteps na 

simulação, deixando 500 timesteps (125 anos) para análise dos resultados. Ainda assim, alguma 

instabilidade nos primeiros timesteps pode ser observada. 

O Gráfico 1 ilustra os resultados das simulações em termos da evolução do PIB e dos 

seus componentes pela ótica da demanda ï o consumo das famílias, o investimento, os gastos 

do governo, as exportações e as importações. Os valores apresentados estão em log. As linhas 

internas representam os valores médios e as bandas mais claras representam o intervalo de 95% 

de confiança de cada variável.  

Pelo gráfico pode-se observar que o modelo é capaz reproduzir alguns fatos estilizados 

(FEs) macroeconômicos relativos ao crescimento, em particular: i) o produto apresenta 

tendência de crescimento contínuo; ii) o consumo das famílias é maior componente do PIB e 

apresenta pouca volatilidade; iii) o investimento apresenta elevada volatilidade.  

O Gráfico 2 apresenta o ciclo das séries filtradas de PIB, consumo e investimento em 

log. O filtro utilizado é o band-pass BK (Baxter e King, 1999), com parâmetros usuais para 

séries trimestrais (6,32,12), e tem o papel de decompor a série entre tendência, ciclo e 

componente irregular. Como ilustrado, o modelo também é capaz de gerar, endogenamente, os 

ciclos reais de negócios das séries macroeconômicas. 
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Gráfico 1 ï Evolução do PIB e dos componentes da demanda (séries em log) 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 

 

Gráfico 2 ï Ciclo da série filtrada do PIB, do consumo e do investimento (em log)  

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. Filtro band-

pass BK (6,32,12), 

 

 O Gráfico 3 ilustra a evolução da produtividade, da razão capital/produto, da 

razão/capital trabalho e da taxa de lucro ao longo do tempo. Novamente, observa-se que o 

modelo é capaz de reproduzir os seguintes FEs macroeconômicos relativos ao crescimento: i) 
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a produtividade apresenta tendência de crescimento contínuo; ii) a razão capital/trabalho 

apresenta tendência de crescimento contínuo; iii) a ausência de tendência significativa da razão 

capital/produto no longo prazo, e; iv) a ausência de tendência significativa da taxa de lucro no 

longo prazo. 

Gráfico 3 ï Evolução da produtividade, da razão capital/produto, da razão capital/trabalho e da taxa de 

lucro 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 

 

O Gráfico 4 descreve a evolução das participações do lucro e dos salários ao longo do 

tempo, confirmando que o modelo é capaz de representar um último conjunto de FEs 

macroeconômicos relativos ao ciclo: as participações dos salários e dos lucros não apresentam 

mudança significativa ao longo do tempo.  
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Gráfico 4 ï Evolução do PIB e dos componentes da demanda (séries em log) 

 

 Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 

 

Um conjunto de FEs em Dweck (2006) e Vianna (2021) diz respeito ao ciclo e a 

relação das variáveis com o crescimento econômico. As variáveis são pró-cíclicas quando sua 

evolução é positivamente relacionada com o crescimento econômico, e anticíclicas quando 

ocorre o contrário. A Tabela 9 apresentam as correlações entre os ciclos das variáveis e o PIB, 

em termos reais, considerando 4 lags e 4 leads do PIB.  

Os valores do teste de correlação corroboram a percepção de que o modelo é capaz de 

replicar os seguintes fatos estilizados: i) o consumo das famílias é pro-cíclico; ii) o investimento 

é razoavelmente pró-cíclico; iv) o emprego é pró-cíclico; v) os salários são pró-cíclicos; vi) os 

lucros são pró-cíclicos. 

Adicionalmente, pode-se afirmar que o modelo é capaz de replicar o fato estilizado da 

relação entre energia e crescimento econômico, apontado em Csereklyei et al (2016), de que há 

uma relação positiva entre a demanda por energia e o crescimento econômico.  

É importante mencionar que, um segundo fato estilizado apontado pelo autor, da 

existência de uma relação negativa entre intensidade energética e o crescimento econômico, 

não pode ser plenamente capturado no cenário BASE. Isso porque nesse cenário adota-se a 

premissa de que as firmas não investem em inovação em eficiência energética e, portanto, não 

há mudança na intensidade energética média em nível micro ï isto é, das firmas e das famílias.  
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Tabela 9 ï Correlação dos ciclos do PIB real e de variáveis reais selecionadas  

Variáveis 
Lags e leads do PIB real 

-4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 

PIB -0.1  0.2  0.5  0.9  1.0  0.9  0.5  0.2  -0.1  

Consumo 0.0 

(ñ) 

0.2  0.4  0.6  0.7  0.7  0.5  0.2  0.1 

(ñ) 

Investimento 0.0 

(ñ) 

0.0 

(ñ) 

0.1  0.3  0.4  0.4  0.4  0.4  0.4  

Gastos do governo 0.2  0.3  0.5  0.6  0.6  0.5  0.3  0.1  0.0 

(ñ) 

Exportações líquidas -0.2  0.0 

(ñ) 

0.2  0.3  0.4  0.2  -0.1  -0.4  -0.5  

Emprego 0.3  0.5  0.6  0.6  0.5  0.4  0.3  0.1  0.1  

Salários 0.2  0.4  0.6  0.7  0.6  0.5  0.3  0.1  0.0 

(ñ) 

Lucros 0.2  0.3  0.4  0.6  0.7  0.6  0.4  0.2  0.1 

(ñ) 

Demanda por energia 0.3  0.5  0.6  0.7  0.6  0.4  0.3  0.1  0.1  

Intensidade energética -0.1  0.0 

(ñ) 

0.2  0.4  0.4  0.2  0.0 

(ñ) 

-0.2  -0.3  

Demanda por energia 

das famílias 

0.1  0.2  0.3  0.4  0.5  0.6  0.6  0.6  0.4  

Estoque de 

equipamentos das 

classes 

-0.5  -0.4  -0.3  -0.1  0.1 

(ñ) 

0.2  0.3  0.3  0.3  

Emissões 0.2  0.4  0.6  0.8  0.8  0.6  0.3  0.0 

(ñ) 
-0.1  

Fonte: a autora. Nota: Teste de correlação entre os ciclos das variáveis reais e o PIB real (séries filtradas); (ñ) 

significa que não é significante a 90% de confiança. 

 

Além da capacidade de reproduzir os fatos estilizados mencionados, as simulações 

geradas com o M3E3-RE apresentam uma evolução bem-comportada e em linha com a teoria 

de variáveis macroeconômicas e setoriais relevantes. No Apêndice C são apresentados 

informações adicionais para o cenário BASE.  
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4.3 EREW DE UM AUMENTO DA EFICIÊNCIA ENERGÉTICA PELOS 

PRODUTORES. 

4.3.1 Estratégia de simulação 

No cenário simulado, considera-se que o aumento da eficiência energética é 

introduzido no sistema através de um processo de inovação, o qual é endógeno, promovido 

pelas firmas e apresenta custos monetários e resultado incerto.  

Para analisar os EREW do aumento da eficiência energética para os produtores, foi 

constru²do um cen§rio, chamado ñEfici°ncia Energ®ticaò (EE). Nesse cen§rio, a economia ® 

descrita do mesmo jeito que no cenário BASE, mas admite-se que as firmas de todos os setores, 

excluindo-se o setor de energia, alocam uma parcela dos seus recursos de P&D para inovar 

também em eficiência energética. O setor de energia é excluído a fim de tornar mais simples a 

análise dos resultados, o que pode se tornar complexo quando se considera mudanças na 

intensidade energética do próprio ofertante de energia. 

As firmas podem reduzir sua intensidade energética através do processo de inovação 

ï descobrindo um novo patamar inferior de intensidade energética ï ou de imitação ï 

reproduzindo alguma tecnologia já disponível no mercado daquele setor. As firmas que são 

bem-sucedidas nesse processo conseguem reduzir seu consumo de energia, dado um mesmo 

nível de serviço energético, obtendo vantagens de custos em relação às concorrentes que podem 

compensar ou não os investimentos em inovação realizados.  

Admite-se que a redução da intensidade energética que as firmas podem alcançar é 

limitada a 10%, a fim de tornar os resultados comparáveis aos choques exógenos aplicados nos 

estudos com modelos CGE. Isso também evita valores arbitrariamente baixos e irrealistas para 

a intensidade energética. Após atingir o nível mínimo possível, a firma não investe mais em 

eficiência energética, pois nenhuma melhoria adicional pode ser obtida com esse esforço. 

No modelo de simulação, esse cenário é implementado alterando o parâmetro ʇ na 

equação (3.57) do capítulo 3, que passa a ser diferente de zero. Portanto, uma consequência 

direta da decisão de inovar em eficiência energética é que as firmas aumentam a fatia das 

receitas que é alocada para atividades de P&D em relação ao cenário BASE, reduzindo a fatia 

que é distribuída, na forma de lucros, para as famílias e reinvestida. Tal processo, no entanto, é 

compatível com as escolhas reais com que as firmas se defrontam na decisão de alocação dos 

seus lucros entre inovar, investir e distribuir dividendos.  
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Por outro lado, uma vez que o M3E3-RE admite que todo gasto com P&D é convertido 

em pagamento de salários aos profissionais de P&D ï isto é, profissionais de pesquisa, ciência, 

tecnologia e inovação ï, uma parte desse gasto retorna para as famílias. 

Assim como no cenário BASE, no cenário EE a simulação roda por 800 timesteps 

descartando os 300 primeiros. Considera-se, então, um horizonte de 500 timesteps, em que os 

primeiros 100 timesteps seguintes rodam exatamente como no cenário BASE. Determinamos, 

então, o time-step 101 como o período inicial a partir do qual as firmas decidem alocar parte de 

suas receitas em inovações para aumento da eficiência energética, deixando cerca de 400 

timesteps restantes da simulação (equivalentes a 100 anos) para a análise dos impactos sobre as 

variáveis de interesse. 

4.3.2 Impactos sobre variáveis econômicas relevantes 

Iniciamos a análise examinando os impactos dos esforços de inovação em eficiência 

energética em um conjunto de variáveis econômicas relevantes, comparando os resultados 

obtidos com o que ocorre no cenário BASE. 

Uma síntese dos resultados encontrados pode ser vista na Tabela 10.  

Os valores apresentados na tabela são a diferença percentual dos valores médios após 

o timestep 101 (quando as firmas iniciam a inovação em eficiência energética) obtidos no 

cenário EE, em relação ao cenário BASE. As diferenças entre as médias dos cenários foram 

testadas por um teste t para avaliar se são estatisticamente significantes. Os valores seguidos de 

asteriscos entre parêntesis são estatisticamente significantes. 

É possível notar que, para a maior parte das variáveis, a diferença em relação ao 

cenário BASE é estatisticamente significante. A exceção são a produtividade, e a intensidade 

energética das famílias e dos equipamentos residenciais. Com relação à produtividade, isso 

pode ser explicado pelo fato de que a decisão de inovar nessa melhoria não é afetada pela 

inovação em eficiência energética. Já a intensidade energética das famílias e dos equipamentos 

residenciais, são iguais ao cenário BASE por premissa.  
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Tabela 10 ï Resultados do cenário EE (em relação ao cenário BASE) 

Indicador EE 

Demanda de energia total -3.9 (**) 

Demanda por serviço energético total 3.0 (*) 

Demanda de energia das firmas  -5.1 (***)  

Demanda por serviço energético das firmas  3.1 (*) 

Demanda de energia das famílias  2.0  

Demanda por serviço energético das famílias  2.0  

Intensidade energética do país  -6.8 (***)  

Intensidade energética média das firmas  -9.4 (***)  

Intensidade energética média das famílias  0.0  

PIB real  3.9 (**) 

Produtividade 0.0  

Salários reais  5.1 (***)  

Lucros  2.5  

Preços  -9.2 (***)  

Preço médio dos b. consumo  -9.0 (***)  

Preço médio dos b. capital  -9.0 (**) 

Preço médio dos b. insumo  -10.7 (***) 

Preço médio da energia  -6.8 (*) 

Preço médio do serviço energético para as firmas -15.9 (***) 

Preço médio do serviço energético para as famílias -6.8 (*) 

Produção b. consumo  3.9 (**) 

Produção b. capital  3.9 (**) 

Produção b. insumo  4.3 (***)  

Produção energia  -3.4 (**) 

Estoque de equipamentos residenciais  3.5 (**) 

Intensidade energética dos equipamentos residenciais  0.0  

Emissões  -4.2 (***)  

Fonte: A autora. Nota: Diferença % sobre BASE da média entre os timesteps 101 e 500. Informações nos 

parênteses indicam que a diferença das médias entre o cenário simulado e o cenário BASE é estatisticamente 

significante a 99% (***), a 95% (**) e a 90% (*) de confiança.   

 

Além da tabela síntese, exploramos graficamente a evolução de algumas dessas 

variáveis longo do tempo dessas variáveis no cenário EE, em relação ao BASE. 

 

O Gráfico 5 apresenta a evolução da demanda de energia nos cenários BASE e EE.  



126 

 

 

 

Gráfico 5 ï Evolução da demanda de energia nos cenários BASE e EE. 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 

 

É possível observar que a demanda de energia segue a mesma trajetória nos dois 

cenários até o timestep 100, quando ainda não há inovação em eficiência energética. No entanto, 

a possibilidade de as firmas inovarem em eficiência a partir do timestep 101 no cenário EE leva 

a uma evolução diferente da curva de demanda de energia no longo prazo, com trajetória abaixo 

da curva do cenário BASE em quase todo o cenário. Essa diferença se torna mais expressiva a 

partir do timestep 150, o que pode ser explicado pelas premissas do M3E3-RE de que a inovação 

é induzida pelas firmas, com possibilidade de sucesso ou fracasso, e a sua disseminação pelo 

setor ocorre de forma gradual, ao invés de instantaneamente.  

Essa evolução parece corroborar a perspectiva de que a possibilidade de inovar em 

eficiência energética contribui para um crescimento mais baixo da demanda por energia ao 

longo do tempo em relação ao que ocorreria caso não houvesse esse tipo de inovação. No 

período após o início da inovação em eficiência energética, o valor médio da demanda por 

energia atinge um patamar 4% mais baixo no cenário EE, em relação ao cenário BASE. 

Por outro lado, a demanda por serviço energético apresentou um crescimento mais 

substancial no cenário EE do que no cenário BASE. Essa evolução comparativa pode ser vista 

no Gráfico 6. No período analisado, o valor médio da demanda por serviço energético apresenta 

um patamar 3% maior no cenário EE em relação ao cenário BASE. 
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Gráfico 6 ï Evolução da demanda por serviço energético nos cenários BASE e EE. 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança 

 

Esse aparente descolamento entre a evolução da demanda por serviço energético e a 

evolução da demanda por energia decorre diretamente da redução da intensidade energética 

média das firmas18, alcançada através dos esforços empreendidos em inovação. Esse parâmetro 

reduziu gradualmente do patamar de 0.1 no início da simulação e até o timestep 100, para o 

patamar de 0.09 no timestep 151. Posto de outra forma, as firmas conseguiram atingir o limite 

de redução da sua intensidade energética em cerca de 51 timesteps (cerca de 13 anos) após o 

início dos esforços de inovação.  

A evolução da intensidade energética do país19 ï isto é, da razão entre a demanda de 

energia total, incluindo firmas, famílias e governo, e o PIB real ï pode ser vista no Gráfico 7 e 

reforça esse movimento. No cenário EE, a média da intensidade energética do país é 7% menor 

do que o observado no cenário BASE. Essa redução é puxada pela menor média da intensidade 

energética das firmas (-9,4%), uma vez que a intensidade das famílias não se altera. 

 
18 A intensidade energética média das firmas é obtida pela média ponderada da intensidade energética de cada 

firma dos 4 setores produtivos. 
19 A intensidade energética do país é calculada pela razão demanda por energia total/PIB real. Isso é diferente da 

intensidade energética média das firmas, que considera uma relação técnica entre o uso de energia e o volume de 

produção das firmas. 



128 

 

 

 

Gráfico 7 ï Evolução da intensidade energética do país nos cenários BASE e EE. 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança 

 

Os resultados para evolução do PIB real em cada cenário podem ser vistos no Gráfico 

8. Note-se que, em termos de média, a evolução do PIB é 4% mais elevada no cenário EE em 

relação ao cenário BASE, indicando que a redução observada na demanda de energia não foi 

acompanhada de uma redução da atividade econômica. Esse resultado reforça a percepção de 

desacoplamento entre evolução da atividade e da demanda por energia. 

Gráfico 8 ï Evolução do PIB real nos cenários BASE e EE. 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança 



129 

 

 

 

 

No Gráfico 9 é possível ver a evolução dos salários reais, que apresentam maior 

crescimento no cenário EE, com valor médio no período 5% superior ao do cenário BASE. Isso 

pode ser explicado, em um primeiro momento, pelo aumento de pagamentos de salários aos 

profissionais de inovação, e, depois, pelo próprio aumento da atividade ï em consequência da 

maior demanda e redução de custos com energia.  

Gráfico 9 ï Evolução dos salários reais nos cenários BASE e EE. 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 

 

A evolução dos lucros reais apresenta diferença menos substancial entre os dois 

cenários (Gráfico 10), o que pode ser explicado pela maior alocação de receitas para inovação 

em eficiência no cenário EE, reduzindo os lucros disponíveis retidos e distribuídos pelas firmas. 

Além disso, o menor lucro do setor de energia, em decorrência da menor produção, compensa 

parcialmente o maior lucro obtido pelos demais setores a partir da inovação em eficiência e 

redução dos gastos com energia. 



130 

 

 

 

Gráfico 10 ï Evolução dos lucros reais nos cenários BASE e EE. 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 

 

O Gráfico 11 apresenta a evolução dos índices de preços geral, o preço médio da 

energia e os preços médios implícitos do serviço energético para as famílias e para as firmas. 

Para todos os indicadores, a curva do cenário EE apresenta trajetória inferior, indicando que os 

efeitos da inovação em eficiência energética sobre os custos das firmas transbordaram na forma 

de redução de preços finais aos agentes pelo sistema.  

Gráfico 11 ï Evolução do índice de preços ao consumidor, índice de preços geral, do preço da energia, 

preço implícito do serviço energético nos cenários BASE e EE. 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 
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Por fim, o Gráfico 12 ilustra a evolução das emissões, revelando que, como o esperado, 

um cenário de menor demanda por energia também observa menor crescimento das emissões. 

Na média do período, as emissões atingem um patamar 4% inferior no cenário EE em relação 

ao cenário BASE.  

Gráfico 12 ï Evolução das emissões nos cenários BASE e EE. 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 

 

4.3.3 Decomposição do crescimento da demanda de energia 

Com o objetivo de aprofundar a análise dos resultados do cenário EE, nesta seção 

aplica-se a abordagem da análise de decomposição para identificar os principais fatores que 

influenciaram a mudança observada na demanda de energia. 

Adota-se o Logarithmic Mean Divisa Index (LMDI), seguindo a proposta em Ang 

(2005). Esse método já foi amplamente utilizado na literatura para identificar os principais 

fatores que contribuíram para o crescimento do consumo de energia (Ang, 2004).  

O LMDI decompõe a variação observada em uma determinada variável entre as 

contribuições das mudanças das variáveis que a compõem, permitindo identificar como cada 

uma contribuiu para o resultado agregado observado. Nessa decomposição, o peso utilizado 

para cada componente é dado pela média logarítmica entre seus valores no período. O LMDI 

possui vantagens da simplicidade, fácil interpretação e decomposição perfeita ï isto é, nenhum 

termo residual sem significado econômico aparece nos resultados (Ang, 2004). 
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Com base nessa metodologia, decompõe-se a variação da demanda de energia nos 

cenários BASE e EE entre: 

¶ Efeito Atividade/Demanda (ATIV/DEM)  ï dado pela contribuição da 

mudança da atividade, medida pelo volume de produção (no caso das firmas), 

ou da demanda por serviço energético (no caso das famílias); 

¶ Efeito Estrutura  (STR) ï dado pela mudança na composição estrutural, 

medido pela participação da produção de cada setor na produção total (no caso 

das firmas) ou pela participação de cada classe no consumo total de serviço 

energético residencial (no caso das famílias); 

¶ Efeito Intensidade (INT)  ï dado pela contribuição da mudança da intensidade 

energética das firmas e das famílias. 

 

A variação nas encomendas de energia total entre dois períodos 0 e t é dado pela soma 

da variação, no mesmo período, da demanda real por energia de cada agente demandante. 

ЎέὩὲȟὸȟπ ЎὩὲὸȟπ
ὶȟὛ ЎὩὲὸȟπ

ὶȟὌ ЎὫέὺȟ ЎὩὼὴȟ (4.1)  

Ὡὲȟ ᾀὮȟὩὲȟὸ

Ὓ

Ὦρ

 (4.2)  

Ὡὲȟ Ὡὲȟ

Ὄ

Ὤ ρ

 (4.3)  

Em que: 

έ ȟ são as encomendas de energia no período t; 

Ὡὲȟ é a demanda real por energia dos setores produtivos no período t; 

ᾀȟ ȟ é a demanda do setor j por energia no período t; 

Ὓ é o número de setores; 

Ὡὲȟ é a demanda real por energia das famílias no período t; 

Ὡὲȟ é a demanda real por energia da classe h no período t. 

Ὄ é o número total de classes de renda; 

Ὣέὺȟ é a demanda real por energia do governo no período t; 

Ὡὼὴȟ é a demanda real por energia do setor externo no período t; 
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A demanda por energia do setor produtivo e das famílias pode ser decomposta através 

do LMDI entre alguns dos principais fatores que influenciam sua mudança. 

A decomposição do crescimento da demanda real por energia do setor produtivo entre 

contribuições do efeito atividade, efeito estrutura e efeito intensidade se dá da seguinte forma: 

ЎὩὲὸȟπ
ὶȟὛ ЎὃὝὍὠȟ ЎὛὝὙȟȟ ЎὍὔὝȟȟ (4.4)  

ЎὃὝὍὠȟ
ὩὲὮȟὸ
ὶȟὛ ὩὲὮȟπ

ὶȟὛ

ὰὲὩὲὮȟὸ
ὶȟὛ ὰὲὩὲὮȟπ

ὶȟὛ ὰzὲ
ὼ

ὼ
 (4.5)  

ЎὛὝὙȟȟ
ὩὲὮȟὸ
ὶȟὛ ὩὲὮȟπ

ὶȟὛ

ὰὲὩὲὮȟὸ
ὶȟὛ ὰὲὩὲὮȟπ

ὶȟὛ ὰzὲ

ὼȟ
ὼ

ὼȟ
ὼ

 (4.6)  

ЎὍὔὝȟȟ
ὩὲὮȟὸ
ὶȟὛ ὩὲὮȟπ

ὶȟὛ

ὰὲὩὲὮȟὸ
ὶȟὛ ὰὲὩὲὮȟπ

ὶȟὛ ὰzὲ

ở

ờ

ὩὲὮȟὸ
ὶȟὛ

ὼȟ

ὩὲὮȟπ
ὶȟὛ

ὼȟỢ

Ỡ (4.7)  

Em que: 

Ὡὲȟ é a demanda real por energia do setor produtivo no período t; 

Ὡὲȟ
ȟ

 é a demanda real por energia do setor j no período t; 

ὼ é a produção total no período t; 

ὼȟ é a produção do setor j no período t; 

ЎὃὝὍὠȟ é o efeito atividade entre os períodos t e 0; 

ЎὛὝὙȟȟ é o efeito estrutura do setor j entre os períodos t e 0; 

ЎὍὔὝȟȟ é o efeito intensidade do setor j entre os períodos t e 0. 

 

De forma análoga, é possível decompor o crescimento da demanda real por energia 

das famílias entre contribuições do efeito demanda (análogo ao efeito atividade), efeito 

estrutura e efeito intensidade como abaixo: 

ЎὩὲὸȟπ
ὶȟὌ ЎὈὉὓȟ ЎὛὝὙȟȟ ЎὍὔὝȟȟ (4.8)  
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ЎὈὉὓȟ
ὩὲὬȟὸ
ὶȟὌ ὩὲὬȟπ

ὶȟὌ

ὰὲὩὲὬȟὸ
ὶȟὌ ὰὲὩὲὬȟπ

ὶȟὌ ὰzὲ
Ὡὲί

Ὡὲί
 (4.9)  

ЎὛὝὙȟȟ
ὩὲὬȟὸ
ὶȟὌ ὩὲὬȟπ

ὶȟὌ

ὰὲὩὲὬȟὸ
ὶȟὌ ὰὲὩὲὬȟπ

ὶȟὌ ὰzὲ

Ὡὲίȟ
Ὡὲί

Ὡὲίȟ
Ὡὲί

 (4.10)  

ЎὍὔὝȟȟ
ὩὲὬȟὸ
ὶȟὌ ὩὲὬȟπ

ὶȟὌ

ὰὲὩὲὬȟὸ
ὶȟὌ ὰὲὩὲὬȟπ

ὶȟὌ ὰzὲ

ὩὲὬȟὸ
ὶȟὌ

Ὡὲίȟ

ὩὲὬȟπ
ὶȟὌ

Ὡὲίȟ

 (4.11)  

Em que: 

Ὡὲȟ é a demanda real por energia das famílias no período t; 

Ὡὲȟ
ȟ

 é a demanda real por energia da classe h, no período t; 

Ὡὲί é o gasto efetivo com serviço energético das famílias no período t; 

Ὡὲίȟ é o gasto efetivo com serviço energético da classe h no período t; 

ЎὈὉὓȟ é o efeito demanda entre os períodos t e 0; 

ЎὛὝὙȟȟ é o efeito estrutura da classe h entre os períodos t e 0; 

ЎὍὔὝȟȟ é o efeito intensidade da classe h entre os períodos t e 0. 

 

A Tabela 11 apresenta a decomposição da variação da demanda real de energia total 

nos cenários BASE e EE pelo LMDI.  
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Tabela 11 ï Decomposição da variação da demanda de energia nos cenários BASE e EE  

Indicador BASE EE 

Var. na demanda de energia total 52.5 47.5 

Var. na demanda do governo + setor externo 0.3 0.4 

Var. na demanda do setor produtivo Ў▄▪◄ȟ
►ȟἡ

 43.4 38.0 

Efeito Atividade Ў═╣╘╥◄ȟ  45.7 46.6 

Efeito Estrutura Ў╢╣╡▒ȟ◄ȟ  -1.7 -2.3 

B. consumo 2.0 1.8 

B. capital -0.2 0.2 

B. insumos -3.7 -2.8 

Energia 0.2 -1.5 

Efeito Intensidade Ў╘╝╣▒ȟ◄ȟ  -0.5 -6.3 

B. consumo 0.0 -2.2 

B. capital 0.0 -0.7 

B. insumo -0.6 -3.4 

Energia 0.0 0.0 

Var. na demanda das famílias Ў▄▪◄ȟ
►ȟἒ

 8.8 9.1 

Efeito Demanda* Ў╓╔╜◄ȟ  8.8 9.1 

Efeito Estrutura Ў╢╣╡▐ȟ◄ȟ  0.0 0.0 

Classe 1 0.0 0.0 

Classe 2 -0.2 -0.2 

Classe 3 0.2 0.3 

Classe 4 0.0 -0.1 

Efeito Intensidade Ў╘╝╣▐ȟ◄ȟ  0.0 0.0 

Classe 1 0.0 0.0 

Classe 2 0.0 0.0 

Classe 3 0.0 0.0 

Classe 4 0.0 0.0 

Fonte: A autora. Nota: Decomposição pelo LMDI (Ang, 2005). (*) Efeito demanda para as classes é o 

equivalente ao efeito atividade para os setores produtivos.  

 

Como esperado, em função da própria magnitude, a contribuição das mudanças na 

demanda do setor produtivo é a mais relevante para explicar o crescimento da demanda de 

energia total, seguida das mudanças na demanda das famílias. Por outro lado, a contribuição do 

governo e setor externo é muito pequena e explica pouco do resultado. 

Observe-se, no entanto, que o setor produtivo apresentam maior contribuição no 

cenário BASE do que no cenário EE. Além disso, a mudança nessa demanda se dá como uma 

combinação de movimentos opostos entre seus componentes. Há uma contribuição positiva 

substancial do efeito atividade, associado à maior produção setorial. No entanto, esse aumento 
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é parcialmente compensado pelas contribuições negativas do efeito intensidade e do efeito 

estrutura, que reduzem a demanda por energia, sendo que no cenário EE a magnitude dessas 

contribuições negativas é maior. 

A contribuição negativa do efeito intensidade20 é esperada e decorre da premissa de 

inovação para redução da intensidade energética adotada nas simulações. Como é possível ver 

na tabela, todos os setores apresentam sinal negativo, exceto pelo setor de energia, que tem 

efeito zero em função da premissa de que esse setor não inova em eficiência energética. 

Já o sinal negativo do efeito estrutura está associada a uma mudança na participação 

relativa dos setores produtivos no volume total de produção que favorece o menor consumo de 

energia total. Como pode ser visto, há uma redução da participação dos setores de energia e de 

bens insumos, que são mais intensivo em energia, em favor dos bens de consumo, que é menos 

intensivo. Tal movimento resulta em uma estrutura econômica produtiva que é menos 

energointensiva do que a estrutura inicial. 

A mudança na demanda das famílias é explicada quase completamente pela 

contribuição do efeito demanda da maior demanda por serviço energético, inclusive acima do 

patamar do cenário BASE. Há ainda um efeito levemente positivo ï na segunda casa decimal ï 

da estrutura, decorrente do aumento da participação da demanda das classes 3 e 4 em detrimento 

das classes 1 e 2. Já a contribuição do efeito intensidade é nulo, uma vez que não houve 

mudança na intensidade energética das famílias.  

4.3.4 Efeito rebote economy-wide (EREW) 

Uma vez analisados os impactos sobre o sistema econômico, nossa análise se volta 

para a principal investigação desta tese: a magnitude observada para o EREW. 

Para calcular a magnitude do efeito rebote no cenário EE, adota-se uma fórmula 

baseada em Sorrel (2007b),. Isto é: 

ὉὙὉὡ
ὉὉ ὉὉ

ὉὉ
ρzππϷ (4.12)  

Em que: 

%ὙὉὡ é a magnitude do efeito rebote economy-wide; 

 
20 O pequeno valor negativo observado no efeito intensidade para o cenário Base decorre do processo de 

agregação das firmas, observando pequena diferença entre o último timestep e o timestep 101. 
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ὉὉ  é a economia de energia esperada; 

ὉὉ  é a economia de energia efetivamente observada; 

 

Essa fórmula é a mesma apresentada no capítulo 1, porém, substituindo-se o termo 

ñeconomia de energia estimada pela engenhariaò pelo termo ñeconomia de energia esperadaò21.  

A economia de energia esperada representa a redução do consumo de energia que se 

espera obter desconsiderando a possibilidade de reação dos agentes, e é equivalente à redução 

da intensidade energética promovida. A economia de energia efetiva é aquela efetivamente 

observada a partir da comparação dos resultados dos cenários simulados. 

Se obtivermos EὙὉὡ π, então não é observado nenhum efeito rebote, e toda a 

economia de energia esperada é alcançada pela inovação em eficiência energética. Caso ocorra 

π ὉὙὉὡ ρππϷ, então houve um efeito rebote de ὉὙὉὡϷ, que representa o montante da 

economia de energia esperada que foi perdida em função da reação dos agentes ao próprio 

aumento da eficiência energética. Se ocorrer ὉὙὉὡ ρππϷ, então nenhuma economia de 

energia é alcançada, isto é, o efeito final do aumento da eficiência energética é um aumento da 

demanda por energia ï o chamado ñefeito backfireò. Se ὉὙὉὡ π, então a inovação em 

efici°ncia energ®tica gerou uma ñsuperconserva­«oò, e a economia de energia efetiva superou 

a redu­«o equivalente da intensidade energ®tica e as expectativas ñde engenhariaò. 

É importante notar que, nas simulações realizadas com o M3E3-RE, o cálculo do 

EREW deve levar em consideração que a evolução da eficiência energética é um processo 

gradual e lento. Isso é diferente dos estudos realizados com modelos CGE, em que a redução 

da intensidade ocorre uma única vez e de forma instantânea, por um choque exógeno. Nesses 

estudos, essa abordagem permitiu admitir que, ao longo de todo o horizonte após o choque, a 

economia de energia esperada fosse calculada diretamente pelo mesmo valor do choque 

aplicado sobre a intensidade energética.  

No entanto, no M3E3-RE, é preciso considerar que, em cada timestep, a redução da 

intensidade promovida pela inovação das firmas é distinta, e, portanto, a economia de energia 

esperada em cada timestep (e mesmo seus efeitos no longo prazo) também será específica.  

Considerando-se esses pontos, o valor para o EREW no cenário EE é obtido pelos 

seguintes cálculos: 

 
21 Essa substituição do termo se justifica porque a redução da intensidade aplicada não foi estimada, mas é 

decorrente de uma hipótese do cenário de simulação.  
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i) ὉὉ  ï  Diferença entre a demanda de energia no cenário EE e no cenário 

BASE. Isso representa a redução que efetivamente ocorreu entre os dois 

cenários; 

ii)  Redução (%) da intensidade energética das firmas ï Diferença entre a 

intensidade energética média das firmas no cenário EE e no cenário BASE. Isso 

representa a redução da intensidade das firmas entre o cenário BASE e EE 

decorrente da inovação no último, e seria o equivalente ao choque exógeno único 

de eficiência nos estudos com CGE;  

iii)  ὉὉ  ï Diferença entre a demanda de energia no cenário BASE 

recalculada considerando que a intensidade energética das firmas evolui como 

calculado em (ii), e a demanda de energia no cenário BASE. Isso representa a 

redução que seria esperada para o cenário EE caso a única diferença em relação 

ao cenário BASE fosse a menor intensidade energética das firmas alcançada no 

cenário EE;  

iv) %2%7 do período pela fórmula em (4.12). 

 

Todos os valores são obtidos a partir das médias das 100 simulações de Monte Carlo 

e considera-se o horizonte entre os timesteps 101 e 500 ï isto é após o início da inovação em 

eficiência energética. 

Para o cenário EE, foi encontrado um valor de EREW de 49,5% para o horizonte de 

tempo após a inovação, indicando que 50,5% da economia de energia que se esperava obter 

com a inovação em eficiência energética efetivamente ocorreu; o restante foi perdido em 

decorrência da reação dos agentes. 

A análise de decomposição do crescimento da demanda de energia no cenário EE 

permite concluir que o EREW observado é uma consequência do aumento da atividade 

econômica, que sobrepôs os efeitos negativos da mudança na estrutura e na intensidade. Essa 

maior atividade pode ser associada aos efeitos positivos encadeados pelo sistema da redução de 

custos para as firmas, dada a maior eficiência energética, e do aumento de salários das famílias.  

A maior atividade econômica se traduziu, nas firmas, em maior expansão da sua 

demanda por serviço energético. Note-se, no entanto, que esse movimento não foi 

acompanhado de aumento em igual magnitude da demanda por energia das firmas, uma vez 

que as firmas lograram reduzir sua intensidade energética através do processo de inovação em 

eficiência energética realizado. Além disso, a própria redução da produção do setor de energia, 
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diante da maior eficiência energética dos demais setores, contribuiu para um desempenho mais 

fraco do consumo de energia, por ser este o setor mais energointensivo. 

Dessa forma, apesar do EREW de 49,5% encontrado, a inovação em eficiência 

energética resultou em uma evolução da demanda de energia em menor magnitude, em 

comparação ao que ocorreria caso nenhuma inovação em eficiência energética fosse 

implementada, sem observar o chamado efeito backfire. Além disso, os ganhos de eficiência 

promoveram maior crescimento econômico, ao mesmo tempo em que viabilizou um certo grau 

de descolamento (ñdecouplingò) entre a atividade econômica e a demanda por energia.  

4.4 ANÁLISE DOS CANAIS DE TRANSMISSÃO DO EREW  

Ao longo desta tese, discutimos como a mudança proposta da base teórica neoclássica 

para a base heterodoxa pode modificar de forma significativa a compreensão dos canais de 

transmissão do EREW ï isto é, a forma como um aumento da eficiência energética é transmitida 

ao longo do sistema até afetar a demanda de energia. 

Dessa forma, uma parte essencial da análise do EREW consiste em compreender os 

canais de transmissão presentes nas simulações realizadas e como eles contribuíram para a 

magnitude do EREW encontrada. 

No entanto, como esses canais atuam de forma simultânea e interconectada, a análise 

isolada dos impactos de cada canal não pode ser realizada pelo cenário EE anterior.  

Por esse motivo, nesta seção, propomos exercícios de sensibilidade, na forma da 

simulações de cenários alternativos que permitem isolar esses canais, a fim de avaliar como 

cada canal afeta a demanda de energia e o EREW no cenário EE. 

4.4.1 Descrevendo os canais de transmissão do EREW do produtor 

Antes de seguir para a simulação dos cenários de sensibilidade, descrevemos 

brevemente os canais de transmissão do EREW de um aumento da eficiência energética para 

os produtores que estão presentes no M3E3-RE. 

A fim de melhor ilustrar os elementos dessa discussão, no Quadro 1 é apresentado um 

esquema gráfico dos canais de transmissão do EREW considerados no M3E3-RE. 

Em primeiro lugar, é importante notar que, ao contrário da abordagem tradicional com 

os modelos CGE analisados no capítulo 1, o ponto de origem não é a mudança exógena da 

eficiência energética. Uma vez que a inovação é endógena no M3E3-RE, o ponto de origem 
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dos canais é o esforço de inovação realizado pelas firmas com o objetivo de descobrir uma nova 

e menor intensidade energética.  

Assim, a primeira etapa do processo de aumento da eficiência energética é a alocação, 

por parte das firmas, de um montante adicional das suas receitas líquidas para as atividades de 

P&D em eficiência energética. Esse esforço de inovação dá origem a quatro canais pelos quais 

a demanda por energia pode ser afetada, alterando a magnitude do EREW: i) o canal dos lucros 

disponíveis; ii) o canal dos salários; iii) o canal da eficiência, e; iv) o canal dos custos. 
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Quadro 1 ï Canais de transmissão do EREW do produtor no M3E3-RE 

 
Fonte: A autora. Nota: (*) condicional às expectativas de demanda futura da firma (e capacidade ociosa, quando não for puxada pelo investimento) 
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Vejamos com mais detalhes cada um dos canais a seguir. 

 

Canal dos lucros disponíveis 

Com relação ao primeiro canal, que chamamos de ñcanal dos lucros dispon²veisò, ® 

decorrente da redução da parcela de lucros disponíveis para ser retido pelas firmas ou 

distribuído às famílias em função da maior alocação de receitas para inovação.  

Os potenciais desdobramentos dessas mudanças são: 

i. No caso da redução do lucros distribuídos às famílias, a consequência é a 

redução dos recursos disponíveis para gastar, resultando em menor 

demanda por todos os bens, incluindo energia. Cabe ressaltar que esse 

efeito se dará sobre as maiores classes com mais intensidade, pois são as 

classes com maior proporção de apropriação dos lucros. Essa mudança 

gera, portanto, uma pressão baixista sobre a demanda de energia e uma 

contribuição negativa para o EREW; 

ii. No caso da redução de lucros retidos pelas firmas, a consequência é a 

redução dos fundos internos disponíveis para as firmas realizarem 

investimentos22 em expansão da capacidade produtiva ou modernização 

tecnológica. O primeiro limita a expansão ou reduz o nível (dada uma taxa 

de depreciação do capital) da produção física da firma, exercendo pressão 

negativa sobre a demanda de energia e sobre o EREW. O segundo pode ter 

efeito nulo sobre o consumo e o EREW, caso a firma não consiga adotar a 

nova tecnologia mais eficiente. 

 

Canal dos salários 

O chamado ñcanal dos sal§riosò é consequência da tradução do aumento dos gastos 

em P&D em aumento dos salários dos pesquisadores. Esse canal tem como consequência direta 

o aumento da renda disponível para gastar das famílias, sendo que esse efeito é maior sobre as 

classes mais baixas, que são as classes que mais se apropriam dos salários. Como consequência, 

haverá o aumento na demanda das famílias por bens de consumo e pelo serviço energético. 

 

 

 
22 Outro efeito possível é o aumento da dívida da firma com o setor financeiro, que, em último caso, também será 

traduzida em redução de fundos internos para investir. 
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Duas potenciais consequências dessa mudança são: 

i. Uma vez que não há mudança na intensidade energética das famílias, o 

aumento na demanda por serviço energético se traduzirá em aumento do 

consumo de energia, com pressão positiva sobre o EREW; 

ii. O aumento da demanda por bens de consumo estimula o aumento da 

produção, aumentando a demanda dessas firmas pelo insumo energético e 

por outros insumos. As relações intersetoriais geram rodadas de aumento 

de insumos e produtos, com pressão positiva sobre o consumo de energia e 

sobre o EREW. 

 

Canal da eficiência 

O terceiro canal é decorrente do sucesso da inovação em eficiência energética, que 

permite uma redução da necessidade de energia para um mesmo nível de demanda do serviço 

energético. Esse canal exerce pressão negativa sobre a demanda de energia e o EREW.   

 

Canal dos custos 

O último canal ® o chamado ñcanal dos custosò. Esse canal também é decorrente do 

sucesso de inovação em eficiência energética, que promove uma redução do custo com energia 

da firma, uma vez que a tecnologia é rígida. Dado um mesmo nível de mark-up, o menor custo 

com energia é repassado na forma de redução do preço final aos consumidores e às firmas. 

Esse movimento pode gerar alguns desdobramentos no sistema: 

i. A redução dos preços dos bens finais às famílias aumenta sua renda real 

disponível. Isso eleva a demanda por todos os bens e serviços, incluindo o 

serviço energético, e estimula um aumento de produção. Através da 

interrelações setoriais, essa maior produção provoca novas rodadas de 

aumento de insumos e produtos, elevando a demanda por energia. Portanto, 

esse canal exerce pressão positiva sobre a demanda de energia e o EREW; 

ii. No caso do setor de bens insumos e de bens de capital, a redução do preço 

é repassado na forma de redução dos custos para os setores demandantes, 

incluindo o setor de energia. Isso é traduzido em uma nova leva de redução 

de preços em todos os setores, incluindo a redução do preço da energia. Os 

menores preços estimulam um aumento da produção de todos os setores e 
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de energia, aumentando a demanda por serviço energético. Esse canal 

exerce pressão altista sobre a demanda de energia e o EREW. 

 

Assim, os canais de transmissão presentes no M3E3-RE combinam efeitos positivos e 

negativos sobre o consumo e o EREW. O efeito final dependerá, portanto, de quais canais são 

mais pronunciados em cada simulação. 

É importante destacar que, enquanto o canal da eficiência e (em menor medida) o canal 

dos custos estão também presentes nos estudos baseados em CGE, os dois primeiros canais, 

associados ao esforço da inovação, são novos na análise do EREW.  

4.4.2 Cenários de sensibilidade aos canais de transmissão 

Para analisar a relevância dos canais de transmissão indicados no resultado do EREW 

encontrado no cenário EE, são construídos 3 cenários alternativos23. 

1. Cenário EE_PR0: Neste cenário, desligamos o ñcanal dos lucros 

dispon²veisò. Isso é feito criando um repasse para as firmas no mesmo montante 

dos gastos realizado em P&D para inovação em eficiência energética naquele 

período, mantendo os lucros no mesmo patamar que seria observado caso a firma 

não realizasse esse investimento.  

2. Cenário EE_WR0: Neste cenário, desligamos o ñcanal dos saláriosò. Isso é 

feito zerando o montante dos gatos em P&D para inovação em eficiência 

energética que é repassado para os salários, redirecionando-o para outro destino.  

3. Cenário EE_CS0: Neste cenário, desligamos o ñcanal dos custosò. Isso é feito 

considerando a intensidade energética inicial no cálculo do custo implícito do 

serviço energético em cada período, anulando o impacto da redução da 

intensidade para os custos e o repasse para os preços. 

 

Destaca-se que todas as mudanças ocorrem a partir do timestep 101, para que não haja 

diferença em relação ao cenário BASE nos períodos do timestep 1 a 100. 

 
23 N«o foi proposto um cen§rio alternativo para desligar o ñcanal da efici°nciaò pois ele ® a premissa b§sica da 

análise do EREW, e, portanto, essa sensibilidade não faria sentido. 
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Os resultados são apresentados na Tabela 12 abaixo. Os resultados indicam que todos 

os canais afetam a magnitude do EREW, e os sinais estão em linha como o esperado. 

Tabela 12 ï Resultados das sensibilidades dos canais do EREW para o produtor 

Indicador EE EE_PR0 EE_WR0 EE_CS0 

Demanda de energia total -3.9 (**) -3.8 (**) -4.1 (***)  -9.2 (***)  

Demanda por serviço energético total 3.0 (*) 3.1 (*) 2.9 (*) -2.9 (*) 

Demanda de energia das firmas  -5.1 (***)  -5.0 (***)  -5.2 (***)  -10.4 (***) 

Demanda por serviço energético das 

firmas  

3.1 (*) 3.1 (*) 2.9 (*) -2.9 (*) 

Demanda de energia das famílias  2.0  2.3  1.6  -3.6 (**) 

Demanda por serviço energético das 
famílias  

2.0  2.3  1.6  -3.6 (**) 

Intensidade energética do país  -6.8 (***)  -6.8 (***)  -6.4 (***)  -5.1 (***)  

Intensidade energética média das firmas  -9.4 (***)  -9.4 (***)  -9.4 (***)  -9.4 (***)  

Intensidade energética média das 

famílias  

0.0  0.0  0.0  0.0  

PIB real  3.9 (**) 4.2 (**) 3.8 (**) -0.9  

Produtividade 0.0  0.1  0.0  0.0  

Salários reais  5.1 (***)  5.2 (***)  4.6 (**) -3.0 (*) 

Lucros  2.5  3.0 (*) 2.3  -3.2 (**) 

Preços  -9.2 (***)  -9.3 (***)  -9.4 (***)  -0.4  

Preço médio dos b. consumo  -9.0 (***)  -9.1 (***)  -9.2 (***)  -0.2  

Preço médio dos b. capital  -9.0 (**) -9.0 (***)  -9.2 (***)  -0.2  

Preço médio dos b. insumo  -10.7 (***) -10.8 (***) -10.9 (***) -0.3  

Preço médio da energia  -6.8 (*) -7.0 (*) -7.1 (*) -0.3  

Preço médio do serviço energético para 
as firmas 

-15.9 (***) -16.0 (***) -16.1 (***) -0.3  

Preço médio do serviço energético para 

as famílias 

-6.8 (*) -7.0 (*) -7.1 (*) -0.3  

Produção b. consumo  3.9 (**) 4.0 (**) 3.5 (*) -2.2  

Produção b. capital  3.9 (**) 3.6 (*) 4.0 (**) -2.1  

Produção b. insumo  4.3 (***)  4.4 (***)  4.3 (***)  -1.5  

Produção energia  -3.4 (**) -3.0 (*) -3.4 (**) -8.3 (***)  

Estoque de equipamentos residenciais  3.5 (**) 3.8 (**) 3.1 (*) -2.3  

Intensidade energética dos 

equipamentos residenciais  

0.0  0.0  0.0  0.0  

Emissões  -4.2 (***)  -3.9 (**) -4.2 (***)  -9.2 (***)  

EREW (%) 49.5 51.5 47.6 -18.3 

Fonte: A autora. Nota: Diferença % sobre BASE da média entre os timesteps 101 e 500. Informações nos 

parênteses indicam que a diferença das médias entre o cenário simulado e o cenário BASE é estatisticamente 

significante a 99% (***), a 95% (**) e a 90% (*) de confiança.   



146 

 

 

 

O ñcanal dos lucros dispon²veisò ® o ¼nico canal a exercer press«o negativa sobre a 

EREW. Quando esse canal é desligado, o EREW aumenta em 2.0 pontos. Destaca-se, nesse 

sentido, que a demanda por energia apresenta menor diferença em relação ao cenário BASE no 

cenário PR0 do que o observado no cenário EE, com maior contribuição da demanda das 

famílias. Isso pode ser explicado pela maior expansão dos salários reais no cenário PR0, com 

maior montante de lucros distribuídos. Também se observa uma leve redução na diferença da 

demanda das firmas, mas esta ainda permanece abaixo do patamar do cenário BASE.  

O canal dos salários exerce pressão positiva sobre o EREW ï quando desligado, a 

magnitude do EREW reduz em 1.9. Sem esse canal, as famílias não recebem aumento de 

salários em decorrência dos investimentos em P&D para eficiência energética, reduzindo o 

estímulo ao aumento da demanda pelo serviço energético e pelos bens de consumo. 

Por fim, entre todos os canais analisando, o canal dos custos exerce a maior pressão 

sobre o EREW, sendo essa pressão positiva. No cenário EE_CS0, que anula esse canal, a 

diferença encontrada para a magnitude do EREW é de 67.8 pontos em relação ao cenário BASE. 

Além disso, quando esse canal é desligado, o EREW sai de positivo para negativo, obtendo 

uma superconservação ï isto é, a economia efetiva de energia supera a esperada.  

Isso é explicado pela ausência de repasse dos menores custos com energia para os 

preços finais, o que pode ser verificado também pelo fato de que não foram encontradas 

diferenças estatisticamente significantes nos índices de preços desse cenário em relação ao 

cenário BASE. Sem o repasse de preços, não há estímulo ao aumento da demanda das famílias, 

reduzindo os impactos multiplicadores da maior eficiência energética.  

 

4.5 ANÁLISES DE SENSIBILIDADE ADICIONAIS 

Por fim, realizamos dois conjuntos de análises de sensibilidade adicionais com a 

finalidade de identificar como algumas escolhas de premissas da simulação podem ter afetado 

os resultados obtidos. 

A primeira análise que desejamos realizar é a da sensibilidade dos resultados obtidos 

a diferentes magnitudes de redução da intensidade energética alcançada.  

Para isso, foram construídos dois cenários alternativos a partir do cenário EE. O 

primeiro, cenário EE_5, admite que as firmas conseguem alcançar uma redução de até 5% da 

intensidade energética inicial. O segundo é o cenário EE_30, em que as firmas conseguem 

alcançar uma redução de até 30% da intensidade energética inicial. 
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A segunda análise que desejamos realizar é se os resultados se alteram quando 

incluímos o setor de energia no conjunto dos setores que investem em inovação para eficiência 

energética. No cenário EE, o setor de energia ficou de fora para tentar restringir a complexidade 

dos efeitos em curso, uma vez que o setor afeta o consumo de energia pelo lado da demanda e 

da oferta. No entanto, dada a relevância da demanda de energia do setor, sendo o mais 

energointensivo, essa sensibilidade se faz necessária. 

Para isso foi simulado um cenário adicional, EE_En, idêntico ao cenário EE, exceto 

por permitir que o setor de energia também inove em eficiência energética. O limite para a 

redução da intensidade energética de todos os setores é de 10% do original, como em EE. 

Os valores adotados nos cenários são sintetizados na Tabela 13 abaixo.  

Tabela 13 ï Valores dos parâmetros nos cenários BASE, EE, EE_5, EE_30 e EE_En 

Indicador BASE EE EE_5 EE_30 EE_En 

Limite de redução da intensidade 

energética 

- 10% 5% 30% 10% 

Limite da intensidade energética - BC 0.1 0.09 0.095 0.085 0.09 

Limite da intensidade energética - BK 0.1 0.09 0.095 0.085 0.09 

Limite da intensidade energética - BI 0.2 0.18 0.19 0.17 0.18 

Limite da intensidade energética - EN 0.3 0.3 0.3 0.3 0.27 

Fonte: A autora. 

 

Os resultados dessas análises de sensibilidades são reportadas na  Tabela 14. Para todos 

os cenários de sensibilidade, as 3 últimas linhas em cinza reportam a magnitude encontrada 

para o EREW desligando os respectivos canais de transmissão. O objetivo é avaliar se as 

premissas alternativas adotadas modificam as análises realizadas.  
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Tabela 14 ï Resultados das sensibilidades adicionais do EREW para o produtor 

Indicador EE EE_5 EE_30 EE_En 

Demanda de energia total -3.9 (**) -1.2  -12.5 (***) -2.8 (*) 

Demanda por serviço energético total 3.0 (*) 2.1  7.0 (***)  5.4 (***)  

Demanda de energia das firmas  -5.1 (***)  -1.8  -16.0 (***) -5.4 (***)  

Demanda por serviço energético das 
firmas  

3.1 (*) 2.2  7.1 (***)  5.3 (***)  

Demanda de energia das famílias  2.0  1.9  5.2 (***)  10.0 (***) 

Demanda por serviço energético das 

famílias  

2.0  1.9  5.2 (***)  10.0 (***) 

Intensidade energética do país  -6.8 (***)  -3.1 (***)  -18.0 (***) -9.5 (***)  

Intensidade energética média das firmas  -9.4 (***)  -4.7 (***)  -24.3 (***) -9.4 (***)  

Intensidade energética média das 

famílias  

0.0  0.0  0.0  0.0  

PIB real  3.9 (**) 2.6  10.2 (***) 6.0 (***)  

Produtividade 0.0  0.0  0.1  0.0  

Salários reais  5.1 (***)  3.6 (*) 14.3 (***) 9.4 (***)  

Lucros  2.5  1.2  3.8 (**) 4.3 (**) 

Preços  -9.2 (***)  -5.2  -21.1 (***) -14.7 (***) 

Preço médio dos b. consumo  -9.0 (***)  -5.1  -20.5 (***) -13.4 (***) 

Preço médio dos b. capital  -9.0 (**) -5.1  -20.4 (***) -13.4 (***) 

Preço médio dos b. insumo  -10.7 (***) -6.0 (*) -24.7 (***) -16.0 (***) 

Preço médio da energia  -6.8 (*) -4.1  -15.2 (***) -15.8 (***) 

Preço médio do serviço energético para 

as firmas 

-15.9 (***) -8.7 (**) -37.5 (***) -23.9 (***) 

Preço médio do serviço energético para 
as famílias 

-6.8 (*) -4.1  -15.2 (***) -15.8 (***) 

Produção b. consumo  3.9 (**) 2.7  9.9 (***)  6.1 (***)  

Produção b. capital  3.9 (**) 2.1  8.5 (***)  5.2 (***)  

Produção b. insumo  4.3 (***)  2.7 (*) 10.6 (***) 6.9 (***)  

Produção energia  -3.4 (**) -0.7  -11.2 (***) -3.1 (*) 

Estoque de equipamentos residenciais  3.5 (**) 2.8  9.0 (***)  5.4 (***)  

Intensidade energética dos 

equipamentos residenciais  

0.0  0.0  0.0  0.0  

Emissões  -4.2 (***)  -1.2  -13.2 (***) -8.9 (***)  

EREW (%) 49.5 69.1 38.7 63.7 

OFF canal de lucros disponíveis 

(PR0) 

51.5 82.1 42.8 72.7 

OFF canal de preços (WR0) 47.6 51.9 30.1 51.9 

OFF canal de custos (CS0) -18.3 -12.8 -18.6 -51.6 

Fonte: A autora. Nota: Diferença % sobre BASE da média entre os timesteps 101 e 500. Informações nos 

parênteses indicam que a diferença das médias entre o cenário simulado e o cenário BASE é estatisticamente 

significante a 99% (***), a 95% (**) e a 90% (*) de confiança.   
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Os resultados da análise de sensibilidade corroboram as percepções levantadas na 

análise do cenário EE. A principal diferença se dá na magnitude. 

No cenário EE_5, a inovação em eficiência energética promoveu um crescimento da 

demanda de energia total e das firmas superior ao cenário EE. Em relação ao cenário BASE, o 

crescimento foi levemente inferior, no entanto, a diferença não é estatisticamente significante, 

assim como ocorre para grande parte das variáveis apresentadas. Nesse cenário, observa-se um 

EREW de 69, magnitude superior ao encontrado no cenário EE. Isso ocorre porque, como a 

redução da intensidade não é tão expressiva, o efeito positivo da expansão da atividade sobre a 

demanda por energia é mais significativo do que o observado no cenário EE. 

Em termos dos canais do EREW, os resultados encontrados estão em linha com 

aqueles discutidos no cen§rio EE. O ñcanal dos lucros dispon²veisò exerce press«o negativa 

sobre o EREW, enquanto o ñcanal dos sal§riosò e o ñcanal dos custosò apresentam impacto 

positivo. Cabe notar que todos os canais possuem magnitudes mais expressivas nesse cenário 

em relação ao cenário EE. 

O cenário EE_30 apresenta um EREW de menor magnitude em relação ao cenário EE. 

Nesse cenário a pressão negativa do canal dos lucros também é superior ao do cenário EE. Isso 

é explicado pelo fato de que as firmas investem em inovação em eficiência energética por mais 

tempo, já que é possível alcançar um patamar mais baixo (redução de 30%) em relação ao 

cenário EE (redução de 10%). Como consequência, maior parte dos lucros é alocada para 

inovação, potencializando a pressão negativa desse canal sobre a demanda de energia.  

Além disso, como a redução da intensidade é 3 vezes maior, o canal direto da maior 

eficiência também exerce pressão negativa sobre a demanda de energia, o que pode ser 

confirmado pelas quedas mais significativas da demanda por energia das firmas. Nesse cenário, 

esses vetores negativos mais fortes compensam uma parcela maior dos vetores positivos sobre 

a demanda de energia decorrentes do canal dos custos, resultando em um EREW mais baixo. 

Por fim, o cenário EE_En, que considera que o setor de energia também realiza a 

inovação em eficiência energética, apresenta um EREW superior ao cenário EE. Todos os 

canais exercem pressão intensa nesse cenário, mantendo os sinais. O aumento da magnitude 

dos canais dos lucros disponíveis e dos salários se deve ao aumento do montante de recursos 

alocados em atividades em P&D, uma vez que agora o setor de energia também realiza esse 

investimento. Em termos agregados, isso reduz os lucros disponíveis e aumenta os salários em 

relação ao cenário EE.  
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Com relação ao canal dos custos, a intensificação dessa contribuição se deve à 

relevância do setor de energia, tanto pela demanda quanto pela oferta. Pelo lado da demanda, 

considerando que esse setor é o mais energointensivo, a maior eficiência promove uma redução 

de custos que é mais expressiva em comparação com o que ocorre com outros setores. Pelo lado 

da oferta, o repasse dos menores custos com energia para os preços finais de energia atuam para 

potencializar o efeito da redução da intensidade nos demais setores e no consumo das classes. 

Dessa forma, as análises de sensibilidades apresentadas corroboram as conclusões 

encontradas na investigação do cenário EE e dos seus canais de transmissão. 

Em todos os cenários realizados, após o aumento da eficiência energética, uma parte 

da economia de energia esperada foi perdida, observando o EREW. No entanto, esses cenários 

apresentaram, em relação ao cenário BASE, menor crescimento da demanda de energia e maior 

crescimento econômico e da demanda por serviço energético, reforçando as conclusões de 

desacoplamento discutidas no cenário EE.  

Entre os canais de transmissão, os cenários de sensibilidade corroboraram as premissas 

de que o canal dos lucros exerce pressão negativa, enquanto o canal dos salários e o canal dos 

custos exercem pressão positiva. Além disso, o canal dos custos se mostrou o mais significativo 

em todas as análises de sensibilidade. 

4.6 CONSIDERAÇÕES SOBRE AS INVESTIGAÇÕES 

Neste capítulo, analisamos o EREW decorrente de um aumento da eficiência 

energética para o produtor através de simulações com o M3E3-RE.  

Para analisar o fenômeno, foi construído e simulado um cenário em que as firmas 

inovam em eficiência energética com o objetivo de obter vantagens competitivas, o cenário EE. 

Este cenário teve seus resultados comparados ao cenário em que essa inovação não ocorre e 

que serviu de contrafactual, o cenário BASE.  

No cenário EE, admitiu-se que as firmas de todos os setores, excluindo-se o setor de 

energia, alocam uma parcela das suas receitas em atividades de P&D para inovar em eficiência 

energética, reduzindo sua intensidade energética. Essa redução é limitada a 10% da intensidade 

energética inicial do setor. 

Foi encontrado um EREW de 49,5% nesse cenário, indicando que metade da economia 

de energia que se esperava obter com a inovação em eficiência energética efetivamente ocorreu 
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ï o restante foi perdido em função da reação dos agentes na direção de um aumento da sua 

demanda por serviço energético.  

A decomposição do crescimento da demanda de energia do cenário EE indicou que a 

demanda das firmas exerce a maior contribuição para o resultado final. Dentro dessa demanda, 

o aumento da atividade econômica explica grande parte do impulso para o aumento da demanda 

por serviço energético das firmas, uma vez que o efeito atividade se mostrou responsável pela 

maior parte do movimento positivo. Esse efeito mais do que compensou as contribuições 

negativas da menor intensidade e da redução da participação da produção dos setores mais 

energointensivos (insumos e energia).  

A demanda por energia das famílias também gerou contribuição positiva para o 

aumento da demanda de energia total, apresentando maior expansão da demanda por serviço 

energético em relação ao cenário BASE. Tal resultado foi puxado pelo aumento dos salários e 

pela redução dos preços na economia, além da própria expansão da atividade. 

As análises de sensibilidade dos canais de transmissão permitiram identificar três 

canais que influenciam o EREW, além do efeito direto da maior eficiência energética: i) o canal 

dos lucros disponíveis, que exerce pressão negativa e decorre da alocação de uma fatia maior 

das receitas para a inovação em eficiência energética; ii) o canal dos salários, que gera pressão 

positiva, em função do aumento do pagamento de salários aos pesquisadores de inovação e, ii) 

o canal dos custos, que exerce pressão positiva em função do menor custo com energia das 

firmas, a partir do sucesso na inovação em eficiência energética.  

Destes, o canal de custos exerceu a maior influência sobre o aumento da demanda por 

serviço energético e a magnitude encontrada para o EREW. Esse canal atua através do repasse 

da redução do custo com energia para os preços dos bens finais consumidos pelas famílias e 

dos insumos utilizados pelas firmas. Como consequência, há um estímulo ao aumento da 

produção, que provoca rodadas sucessivas de aumento da demanda e da produção, afetando 

todos os setores, em função das interrelações setoriais.  

Apesar disso, a demanda de energia apresentou expansão em menor patamar do que o 

que o observado para o cenário BASE, em que essa inovação não ocorre. O cenário EE também 

apresentou maior crescimento da demanda por serviço energético e do PIB real, indicando que 

um certo desacoplamento foi observado nesse cenário. As emissões, assim como a demanda de 

energia, apresentam crescimento em menor magnitude em decorrência da inovação. 

Para investigar se os resultados encontrados se mantêm diante da mudança em algumas 

premissas, três cenários de sensibilidade adicionais foram realizados, a partir do cenário EE.  
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Dois tiveram como objetivo avaliar a sensibilidade dos resultados às diferentes 

magnitudes de redução da intensidade energética. Foram testados cenários que consideram um 

limite para a redução da intensidade de 5% ï cenário EE_5 ï e de 30% ï cenário EE_30 ï em 

relação ao valor inicial do setor.  

O terceiro cenário de sensibilidade, cenário EE_En adota como única mudança 

permitir que o setor de energia também possa alocar recursos para inovação com o objetivo de 

reduzir sua intensidade energética, limitada a 10%, como no cenário EE. 

 De forma geral, as sensibilidades corroboraram os resultados encontrados no cenário 

EE: i) os cenários apresentam magnitudes positivas para o EREW, ainda que variando o valor; 

ii) o canal dos custos se mostrou o mais relevante, com sinal positivo; iii) o canal dos lucros 

disponíveis e dos salários são menos relevantes, e o último tem sinal positivo, enquanto o 

primeiro tem sinal negativo; iv) A demanda por energia e as emissões apresentam menor 

crescimento nos cenários em que há inovação em eficiência energética em relação ao cenário 

em que essa inovação não ocorre. 

Assim, apesar de apresentar um EREW de 49,5%, os resultados indicaram que a 

inovação em eficiência energética promovida permitiu reduzir a demanda por energia e as 

emissões do setor produtivo em relação ao que ocorreria caso nenhuma inovação desse tipo 

fosse realizada. Além disso, a inovação em eficiência energética promoveu um certo 

desacoplamento entre atividade econômica e demanda de energia, contribuindo para reduzir o 

trade-off entre a promoção do desenvolvimento econômico e das metas de redução de emissões. 
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5 CONCLUSÕES  

As políticas públicas voltadas à promoção do aumento da eficiência energética são 

consideradas estratégicas, uma vez que permitem alcançar os objetivos de redução do consumo 

de energia e das emissões de GEE.  No entanto, como discutido ao longo desta tese, alguns 

estudos (Jevons, 1865; Khazzoom, 1980; Brookes, 1978; Sauders, 2015, entre outros) 

colocaram em dúvida a eficácia dessas políticas em promover a redução do consumo de energia 

em fun­«o do chamado ñefeito reboteò.  

Considerando a relevância do tema e a necessidade de aprofundar sua compreensão, a 

presente Tese teve como objetivo contribuir para o debate ao propor uma investigação a partir 

de uma nova abordagem teórica e metodológica. 

Na literatura tradicional, os principais canais pelos quais o efeito rebote economy-wide 

(EREW) poderia acontecer são:  i) o canal do efeito substituição, decorrente da mudança nos 

preços relativos que favorece o aumento do consumo do serviço energético em substituição a 

outros bens e serviços na tecnologia das firmas e na cesta do consumidor; ii) o efeito renda para 

as famílias, ou efeito produção para as firmas, em função do aumento do orçamento real 

disponível após a redução do gasto com energia, o que permitiria aumentar a utilidade das 

famílias adquirindo mais de todos os bens e serviços, ou, no caso das firmas, aumentar o nível 

de produção adquirindo mais de todos os insumos; iii) o canal de energia embutida, associado 

ao custo, em termos de uso de energia, de produzir e implementar a nova tecnologia mais 

eficiente, e; iv) os efeitos secundários, relativos ao aumento da demanda indireta por energia 

em consequência da mudança na eficiência, incluindo alterações no padrão de comportamento 

dos consumidores e produtores.  

Apesar da relevância desse debate, a revisão de literatura apresenta indica que o EREW 

ï que considera a dimensão completa dos impactos diretos e indiretos de uma mudança da 

eficiência energética sobre o consumo de energia ï ainda é uma questão em aberto. Os estudos 

revisados apresentam grande variabilidade de resultados, encontrando valores para o EREW 

que vão desde a superconservação até o efeito backfire. Assim, permanece a dúvida sobre os 

efeitos esperados sobre o consumo de energia após o aumento da eficiência energética. 

Portanto, iniciamos a investigação revisitando os canais teóricos pelos quais um 

aumento da eficiência energética poderia afetar o consumo de energia de acordo com o debate 

presente na literatura, discutindo como esses canais se modificam quando analisados sob a ótica 
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da teoria heterodoxa ï em particular, pós-keynesiana e evolucionária. Essa discussão, 

apresentada no capítulo 2, embora longe de ser exaustiva, trouxe importante reflexões. 

Em primeiro lugar, enquanto na abordagem tradicional o canal do efeito substituição 

tem papel significativo na magnitude encontrada para o EREW após o aumento da eficiência 

energética dos produtores, em uma abordagem heterodoxa espera-se que esse canal seja muito 

pequeno, ou mesmo nulo. Isso porque, na abordagem heterodoxa, considera-se que a tecnologia 

das firmas possui uma ñreceitaò produtiva r²gida, sobretudo no curto prazo, que limita a 

substituição da energia por outros insumos e fatores após a mudança nos preços relativos. 

Da mesma forma, espera-se que o canal da produção não seja tão relevante quanto 

proposto na abordagem tradicional. Enquanto nesta o aumento do orçamento disponível após o 

aumento da eficiência energética permitiria a firma maximizar seus lucros aumentando o 

volume produzido, na abordagem heterodoxa a decisão das firmas do quanto produzir leva em 

conta suas expectativas sobre a demanda futura. Uma vez que essas expectativas são formadas 

em um contexto de racionalidade limitada dos agentes, a escolha do nível de produção não será 

necessariamente ótima, sendo sujeitas a erros de previsão.  

Se as expectativas das firmas para a demanda futura não gerarem incentivos para 

expandir sua produção, ou se firma não possuir capacidade ociosa disponível para esse aumento 

ï em fun­«o dos ñerrosò da previs«o feita no passado sobre a evolu­«o futura da sua demanda 

ï, a redução dos custos com energia terá como efeito direto apenas a redução do preço final ï 

o que pode provocar um EREW por outros canais indiretos, mas não pelo canal direto do 

chamado efeito produção.  

Outro ponto discutido é que, embora um dos canais teóricos identificados na literatura 

seja o efeito energia embutida, considera-se que essa discussão está ausente nos estudos 

baseados em modelos CGE. Nesses estudos, o aumento da eficiência energética foi tratado 

como um choque exógeno e sem custos, omitindo parte das consequências e limitando a análise 

do EREW. No entanto, essa visão de inovação tecnológica como um processo exógeno é 

criticada pela abordagem heterodoxa. De acordo com os economistas evolucionários, a 

inovação deve ser entendida como um processo endógeno ao sistema econômico, uma vez que 

ela é uma consequência direta da busca ativa das firmas por melhores condições de 

competitividade no mercado. Na análise do EREW pela abordagem heterodoxa, entende-se que 

a melhoria da eficiência energética é sempre acompanhada de aumento de gastos em inovação, 

que pode gerar outros impactos sobre a demanda de energia.  
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No caso do aumento da eficiência energética para os consumidores, argumentou-se 

que o canal do efeito substituição tende a ser mais limitado em uma abordagem heterodoxa, na 

comparação com a abordagem tradicional. Na visão pós-keynesiana os bens e serviços à 

disposição do consumidor possuem diferentes papéis na cesta de consumo, distinguindo-se as 

ñnecessidadesò dos ñdesejosò. Portanto, admite-se algum efeito substituição entre bens de uma 

mesma categoria, mas não entre diferentes categorias. Até em uma mesma categoria esse efeito 

pode ser limitado, uma vez que a decisão pode ser mais influenciada por hábitos e pela renda 

do que por mudanças nos preços relativos. Por outro lado, o efeito renda pode ser significativo 

se o serviço energético for alocado além do patamar das ñnecessidadesò, ou se o consumidor 

estiver ainda distante do seu ponto mínimo de subsistência. 

Por fim, discutiu-se que o canal dos efeitos secundários ï que representa todos os 

mecanismos que promovem um aumento da demanda indireta por energia como consequência 

do aumento da eficiência energética e da sua propagação pela economia ï é estreitamente 

relacionado com a visão do funcionamento do próprio sistema econômico. Portanto, a passagem 

de uma abordagem tradicional para uma abordagem heterodoxa e baseada na visão de sistemas 

complexos podem modificar todos os mecanismos em ação, sem poder antever quais serão seus 

impactos sobre o EREW.  

Com base nessas discussões, realizamos uma investigação do EREW a partir do 

Multisectoral Micro-Macro Model for the Economy, Energy and Emissions ï Rebound Effect 

(M3E3-RE), um modelo macroeconômico agent-based de base teórica Pós-Keynesiana e 

Evolucionária. Esse modelo foi apresentado no capítulo 3. 

No capítulo 4, apresentamos a investigação realizada do EREW decorrente de um 

aumento da eficiência energética para os produtores. Para isso, foi construído o cenário EE, em 

que se admite que as firmas de todos os setores, excluindo o setor de energia, inovam em 

eficiência energética com o objetivo de obter vantagens competitivas. Esse cenário teve seus 

resultados comparados ao cenário em que essa inovação não ocorre e que serviu de 

contrafactual, o cenário BASE. A partir dos esforços de inovação, as firmas podem alcançar 

uma redução de até 10% da intensidade energética inicial do setor ï valor comparável aos 

choques exógenos de eficiência aplicados nos modelos CGE. 

Os resultados encontrados apontam um EREW de 49,5% no cenário EE, indicando 

que metade da economia de energia que se esperava obter com a inovação em eficiência 

energética efetivamente ocorreu ï o restante foi perdido em função da reação dos agentes.  
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Apesar disso, a demanda de energia apresentou expansão em menor magnitude do que 

o que o observado para o cenário BASE, em que a inovação não ocorre. O cenário EE também 

apresentou maior crescimento da demanda por serviço energético e do PIB real, indicando que 

um certo desacoplamento foi observado nesse cenário. As emissões, assim como a demanda de 

energia, apresentaram crescimento menos expressivo em decorrência da inovação. 

As análises de sensibilidade dos canais de transmissão permitiram identificar que o 

canal de custos respondeu por grande parte da magnitude encontrada para o EREW no cenário 

EE. Esse canal atua através do repasse da redução de custos com energia na forma de redução 

do preço dos bens aos consumidores e às firmas. Em ambos os casos, a consequência é um 

aumento da demanda das famílias, sendo que no primeiro caso essa resposta é direta, enquanto 

no segundo caso, ela se dá através das interrelações setoriais. Isso porque, há um 

transbordamento para outros setores dos menores custos desses insumos, gerando rodadas 

sucessivas de redução de preços na economia e potencializando os efeitos sobre a demanda.  

Três outros exercícios de sensibilidade foram realizados, a fim de avaliar se os 

resultados e as conclusões se mantêm quando alteramos alguns dos valores dos parâmetros.  

De forma geral, as sensibilidades corroboraram os resultados encontrados no cenário 

EE: i) os cenários apresentam magnitudes positivas para o EREW, ainda que variando o valor; 

ii) o canal dos custos se mostrou o mais relevante, com sinal positivo; iii) o canal dos lucros 

disponíveis e dos salários são menos relevantes, e o último tem sinal positivo, enquanto o 

primeiro tem sinal negativo; iv) A demanda por energia e as emissões apresentam menor 

crescimento nos cenários em que há inovação em eficiência energética em relação ao cenário 

em que essa inovação não ocorre. 

Dessa forma, apesar dos cenários de inovação em eficiência energética observarem um 

EREW positivo, indicando que parte da economia de energia esperada com a medida foi perdida 

pela reação dos agentes, nesses cenários ainda foi possível observar uma expansão da demanda 

de energia e das emissões do setor produtivo (associadas ao uso de energia) em menor 

magnitude do que no cenário em que nenhuma inovação desse tipo foi realizada ï sem observar 

o chamado efeito backfire.  

Além disso, a inovação em eficiência energética promoveu um certo desacoplamento 

entre atividade econômica e demanda de energia, contribuindo para reduzir o trade-off entre a 

promoção do desenvolvimento econômico e as metas de redução de emissões. 

O principal mecanismo que explicou o aumento da demanda por serviço energético 

após a mudança na eficiência é o efeito multiplicador da redução de custos das firmas que 
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promoveram a inovação para os demais agentes. Nesse sentido, o aumento da eficiência 

energética apresentou um efeito similar ao de um aumento da produtividade, promovendo 

redução de custos e melhorando as condições de acesso das famílias aos bens e serviços 

produzidos na economia.  

Entende-se que essa conclusão é bastante distinta da visão de que o EREW é 

ocasionado pela substituição de outros bens e insumos por energia. Segundo essa premissa, o 

aumento da eficiência energética produziria um incentivo adverso que, em última instância, 

poderia provocar o aumento das emissões de GEE, em especial nos casos em que os bens e 

serviços substituídos forem menos intensivos em carbono. 

Ao invés disso, nossa conclusão se alinha mais à visão apresentada em Ryan, Turner 

e Campbell (2020), de que a existência de um efeito rebote da eficiência energética na dimensão 

macroeconômica ï o EREW ï pode estar associado a importantes ganhos de bem-estar.  

As autoras argumentam que um EREW positivo é o resultado esperado de aumento da 

eficiência ou de produtividade ï caso contrário, tal mudança seria inócua. A expectativa de que 

não haja resposta econômica para uma mudança na eficiência parece ser um caso particular da 

literatura do efeito rebote, e não algo que seria considerado para o aumento da eficiência, por 

exemplo, do trabalho ou do capital.  

Nesse sentido, argumentam que a decisão de não promover políticas de eficiência 

energética ou de impor medidas visando mitigar o efeito rebote decorrente dessas políticas ï 

por exemplo, na forma de tarifas que compensem a redução do preço do serviço energético após 

o aumento da eficiência ï precisam levar em consideração se o efeito rebote se traduz em 

benefícios líquidos para a sociedade ou não.  

Os resultados obtidos nesta Tese vão ao encontro desses argumentos. Além disso, 

nossas conclusões trazem importantes reflexões para o debate acerca da promoção das políticas 

de eficiência energética com o objetivo de reduzir as emissões de GEE. 

Em primeiro lugar, segundo nossos resultados, as políticas de eficiência energética 

podem ser consideradas instrumentos efetivos para a promoção da redução da demanda de 

energia e das emissões decorrentes do seu uso.  

É importante observar que, no cenário em que essas inovações não ocorrem, a 

demanda de energia ainda apresenta expansão, estimulada pela maior da atividade econômica. 

Nesse sentido, o aumento da eficiência, ao contribuir para o desacoplamento, pode reduzir o 

ritmo de expansão do uso de energia e dessas emissões mesmo em um cenário de crescimento, 

essencial para o desenvolvimento econômico, sobretudo de países de baixa renda. 
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No entanto, as políticas de promoção de eficiência energética devem considerar que 

parte dessa economia de energia deve ser perdida em função dos efeitos positivos encadeados 

pela economia. Portanto, os esforços, em termos das metas de aumento da eficiência energética, 

precisam ser superiores às metas de redução do consumo de energia e de emissões. Além disso, 

essas políticas devem ser aliadas à estratégia de descarbonização da matriz energética para 

avanços mais significativos na redução das emissões. 

A despeito das conclusões discutidas, é importante mencionar a existência de algumas 

fragilidades e limitações na pesquisa realizada, a fim de contribuir para aprimoramentos futuros.  

Em primeiro lugar, em que pese as modificações propostas no M3E3-RE, as 

simplificações adotadas na descrição do setor de energia e suas relações de oferta e demanda 

restringem uma análise mais aprofundada do EREW. Um exemplo é a representação do setor 

energia pelo setor elétrico, admitindo a eletricidade como a única fonte de energia disponível. 

Como consequência, perde-se a capacidade de avaliar como a substituição de fontes 

poderia afetar os resultados sobre o consumo de energia e o restante do sistema diante de um 

aumento da eficiência. Além disso, uma parte importante do consumo de energia das firmas e 

das famílias no mundo real está associado ao uso de combustível fóssil, como gasolina e diesel 

e carvão. Essas fontes possuem propriedades distintas da eletricidade, tanto em atributos físicos, 

como em termos do mercado em que são comercializados. Dessa forma, uma representação 

mais detalhada do setor de energia, considerando a oferta de diferentes fontes, é um avanço 

relevante a ser feito nessa investigação.  

Outro aprimoramento importante diz respeito ao papel do estoque de equipamentos 

residenciais na decisão de consumo das famílias. No M3E3-RE, esse estoque afeta apenas a 

intensidade energética média a posteriori, sem afetar a decisão do quanto consumir de energia 

e demais bens. No entanto, no mundo real, os equipamentos à disposição das famílias ocupam 

um papel relevante na decisão de consumo, definindo não só preço implícito do serviço 

energético, mas a própria disponibilidade desse serviço.  

Uma fragilidade da pesquisa está relacionada à consistência do modelo na análise dos 

canais do EREW. Nas simula­»es PR0, WR0 e CS0 foram ñdesligadosò os canais de 

transmissão a partir do timestep 101. No caso do canal dos lucros (PR0) e do canal dos salários 

(WR0), isso levou a uma inconsistência de fluxo-estoque nesses cenários: no primeiro caso, a 

recompensa nos lucros não tem origem definida; no segundo caso, os gastos com P&D que 

deixaram que ir para os salários não foram destinados a outro agente.  
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Nesta Tese, essa estratégia foi escolhida a fim de evitar que um novo canal fosse criado 

quando tais canais fossem desligados24. No entanto, um avanço necessário é a construção de 

propostas que preservem a consistência fluxo-estoque nessas simulações, ou mesmo o uso de 

ferramentas econométricas para a análise de causalidade a partir das séries simuladas25. 

Um outro ponto de atenção diz respeito às análises de sensibilidade dos resultados aos 

valores iniciais e dos parâmetros adotados. Nesta Tese, um exercício simplificado foi realizado. 

No entanto, a fim de garantir a redução de arbitrariedade na escolha desses valores e maior 

robustez dos resultados obtidos, faz-se necessário realizar uma análise mais ampla, que 

contemple o maior espaço paramétrico possível. Esse aprimoramento faz parte da agenda de 

melhorias futuras desta pesquisa.  

Com relação à premissa de redução da intensidade energética considerada, o valor de 

10% no cenário EE foi definido por hipótese, baseado nos valores dos choques de eficiência 

exógenos aplicados nos estudos com modelos CGE revisados no capítulo 1. No entanto, esse 

valor pode ser significativamente diferente daquele promovido por inovações em eficiência 

energética no mundo real, sobretudo quando se consideram as diferentes propriedades físicas e 

técnicas dos setores, das firmas ou dos equipamentos em que essa mudança ocorre.  

Nesse sentido, na linha do que já ocorre nas análises das mudanças climáticas e das 

relações entre economia, energia e meio ambiente26, uma agenda futura que permitirá ganhos 

relevantes para essa pesquisa é uma proposta de integração do M3E3-RE com outras 

ferramentas de modelagem setorial, sobretudo do setor industrial e de energia. Em primeiro 

lugar, essa integração permitiria a definição de uma premissa do aumento da eficiência 

energética construída a partir de dados empíricos ou calculados sob hipóteses técnicas mais 

robustas e realistas. Além disso, pode contribuir para o aprimoramento da descrição das 

propriedades físicas e técnicas dos setores industriais, em particular do setor de energia, bem 

como uma representação mais acurada das emissões de gases de efeito estufa, as quais foram 

descritas de forma bastante simplificada nesta Tese.  

 
24 Uma possibilidade considerada para garantir a consistência fluxo-estoque seria a absorção, por parte do 

governo, dessas mudanças nos fluxos financeiros. No entanto, isso foi descartado porque criaria um novo canal 

de transmissão, através de aumento ou redução das receitas do governo, gerando ruído para a análise do canal 
do EREW de interesse. 

25 Alguns exemplos incluem funções impulso-resposta, dados em painel ou variáveis instrumentais. 
26 Como exemplo, pode-se citar os Integrated Assessment Models (IAMs), utilizados nos relatórios do Painel 

Intergovernamental sobre Mudança do Clima (IPCC). Esses modelos integram diferentes domínios como a 

economia, incluindo seus os múltiplos setores, uso da terra, as emissões e sumidouros de gases de efeito estufa 

(GEE), entre outros. Mais detalhes sobre em: https://www.ipcc.ch/report/ar6/wg2/chapter/annex-ii/ . 

https://www.ipcc.ch/report/ar6/wg2/chapter/annex-ii/
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Por fim, a investigação realizada pode ser complementada e aprofundada a partir de 

novas perguntas. Como discutido no capítulo 1, uma série de fatores podem afetar o EREW, 

como o setor em que a inovação em eficiência energética ocorre, a distância do ponto de 

saturação de consumo de serviço energético, o estágio de desenvolvimento econômico do país 

analisado, entre outros. Estudos futuros que busquem explorar essas diferentes dimensões 

fornecerão contribuição substancial para a compreensão do EREW.  

Uma outra questão muito relevante e pouco explorada nesta Tese diz respeito à 

dimensão da política pública nessa mudança. Nas simulações realizadas, foi considerado que 

as firmas realizam um esforço de inovação de forma voluntária, motivada apenas pela busca 

por vantagens competitivas. No entanto, no mundo real, com frequência os esforços de inovação 

em eficiência energética promovido pelas firmas ocorrem de forma impulsionada, induzido por 

política pública (policy-induced).  

A substituição de uma premissa de inovação voluntária para uma de inovação 

impulsionada (ou mesmo imposta) por políticas públicas pode alterar os incentivos, custos e 

mecanismos em ação a partir dessa mudança. Além disso, as opções do desenho de política e 

se essa política será promovida de forma indireta ou diretamente pelo Estado também importam 

para o resultado, conforme estudo de Amendola et al (2024), discutido no capítulo 1. 

Dessa forma, identifica-se uma ampla agenda de aprimoramentos metodológicos e de 

novos estudos a ser desenvolvida a partir desta investigação, em trabalhos futuros.  

É importante mencionar que esta Tese não buscou ser uma resposta definitiva para a 

questão do EREW, tampouco determinar, de forma absoluta, qual das abordagens teóricas ou 

metodológicas é a mais correta para essa análise. Ao invés disso, buscou-se apresentar um novo 

olhar para o debate, trazendo novas perguntas, e contribuindo para a construção de novas 

respostas, visando aprofundar o conhecimento sobre o tema, o qual é caro à sociedade. Espera-

se também, com esta Tese, reforçar a importância da multiplicidade teórica e metodológica nas 

análises das questões da economia, da energia e do meio ambiente. 
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APÊNDICE A ï EQUAÇÕES COMPLEMENTARES DO M3E3 -RE 

 

Neste apêndice são detalhadas as equações comuns entre os modelos Multisectoral 

Micro-Macro Model for the Economy, Energy and Emissionsò ï M3E3 e a versão desta tese, o 

M3E3-RE. As equações detalhadas abaixo foram extraídas de Vianna (2023) e, juntamente com 

a descrição apresentada no capítulo 3, têm o objetivo fornecer a visão completa do M3E3-RE.  

A.1. Determinação da taxa de juros  

A.1.1. Taxa de juros básica efetiva 

Ὥὶȟ ρ ‖ Ὥὶ • ЎὧὴὭȟ ЎὧὴὭ ‖ȢὭὶȟ  (a.1)   

 Em que: 

Ὥὶȟ é a taxa de juros básica efetiva no período t; 

‖ é um parâmetro de suavização do Banco Central; 

Ὥὶ é a meta da taxa de juros nominal do Banco Central; 

•  é a Sensibilidade à inflação do Banco Central; 

ЎὧὴὭȟ é a taxa de inflação dos preços ao consumidor esperada pelo Banco Central 

no período t; 

ЎὧὴὭ é a meta para a taxa de inflação anual do Banco Central no período t. 

A.1.2. Taxa de juros sobre os depósitos 

Ὥὶ Ὥὶȟ ίὴὶ (a.2)   

Em que: 

Ὥὶ  é a taxa de juros sobre os depósitos no período t; 

Ὥὶȟ é a taxa de juros básica efetiva no período t; 

ÓÐÒ é o spread dos depósitos sobre a taxa básica de juros. 
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A.1.3. Taxa de juros base dos empréstimos de curto prazo dos bancos comerciais 

Ὥὶȟ  Ὥὶȟ ίὴὶȟ
ȟ — ρ — ὶȟ  (a.3)   

Em que: 

ÉÒȟ é a taxa de juros base dos empréstimos de curto prazo do banco b no período t; 

Ὥὶȟ é a taxa de juros básica efetiva no período t; 

ÓÐÒȟ
ȟ

 é o spread de curto prazo desejado pelo banco b no período t; 

ʃ  é o parâmetro de estratégia de curto prazo (grau de monopólio) do banco b; 

ąÒȟ  é a taxa de juros de curto prazo média do setor financeiro no período anterior; 

A.1.4. Taxa de juros base dos empréstimos de longo prazo dos bancos comerciais 

Ὥὶȟ  Ὥὶȟ ίὴὶȟ
ȟ — ρ — ὶȟ  (a.4)   

Em que: 

ÉÒȟ é a taxa de juros base dos empréstimos de longo prazo do banco b no período t; 

Ὥὶȟ é a taxa de juros básica efetiva no período t; 

ÓÐÒȟ
ȟ

 é o spread de longo prazo desejado pelo banco b no período t; 

ʃ  é o parâmetro de estratégia de longo prazo (grau de monopólio) do banco b; 

ąÒȟ  é a taxa de juros de longo prazo média do setor financeiro no período anterior; 

A.1.5. Taxa de juros dos empréstimos de curto prazo dos bancos comerciais 

Ὥὶȟ Ὥὶȟ ρ ὶὴȢὨὶȟ  (a.5)   

Em que: 

ÉÒȟ é a taxa de juros dos empréstimos de curto prazo da firma i, cliente do banco b, no 

período t; 

ÉÒȟ é a taxa de juros base dos empréstimos de curto prazo do banco b no período t; 

ÒÐ é o prêmio de risco de curto prazo do banco b; 

ÄÒȟ é a taxa de dívida média da firma i no período t. 
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A.1.6. Taxa de juros dos empréstimos de longo prazo dos bancos comerciais 

Ὥὶȟ Ὥὶȟ ρ ὶὴȢὨὶȟ  (a.6)   

Em que: 

ÉÒȟ é a taxa de juros dos empréstimos de longo prazo da firma i, cliente do banco b, no 

período t; 

ÉÒȟ é a taxa de juros base dos empréstimos de longo prazo do banco b no período t; 

ÒÐ é o prêmio de risco de longo prazo do banco b; 

ÄÒȟ é a taxa de dívida média da firma i no período t. 

A.1.7. Taxa de juros dos empréstimos das famílias 

Ὥὶȟ ὶȟ ρ ὶὴȢὨὶȟ  (a.7)   

Em que: 

ÉÒȟ é a taxa de juros dos empréstimos às famílias da classe de renda h no período t; 

ąÒȟ é a taxa de juros de curto prazo média do setor financeiro no período t; 

ÒÐ é o parâmetro de ajuste do prêmio de risco dos empréstimos às famílias do setor 

financeiro; 

ÄÒȟ é a taxa de dívida média da classe de renda h no período t. 

A.2. Decisão de preços das firmas 

A.2.1. Preço de referência da firma 

ὴȟ  ὴӶȟ ρ — ȟ

ȟ
ὴȟ ȢὩὶȢ—

ȟ

ȟ
    

(a.8)   

Em que: 

ὴȟ  é o preço de referência do mercado para a firma i no período t; 

ὴӶȟ  é o preço médio doméstico do setor j no período t-1; 

—  é o parâmetro da estratégia competitiva sobre as exportações da firma i; 

Ὡὼὴȟ  é o volume real de exportações do setor j no período anterior; 



172 
 

 

 

έȟ  é o volume de encomendas efetivas do setor j no período anterior; 

ὴȟ  é o preço externo do produto do setor j no período anterior; 

Ὡὶ  é a taxa de câmbio no período t-1. 

A.2.2. mark-up desejado pela firma 

άὯȟ

άὯȟ ρ ‪ȟȢЎάίȟ ȟ ȟ      ίὩ άίȟ  άίȟ

άὯȟ                                             ȟ              ὧὥίέ ὧέὲὸὶÜὶὭέ
    (a.9)   

Em que: 

άὯȟ é o mark-up desejado pela firma i no período t 

‪ȟ  é o parâmetro de ajuste do mark-up da firma i no período t 

άίȟ  é o markt-share da firma i no período anterior 

Ўάίȟ ȟ  é a variação no market-share da firma i entre o período t-2 e t-1 

A.2.3. Salário da firma  

ύὶȟ

ύὶȟ ρ ‚ȟȢῳὧὴὭȟ ‚ȟȢῳ‰ȟ ȟ ȟίὩ ὴὩὶþέὨέ ὨὩ ὶὩὥὮόίὸὩ

ύὶȟ  ȟὨὩάὥὭί ὴὩὶþέὨέί
    (a.10)   

Em que: 

ύὶȟ é o salário da firma i no período t 

‚ȟ é o passthrough da inflação aos salários do setor j no período t 

ῳὧὴὭȟ  é a variação entre t-1- Ώ e t-1 do preço ao consumidor, com Ώ τ 

‚ȟ é o passthrough da produtividade aos salários do setor j no período t 

ῳ‰ȟ ȟ  é a variação entre t-1- Ώ e t-1 da produtividade da firma i, com Ώ  4 

A.2.4. Grau de repasse da inflação para os salários (passtrhough)  

‚ȟ

ừ
Ử
Ừ

Ử
ứ‚ȟ ‪ ȟ   ίὩ ῳὲȟ ȟ π Ὡ  ὴὧόȟ ὴὧό

‚ȟ ‪ ȟ   ίὩ ῳὲȟ ȟ π Ὡ  ὴὧόȟ ὴὧό

‚ȟ            ȟ   ὧὥίέ ὧέὲὸὶÜὶὭέ                                          

    (a.11)   



173 
 

 

 

Em que: 

‚ȟ é o passthrough da inflação aos salários do setor j no período t 

‪  é o parâmetro do poder de barganha do setor j 

ῳὲȟ ȟ  é a variação entre t-1- Ώ e t-1 do emprego do setor j, com Ώ τ 

ὴὧόȟ  é o grau de utilização da capacidade instalada no período anterior 

ὴὧό é o grau de utilização da capacidade instalado desejado pelo setor j 

A.2.5. Grau de repasse da produtividade para os salários (passtrhough)  

‚ȟ

ừ
Ử
Ừ

Ử
ứ‚ȟ ‪ ȟ   ίὩ ῳὲȟ ȟ π Ὡ  ὴὧόȟ ὴὧό

‚ȟ ‪ ȟ   ίὩ ῳὲȟ ȟ π Ὡ  ὴὧόȟ ὴὧό

‚ȟ            ȟ   ὧὥίέ ὧέὲὸὶÜὶὭέ                                          

    (a.12)   

Em que: 

‚ȟ é o passthrough da produtividade aos salários do setor j no período t 

‪  é o parâmetro do poder de barganha do setor j 

ῳὲȟ ȟ  é a variação entre t-1- Ώ e t-1 do emprego do setor j, com Ώ τ 

ὴὧόȟ  é o grau de utilização da capacidade instalada no período anterior 

ὴὧό é o grau de utilização da capacidade instalado desejado pelo setor j 

A.3. Exportações  

A.3.1. Exportações dos setores 

Ὡὼὴȟ ‐Ȣ
ὴӶȟȢὩὶ

ὴȟ

ȟ

Ȣώ
ȟ

 (a.13)   

Em que: 

Ὡὼὴȟ são as exportações reais (ou em volume) do setor j no período t; 

‐ é o coeficiente de exportações do setor j; 

ὴӶȟ é o preço médio do setor j no período t; 

Ὡὶ é a taxa de câmbio no período t; 
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ὴȟ é o preço externo do produto do setor j no período t; 

‭
ȟ

 é a elasticidade-preço das exportações do setor j; 

ώ  é a renda externa real no período t; 

‭
ȟ

é a elasticidade-renda das exportações do setor j; 

A.3.2. Taxa de câmbio 

Ὡὶ Ὡὶ ‪ Ȣὦὴ  (a.14)   

Em que:  

Ὡὶ é a taxa de câmbio no período t; 

‪  é um parâmetro de ajuste da taxa de câmbio; 

ὦὴ  é o saldo do balanço de pagamentos do período anterior. 

A.3.3. Balanço de pagamentos 

ὦὴ Ὁὢὖ Ὅὓὖ Ὥὶȟ
ᶻ ὭὶȢὺȢὋὈὖ (a.15)   

Em que: 

ὦὴ é o saldo do balanço de pagamentos no período t; 

Ὁὢὖ são as exportações agregadas no período t; 

Ὅὓὖ são as importações agregadas no período t; 

Ὥὶȟ
ᶻ  é a taxa de juros básica da economia no período t; 

Ὥὶ é a taxa de juros do setor externo; 

ὺ é participação dos fluxos de capital no PIB; 

ὋὈὖ é o Produto Interno Bruto (PIB) do período t; 

A.3.4. Preços externos 

ὴȟ ὴȟ Ȣρ ὔ Ўὴ ȟӶὴЎȢ‮ ȟίὨ  (a.16)   

Em que: 

ὴȟ é o preço externo do produto do setor j no período t; 

ὔ(a,b) é uma distribuição normal com média a e variância b; 
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Ўὴ é a taxa de crescimento do preço externo do setor j; 

;j rotes od anretxe edadivititepmoc ed ortemârap o é ‮ 

ЎὴӶȟ  é a taxa de crescimento dos preços domésticos do setor j em t-1; 

ίὨ é o desvio-padrão do preço externo do setor j. 

A.3.5. Renda externa 

ώ ώ ρ ὔЎώȟίὨ  (a.17)   

Em que: 

ώ  é a renda real externa no período t; 

ὔ(a,b) é uma distribuição normal com média a e desvio-padrão b; 

Ўώ  é a taxa de crescimento exógena da renda externa; 

ίὨ é o desvio-padrão da renda externa. 

A.4. Gastos do governo 

A.4.1. Gasto total desejado do governo 

Ὃὕὠ Ὣέὺȟ Ὣέὺȟ Ὣέὺȟ Ὣέὺȟ Ὣέὺȟ    (a.18)  

Em que: 

Ὃὕὠὸ
Ὠ
: Gasto total desejado do governo no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto nominal desejado do governo com bens de consumo no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto nominal desejado do governo com insumos no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto nominal desejado do governo com energia no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto nominal desejado do governo com bens de capital no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto nominal desejado do governo com salários no período t. 
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A.4.2. Gastos desejados do governo no componente g 

Ὣέὺȟ

ừ
Ử
Ừ

Ử
ứ
Ὣέὺȟ ρ ὫὫ ЎὴӶȟ ȟ ίὩ Ὣ ύȟὧȟὩὲȟὭὲὴȟὭ

όὦὶȢύὶȟ άὥὼπȟὲȟ ὲȟ ȟίὩ Ὣ όὦ
 (a.19)  

Em que: 

Ὣέὺ
Ὣȟὸ
Ὠ  é o gasto desejado do governo no componente g, no período t; 

Ὣέὺȟ  é o gasto do governo no período t-1; 

ὫὫ é a taxa exógena de variação desejada dos gastos do governo; 

ЎὴӶȟ  é a taxa de variação dos preços médios do componente g entre t-1 e t-2; 

όὦὶ é a taxa de benefício desemprego, como uma participação dos salários médios; 

ύὶȟ  é a taxa média de salário nominal do setor j no período t-1; 

ὲȟ  é o nível de emprego no setor j, no período t-1. 

A.4.3. Arrecadações fiscais totais do governo 

Ὕὃὢ В ὸὶȢὶὩȟ В ὸὶύȢὡὋ “ȢὖὙ     (a.20)   

Em que: 

Ὕὃὢ é o total das arrecadações fiscais no período t; 

Ὂ é o número de firmas; 

ὸὶ é a alíquota de impostos indiretos da firma i; 

ὶὩȟ é a receita bruta da firma i no período t; 

Ὄ é o número de classes de renda;  

ὸὶ é a alíquota de impostos de renda das famílias da classe de renda h; 

ύ  é a taxa de apropriação do salário das famílias da classe de renda h; 

ὡὋ é o salário agregado médio no período t; 

“  é a taxa de apropriação dos lucros das famílias da classe de renda h; 

ὖὙ  é o total de lucros distribuídos médio no período t. 
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A.4.4. Gasto total efetivo do governo 

Ὃὕὠ άὭὲὋὕὠȟὋὕὠ  (a.21)  

Ὃὕὠ ρ ‎ЎὋὈὖ Ὕὃὢ ίὸὋὈὖ   

Em que: 

Ὃ/6 é o gasto total efetivo do governo no período t; 

Ὃ/6 é o gasto total desejado pelo governo no período t; 

Ὃ/6  é o gasto total máximo do governo no período t; 

ɾ é o parâmetro de expectativa do governo sobre o crescimento do PIB; 

'$0  é o PIB no período t-1; 

Ў'$0  é a taxa de variação do PIB entre t-1 e t-2; 

4!8 : é o total das arrecadações fiscais no período t-1; 

ÓÔ é a meta de resultado primário no período t. 

A.4.5. Meta fiscal do governo 

ίὸ

ίὸ ‪ ȟ ίὩ  ὨὶὋὈὖ ὨὶὋὈὖ

ίὸ ‪ ȟ ίὩ ὨὶὋὈὖ ὨὶὋὈὖ

ίὸȟ ὧὥίέ ὧέὲὸὶÜὶὭέ

 (a.22)  

Em que: 

ÓÔ é a meta de resultado primário no período t; 

ʕ  é o parâmetro de ajuste da meta fiscal; 

ÄÒ'$0Ôρ é a razão média da dívida/PIB no período t-1; 

ÄÒ'$0§ é a razão dívida/PIB máxima do governo; 

ÄÒ'$0 é a razão dívida/PIB mínima do governo. 

A.4.6. Gastos efetivo do governo no componente g 

Ὣέὺȟ άὭὲὫέὺȟȟὋὕὠȟ (a.23)  

Ὣέὺȟ άὭὲὫέὺȟȟὋὕὠ Ὣέὺȟ
ᶻ  (a.24)  
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Ὣέὺȟ άὭὲὫέὺȟȟὋὕὠ Ὣέὺȟ
ᶻ Ὣέὺȟ

ᶻ  (a.25)  

Ὣέὺȟ άὭὲὫέὺȟȟὋὕὠ Ὣέὺȟ
ᶻ Ὣέὺȟ

ᶻ Ὣέὺȟ
ᶻ  (a.26)  

Ὣέὺȟ άὭὲὫέὺȟȟὋὕὠ Ὣέὺȟ
ᶻ Ὣέὺȟ

ᶻ Ὣέὺȟ
ᶻ

Ὣέὺȟ
ᶻ  

(a.27)  

Ὣέὺȟ άὭὲὫέὺȟȟὋὕὠ Ὣέὺȟ
ᶻ Ὣέὺȟ

ᶻ Ὣέὺȟ
ᶻ Ὣέὺȟ

ᶻ

Ὣέὺȟ
ᶻ  

(a.28)  

Em que: 

Ὃὕὠ é o gasto total efetivo no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto efetivo com salários no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto desejado com salários no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto efetivo com benefício desemprego no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto desejado com benefício desemprego no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto efetivo com bens de consumo no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto desejado com bens de consumo no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto efetivo com energia no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto desejado com energia no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto efetivo com bens intermediários no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto desejado com bens intermediários no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto efetivo com bens de capital (investimento) no período t; 

Ὣέὺȟ é o gasto desejado com bens de capital (investimento) no período t; 

A.4.7. Gastos reais efetivos do governo no componente g 

Ὣέὺȟ
Ὣέὺȟ
ὴӶȟ

ȟ Ὣ ύȟόὦȟὧȟὩὲȟὭὲȟὭ (a.29)  

Em que: 

Ὣέὺ
Ὣȟὸ
ὶ  Gastos real do governo no componente g, no período t; 

Ὣέὺȟ Gastos efetivo do governo no componente g, no período t; 
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Ὣ é o componente do gasto do governo;  

ύ são os salários; 

όὦ é o benefício desemprego; 

ὧ são os bens de consumo; 

Ὡὲ é a energia; 

Ὥὲ são os insumos; 

Ὥ é o investimento (bens de capital). 

A.4.8. Arrecadações fiscais totais 

Ὕὃὢ ὸὶȢὶὩȟ ὸὶύȢὡὋ “ȢὖὙ  (a.30)   

Em que: 

Ὕὃὢ: Arrecadações fiscais totais no período t. 

Ὂ: Número de firmas.  

ὸὶ: Taxa de impostos indiretos da firma i. 

ὶὩȟ: Receita da firma i no período t. 

Ὄ: Número de classes de renda.  

ὸὶ: Taxa de impostos de renda das famílias da classe de renda h. 

ύ : Taxa de apropriação do salário das famílias da classe de renda h. 

ὡὋ: Salário médio no período t. 

“ : Taxa de apropriação dos lucros das famílias da classe de renda h. 

ὖὙ : Total de lucros distribuídos médio no período t. 

A.4.9. Estoque de títulos públicos 

ὦ ὦ Ὃὕὠ Ὕὃὢ Ὥὶȟ
ᶻ Ȣὦ  (a.31)   

Em que: 

ὦ é o estoque de títulos públicos no período t; 

Ὃὕὠ é o gasto efetivo do governo no período t; 

Ὕὃὢ é o total das arrecadações fiscais no período t; 

ÉÒȟ é a taxa básica de juros do Banco Central. 
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A.4.10. Razão dívida/PIB 

ὨὶὋὈὖ
ὦ

ὋὈὖ
 (a.32)   

Em que: 

Ὠὶ'$0 é a razão dívida/PIB no período t; 

ὦ é o estoque de títulos públicos no período t; 

'$0  é o PIB no período t. 

A.5. Demanda das famílias  

A.5.1. Fundos disponíveis para as famílias 

Ὢȟ ώȟ ὨὩὴȟ ὰȟ ὰὴȟȢώȟ Ὢέȟ (a.33)   

Ὢέȟ ὭὶȢὨȟ
Ὠȟ
Ώ

ȟ

 (a.34)  

Em que: 

Ὢȟ  são os fundos disponíveis para a classe de renda h no período t; 

ώȟ  é a renda disponível da classe de renda h no período anterior; 

ὨὩὴȟ  é o estoque de depósitos da classe de renda h no período anterior; 

ὰȟ são os empréstimos efetivos da classe de renda h no período t. 

ὰὴȟ é a preferência pela liquidez da classe de renda h no período t; 

ώȟ é a renda disponível média da classe h no período t; 

Ὢέȟ são as obrigações financeiras da classe de renda h no período t; 

ὒȟ é o número de empréstimos da classe h no período t; 

Ὥὶ é a taxa de juros do empréstimo l; 

Ὠȟ é o valor do empréstimo l no período t; 

Ὠȟ é o valor inicial do empréstimo l; 

Ώ é o parâmetro de frequência anual. 



181 
 

 

 

A.5.2. Preferência pela liquidez das famílias  

ὰὴȟ

ừ
Ử
Ừ

Ử
ứὰὴȟȟ ‪ ȟ   ίὩ ῳώȟ ȟ π   Ὡ  Ὠὶȟ Ὠὶȟ

ὰὴȟȟ ‪ ȟ   ίὩ ῳώȟ ȟ π   Ὡ   Ὠὶȟ Ὠὶȟ

ὰὴȟȟ            ȟ                                ὧὥίέ ὧέὲὸὶÜὶὭέ                       

    (a.35)   

Em que: 

ὰὴȟ é a preferência pela liquidez da classe de renda h no período t; 

‪  é o parâmetro de ajuste da preferência pela liquidez da classe de renda h no período 

t; 

ώȟ ȟ  é a variação da renda disponível da classe de renda h entre t-1 e t-1- Ώ; 

Ὠὶȟ  é a taxa de endividamento da classe de renda h no período anterior; 

Ὠὶȟ  é a taxa máxima de endividamento da classe de renda h no período 

anterior. 

A.6. Decisão de produção das firmas 

Todas as equações da decisão de produção utilizadas no M3E3-RE foram detalhadas 

no capítulo 3. 

A.7. Encomendas efetivas  

A.7.1. Market-share da firma 

άίȟ άίȟ ρ ‘ ȟ ȟ

ȟ
    e π  ‘ ρ (a.36)   

Em que: 

άίȟ é o market-share da firma i no período t; 

‘  é um parâmetro de ajuste do market-share do setor j; 

ὧέȟ é o parâmetro da competitividade da firma i no período t; 

ὧέȟ é o parâmetro da competitividade média do setor j no período t. 
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A.7.2. Competitividade da firma 

 ὧέȟ
ή
ȟ

ὴ
ȟ
ȢὨὨ

ȟ

    (a.37)   

Em que: 

ὧέȟ é o parâmetro da competitividade da firma i no período t; 

ήȟ é a qualidade da firma i no período t; 

‐ é a elasticidade da qualidade do setor j; 

ὴȟ é o preço da firma i no período t; 

‐ é a elasticidade-preço do setor j; 

ὨὨȟ é a medida de atraso na entrega (delivery-delay) da firma i no período t; 

‐  é a elasticidade do atraso na entrega do setor j; 

A.8. Vendas e lucros das firmas  

A.8.1. Atraso na entrega (delivery-delay) da firma 

ὨὨȟ
έȟ
ίȟ

 (a.38)   

Em que: 

ὨὨȟ é a medida de atraso na entrega (delivery-delay) da firma i no período t; 

ίȟ é o volume de vendas da empresa i no período t; 

έȟ são as encomendas efetivas da firma i no período t; 

A.8.2. Inventários da firma 

Ὥὲὺȟ Ὥὲὺȟ ὼȟ ίȟ  (a.39)   

Em que: 

Ὥὲὺȟ é o estoque de inventários da firma i no período t; 

ίȟ é o volume de vendas da empresa i no período t; 

ὼȟ é o volume de produção da firma i no período t. 
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A.8.3. Ganhos financeiros líquidos da firma 

ὪὭὲȟ ὭὶȢὨὩὴȟ ὭὶȢὨȟ

ȟ

 (a.40)   

Em que: 

ὪὭὲȟ são os ganhos financeiros líquidos da firma i no período t; 

Ὥὶ  é a taxa de juros dos depósitos no período t; 

ὨὩὴȟ  é estoque de depósitos no período anterior; 

ὒȟ é o número de empréstimos da firma i no período t; 

Ὥὶ é a taxa de juros cobradas pelo empréstimo l. 

Ὠȟ  é o estoque de dívidas de cada empréstimo no período anterior.  

A.8.4. Lucros distribuídos da firma 

ὴὶȟ  
Ȣὴὶȟȟ                      ίὩ  ὴὶȟ‏ π

πȟ                      ὧὥίέ ὧέὲὸὶÜὶὭέ
      (a.41)   

Em que: 

ὴὶȟ  é o lucro distribuído da firma i no período t; 

 ;é a taxa de distribuição do lucro líquido da firma ‏

ὴὶȟ é o lucro líquido da firma i no período t. 

A.9. Busca tecnológica das firmas 

A.9.1. Recursos de P&D por melhorias tecnológicas da firma 

ὶὲὨȟ
†ȟ  ὶὩȟρ ὸὶȢ‗†ȢὭὲὲ (a.42)   

ὶὲὨȟ
†ȟ  ὶὩȟρ ὸὶȢ‗†ȢὭά (a.43)  

ὭὲὲὭά ρ (a.44)  

Em que: 
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ὶὲὨȟ
ȟ

 são os recursos alocados em P&D em inovação para o parâmetro tecnológico 

† pela firma i no período t; 

ὶὩȟ são as receitas brutas da firma i no período t; 

ὸὶ são os impostos diretos da firma i; 

‗ é a fração da receita alocada em P&D para o parâmetro tecnológico † pela firma i; 

Ὥὲὲ é o parâmetro de alocação em inovação da firma i; 

ὶὲὨȟ
ȟ

 são os recursos alocados em P&D em imitação para o parâmetro tecnológico † 

pela firma i no período t; 

Ὥά é o parâmetro de alocação em imitação da firma i; 

†  ȟÑ é o parâmetro tecnológico que representa a produtividade, o coeficienteצȟɻȟה

técnico dos insumos, a intensidade energética e a qualidade, respectivamente. 

A.10. Decisão de investimento em capital físico das firmas 

A.10.1. Regra de payback 

ὴӶȟρ Ὥὶȟ
ύὶȟ
‰ȟ

ύὶȟ
‰ȟ

ὴὦ 
(a.45)   

ὴӶȟρ Ὥὶȟ
ὴӶȟ‌ȟ ‌ȟ

ὴὦ (a.46)  

ὴӶȟρ Ὥὶȟ
ὴӶȟ‭ȟ ‭ȟ

ὴὦ (a.47)  

Em que: 

Ὥὶȟ é a taxa de juros dos empréstimos de longo prazo para a firma i no período t; 

×Òȟ é o salário nominal da firma i no período t; 

‰ȟ é a produtividade potencial do trabalho obtida com P&D da firma i no período t; 

‰ȟ é a produtividade do trabalho do bem de capital k no período t; 

ὴӶȟ é o preço médio dos bens intermediários no período t; 

ɻȟ é o coeficiente técnico dos bens intermediários potencial obtido com P&D da firma 

i no período t; 
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ɻȟ é o coeficiente técnico do bem de capital k da firma i no período t; 

ὴӶȟ é o preço médio da energia no período t; 

 ;ȟ é o coeficiente técnico da energia potencial com P&D da firma i no período tצ

 ;ȟ é o coeficiente técnico de energia de capital k da firma i no período tצ

ὴὦ é o payback period da firma. 

A.10.2. Fundos da firma 

Ὢȟ Ὢȟ ὰȟ (a.48)   

Em que: 

Ὢȟ são os fundos da firma i no período t; 

Ὢȟ  são os fundos internos da firma i no período t; 

ὰȟ são os empréstimos efetivos da firma i no período t 

A.10.3. Fundos internos da firma 

Ὢȟ ὴὶȟ ὨὩὴȟ ὰὴȟȢὯȟ ὥά

ȟ

 (a.49)   

π ὰὴȟȢὯȟ ὴὶȟ ὨὩὴȟ  (a.50)  

Em que  

Ὢȟ  é o fundo interno da firma i no período t; 

ὴὶȟ  são os lucros retidos da firma i no período t; 

ὨὩὴȟ  é o estoque de depósitos da firma i no período anterior; 

ὰὴȟ é a preferência pela liquidez da firma i no período t, como uma fração do capital; 

Ὧȟ  é o estoque de capital da firma i no período anterior; 

ὒȟ é o número de empréstimos da firma i no período t; 

ὥά é a amortização fixa de cada empréstimo l. 
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A.10.4. Preferência pela liquidez da firma 

ὰὴȟ

ừ
Ử
Ừ

Ử
ứὰὴȟ ‪ ȟ   ίὩ ῳὴὶȟ ȟ π   Ὡ  Ὠὶȟ Ὠὶȟ

ὰὴȟ ‪ ȟ   ίὩ ῳὴὶȟ ȟ π   Ὡ   Ὠὶȟ Ὠὶȟ

ὰὴȟ            ȟ                                ὧὥίέ ὧέὲὸὶÜὶὭέ                       

    (a.51)   

Em que  

ὰὴȟ é a preferência pela liquidez da firma i no período t; 

‪  é o parâmetro de ajuste da preferência pela liquidez da firma i; 

ῳὴὶȟ ȟ  é a variação dos lucros líquidos da firma i entre t-1 e t-1- Ώ; 

Ὠὶȟ  é a taxa de endividamento da firma i no período anterior; 

Ὠὶȟ  é a taxa máxima de endividamento da firma i no período anterior. 

A.11. Setor financeiro 

A.11.1. Volume máximo de empréstimo dos bancos 

ὰȟ
ὲύȟ

ὧὥ • ȢὨὶ • ȢὨὪὶȟ
 (a.52)   

Em que: 

Ìȟ  é o volume máximo de empréstimos do banco b no período t; 

Î×ȟ  é patrimônio líquido do banco b no período anterior; 

ÃÁ  é índice de capital mínimo definido na regulação no período t; 

ʒ  é o parâmetro de sensibilidade à fragilidade financeira do banco b no período t; 

Äὶ  é a taxa média de endividamento das firmas no período anterior; 

ʒ  é o parâmetro de sensibilidade à inadimplência do banco b no período t; 

ÄÆὶȟ  é a taxa de inadimplência média do banco b no período t. 

A.11.2. Lucro dos bancos 

ὴὶȟ ὶὩȟ ὭὶȢὨὩὴȟ ὨὩὪȟ (a.53)   

Em que: 
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ὴὶȟ são os lucros do banco b no período t; 

ὶὩȟ são as receitas do banco b no período t; 

Ὥὶ  é a taxa de juros sobre os depósitos no período t; 

ὨὩὴȟ  é o estoque de depósitos do banco b no período anterior; 

ὨὩὪȟ são os créditos inadimplentes do banco b no período t; 

A.11.3. Receita dos bancos 

ὶὩȟ ὭὶȟȢὨȟȟ

ȟȟ

άίȟ ὭὶȟȢὨȟȟ

ȟ

άίȟὭὶȟȢὦȟ  (a.54)   

Em que: 

ὶὩȟ são as receitas do banco b no período t; 

ὅȟ é o número de firmas clientes do banco b no período t; 

ὒȟ é o número de empréstimos da firma i no período t; 

Ὥὶȟ é a taxa de juros do empréstimo l da firma i; 

Ὠȟȟ é a dívida corrente do empréstimo l da firma i no período t; 

άίȟ é o market-share do banco b no período t; 

Ὄ é o número de classes de renda das famílias; 

ὒȟ é o número de empréstimos das famílias de classe de renda h no período t; 

Ὥὶȟ é a taxa de juros do empréstimo l das famílias de classe de renda h; 

Ὠȟȟ é a dívida corrente do empréstimo l das famílias de classe de renda h; 

Ὥὶȟ é a taxa básica de juros do Banco Central no período t; 

ὦȟ  é o estoque de títulos de dívida do governo no período anterior. 

A.11.4. Lucros retidos dos bancos 

ὴὶȟ άὭὲὴὶȟȟὰȟ
ȟ ὧὥ • ȢὨὶ • ȢὨὪὶȟ ὲύȟ  (a.55)   

Em que: 

Ðὶȟ são os lucros retidos do banco b no período t; 

ὴὶȟ são os lucros do banco b no período t; 

Ìȟ
ȟ

 é o estoque esperado de créditos do banco b no período t; 
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ÃÁ  é o índice de capital mínimo definido na regulação no período t; 

ʒ  é o parâmetro de sensibilidade à fragilidade financeira do banco b no período t; 

Äὶ  é a taxa média de endividamento das firmas no período anterior; 

ʒ  é o parâmetro de sensibilidade à inadimplência do banco b no período t; 

ÄÆὶȟ  é a taxa de inadimplência do banco b no período t; 

Î×ȟ  é o patrimônio líquido do banco b no período anterior; 

A.11.5. Patrimônio líquido dos bancos 

ὲύȟ ὲύȟ ὴὶȟ  (a.56)   

Em que: 

Î×ȟ é o patrimônio líquido do banco b no período t; 

Ðὶȟ são os lucros retidos do banco b no período t. 

A.11.6. Demanda por crédito 

έȟ άίȟ ὰȟ ὰȟ

ȟ

 (a.57)   

Em que: 

έȟ é a demanda por crédito do banco b no período t; 

άίȟ é o market-share do banco b no período t; 

Ὄ é o número de classes de renda das famílias; 

Ìȟ é a demanda por empréstimos das famílias da classe de renda h no período t; 

ὅȟ é o número de firmas clientes do banco b no período t; 

Ìȟ é a demanda por empréstimos da firma i no período t. 

A.11.7. Market-share dos bancos 

άίȟ άίȟ ρ ‘
ὧέȟ ὧέȟ
ὧέȟ

 (a.58)   

Em que: 
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άίȟ é o market-share do banco b no período t; 

ʈ  é o parâmetro de ajuste do market-share do setor financeiro; 

ÃÏȟ é o grau de competitividade do banco b no período t; 

ÃÏȟ é a competitividade média do setor financeiro no período t. 

A.11.8. Competitividade dos bancos 

ὧέȟ
ρ ὨὪὶȟ Ȣρ ὧὶȟ

Ὥὶȟ ȢὭὶȟ

 (a.59)   

Em que: 

ÃÏȟ é o grau de competitividade do banco b no período t; 

ÄÆὶȟ é a taxa de inadimplência do banco b no período t; 

ÃÒȟ é o racionamento de crédito do banco b no período t; 

ÉÒȟ é a taxa de juros de curto prazo do banco b no período t; 

ÉÒȟ é a taxa de juros de longo prazo do banco b no período t; 

‐ é a elasticidade da taxa de inadimplência do setor financeiro; 

‐  é a elasticidade do racionamento de crédito do setor financeiro; 

‐  é a elasticidade da taxa de juros de curto prazo do setor financeiro; 

‐  é a elasticidade da taxa de juros de longo prazo do setor financeiro. 

A.11.9. Spread de curto prazo desejado pelos bancos 

ίὴὶȟ
ȟ ίὴὶȟ

ȟ ρ ‪ ȢЎάίȟ ȟ  (a.60)   

Em que: 

ÓÐÒȟ
ȟ

 é o spread de curto prazo desejado pelo banco b no período t; 

ʕ  é o parâmetro de ajuste do spread de curto prazo do banco b; 

ЎÍÓȟ ȟ  é a variação do market-share entre o período t-1 e t-2. 
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A.11.10. Spread de longo prazo desejado pelos bancos 

ίὴὶȟ
ȟ ίὴὶȟ

ȟ ρ ‪ ȢЎάίȟ ȟ  (a.61)   

Em que: 

ÓÐÒȟ
ȟ

 é o spread de longo prazo desejado pelo banco b no período t; 

ʕ  é o parâmetro de ajuste do spread de longo prazo do banco b; 

ЎÍÓȟ ȟ  é a variação do market-share entre o período t-1 e t-2. 

A.11.11. Empréstimos disponíveis para a firma 

ὰȟ Ὠὶȟ Ὧȟ ὨὩὴȟ ὰȟ (a.62)   

Em que: 

ὰȟ  são os empréstimos disponíveis para a firma i no período t; 

Ὠὶȟ  é a taxa máxima de endividamento da firma i no período t; 

Ὧȟ é o estoque de capital da firma i no período t; 

ὨὩὴȟ é o estoque de depósitos da firma i no período t; 

ὰȟ é o estoque de empréstimos da firma i no período t. 

A.11.12. Taxa máxima de endividamento da firma 

Ὠὶȟ

ừ
Ử
Ừ

Ử
ứ
Ὠὶȟ ‪ ȟ   ίὩ ῳὴὶȟ ȟ π   Ὡ  Ὠὶȟ Ὠὶȟ

Ὠὶȟ ‪ ȟ   ίὩ ῳὴὶȟ ȟ π   Ὡ   Ὠὶȟ Ὠὶȟ

Ὠὶȟ               ȟ                            ὧὥίέ ὧέὲὸὶÜὶὭέ                       

    (a.63)   

Em que: 

Ὠὶȟ  é a taxa máxima de endividamento da firma i no período t; 

‪  é um parâmetro de ajuste da taxa máxima de endividamento da firma i; 

ῳὴὶȟ ȟ  é a variação dos lucros líquidos da firma i entre t-1 e t-1- Ώ; 

Ὠὶȟ  é a taxa de endividamento da firma i no período anterior; 

Ὠὶȟ  é a taxa máxima de endividamento da firma i no período anterior. 
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A.11.13. Taxa de endividamento da firma 

Ὠὶȟ
ὰȟ

Ὧȟ ὨὩὴȟ
 (a.64)   

Em que: 

Ὠὶȟ é a taxa de endividamento da firma i no período t; 

ὰȟ é o estoque de empréstimos da firma i no período t; 

Ὧȟ é o estoque de capital da firma i no período t; 

ὨὩὴȟ é o estoque de depósitos da firma i no período t. 

A.11.14. Volume desejado de novos empréstimos da firma 

ὰȟ άὭὲὭȟ Ὢȟȟὰȟ   (a.65)   

Em que: 

ὰȟ é o volume desejado de novos empréstimos da firma i no período t; 

Ὥȟ são os gastos desejados em investimento da firma i no período t; 

Ὢȟ são os fundos internos da firma i no período t; 

ὰȟ  são os empréstimos disponíveis para a firma i no período t; 

A.11.15. volume efetivo de novos empréstimos das firmas 

ὰȟ άὭὲὰȟȟὰȟ  (a.66)   

Em que: 

ὰȟ é o volume efetivo de novos empréstimos da firma i no período t; 

ὰȟ é o volume desejado de novos empréstimos da firma i no período t; 

ὰȟ  são os empréstimos disponíveis para a firma i no período t. 

 

A.11.16. Empréstimos disponíveis para as famílias 

ὰȟ Ὠὶȟ ώȟ ὨὩὴȟ ὰȟ (a.67)   

Em que: 
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ὰȟ  são os empréstimos disponíveis para a classe de renda h no período t; 

Ὠὶȟ  é a taxa máxima de endividamento da classe de renda h no período t; 

ώȟ é a renda disponível da classe de renda h no período t; 

ὨὩὴȟ é o estoque de depósitos da classe de renda h no período t; 

ὰȟ é o estoque de empréstimos da classe de renda h no período t. 

A.11.17. Taxa máxima de endividamento das famílias 

Ὠὶȟ

ừ
Ử
Ừ

Ử
ứὨὶȟ ‪ ȟ   ίὩ ῳώȟ ȟ π   Ὡ  Ὠὶȟ Ὠὶȟ

Ὠὶȟ ‪ ȟ   ίὩ ῳώȟ ȟ π   Ὡ   Ὠὶȟ Ὠὶȟ

Ὠὶȟ               ȟ                            ὧὥίέ ὧέὲὸὶÜὶὭέ                       

    (a.68)   

Em que: 

Ὠὶȟ  é a taxa máxima de endividamento da classe de renda h no período t; 

‪  é um parâmetro de ajuste da taxa máxima de endividamento da classe de renda h; 

ώȟ ȟ  é a variação da renda disponível da classe de renda h entre t-1 e t-1- Ώ; 

Ὠὶȟ  é a taxa de endividamento da classe de renda h no período anterior; 

Ὠὶȟ  é a taxa máxima de endividamento da classe de renda h no período anterior. 

A.11.18. Taxa de endividamento das famílias 

Ὠὶȟ
ὰȟ

ώȟ ὨὩὴȟ
 (a.69)   

Em que: 

Ὠὶȟ é a taxa de endividamento da classe de renda h no período t; 

ὰȟ é o estoque de empréstimos da classe de renda h no período t; 

ώȟ é a renda disponível da classe de renda h no período t; 

ὨὩὴȟ é o estoque de depósitos da classe de renda h no período t. 
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A.11.19. Volume desejado de novos empréstimos das famílias 

ὰȟ Ὡȟ ώȟ ὨὩὴȟ ὰὴȟȢώȟ Ὢέȟ  (a.70)   

Em que: 

ὰȟ é o volume desejado de novos empréstimos da classe de renda h no período t; 

Ὡȟ são os gastos desejados da classe de renda h i no período t; 

ώȟ  é a renda disponível da classe de renda h no período anterior; 

ὨὩὴȟ  é o estoque de depósitos da classe de renda h no período anterior; 

ὰὴȟ é a preferência pela liquidez da classe de renda h no período t; 

ώȟ é a renda disponível média da classe h no período t; 

Ὢέȟ são as obrigações financeiras da classe de renda h no período t. 

A.11.20. Volume efetivo de novos empréstimos das famílias 

ὰȟ άὭὲὰȟȟὰȟ  (a.71)   

Em que: 

ὰȟ é o volume efetivo de novos empréstimos da classe de renda h no período t; 

ὰȟ é o volume desejado de novos empréstimos da classe de renda h no período t; 

ὰȟ  são os empréstimos disponíveis para a classe de renda h no período t. 

A.12. Saída e entrada de firmas 

A entrada e saída de firmas ocorre como o descrito no capítulo 3. 

A.13. Determinação da renda e distribuição 

A.13.1. Produto Interno Bruto 

ὋὈὖ  ὖὙ ὡὋ ὸὶȢὶὩȟ  (a.72)   

Em que:  

ὋὈὖ é o Produto Interno Bruto da economia no período t; 
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ὖὙ são os lucros agregados no período t; 

ὡὋ são os salários agregados no período t; 

ὸὶ é a alíquota de impostos indiretos sobre as receitas da firma i; 

F é o número de firmas. 

A.13.2. Lucros agregados 

ὖὙ ὴὶȟ ὴὶȟ  (a.73)   

Em que:  

ὖὙ são os lucros agregados no período t; 

F é o número de firmas; 

ὴὶȟ é o lucro líquido da firma i no período t; 

B é o número de bancos; 

ὴὶȟ é o lucro líquido do banco b no período t. 

A.13.3. Lucros distribuídos agregados 

ὖὙ ὴὶȟ ὴὶȟ  (a.74)  

Em que:  

ὖὙ  são os lucros distribuídos agregados no período t; 

F é o número de firmas; 

ὴὶȟ  é o lucro distribuído da firma i no período t; 

B é o número de bancos; 

ὴὶȟ  é o lucro distribuído do banco b no período t. 

A.13.4. Salários agregados 

ὡὋ ύὶȟȢὲȟ ὶὲὨȟ ύȟ (a.75)   

Em que: 
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ὡὋ são os salários agregados no período t; 

F é o número de firmas; 

ύὶȟ é salário da firma i no período t; 

ὲȟ é o número de empregados da firma i no período t; 

ὶὲὨȟ é gasto com trabalho em atividades de P&D da firma i no período t; 

ύȟ é o salário pago pelo governo no período t. 

A.13.5. Renda disponível das famílias 

ώȟ ρ ὸὶ‫ὡὋ “ὖὙ ‫όὦ (a.76)   

Em que: 

ώȟ é a renda disponível da família da classe de renda h no período t; 

ὸὶ é a taxa de imposto direto sobre a renda da classe de renda h; 

‫  é a taxa de apropriação dos salários da classe de renda h; 

ὡὋ são os salários agregados no período t; 

ʌ  é a taxa de apropriação dos lucros da classe de renda h; 

ὖὙ  são os lucros distribuídos agregados no período t; 

όὦ é o total de benefícios desemprego no período t. 

A.14. Emissões de carbono 

A.14.1. Emissões de carbono das firmas 

Ὡάȟ — ὼzȟ
ȟ

 (a.77)  

Em que: 

ÅÍȟ é o volume de emissões de carbono da firma i no período t; 

ʃË
ÅÍ

 é a intensidade de carbono do capital k; 

ØËȟÔ é o volume de produção realizado com o capital k no período t. 

A.14.2. Intensidade de carbono do capital 
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— —ȟ ᶻρ • Ȣῳή ȟ ᶻ
‭Ӷȟ
‭Ӷȟ

 (a.78)  

Em que: 

ʃË
ÅÍ

 é a intensidade de carbono do capital k (adquirido pelo setor j); 

—Ὦȟὸ
Ὡά

 é a intensidade de carbono do setor j no período t; 

ØËȟÔ é o volume de produção realizado com o capital k no período t. 

 ;ȟ é a intensidade energética média da firma i no período tצ

• ȟ é o parâmetro de ajustamento da intensidade de carbono; 

ῳή ȟ  é a variação da qualidade média da energia entre o período t-1 e t-2. 
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APÊNDICE B ï EQUAÇÕES DE CALIBRAÇÃO  

 

Neste apêndice são detalhadas as equações utilizadas no processo de calibração dos 

valores iniciais e parâmetros do modelo a partir de equações de estado estacionário, de 

identidades de contabilidade social e de consistência de estoque-fluxo, conforme estratégia de 

Vianna (2021, 2023) e Caiani et al (2016).  

É importante destacar que as aquisições dos setores produtivos descritos nas equações 

a seguir são de origem doméstica, a menos que explicitamente indicadas como aquisições de 

bens importados. Para tornar a legenda mais sucinta, o termo ñdom®sticoò ser§ suprimido. 

B.1 Produto Interno Bruto e componentes iniciais 

Assim como em Vianna (2021, 2023), o processo de calibração se inicia com a 

determinação do investimento. Considera-se que o cronograma de investimentos das firmas de 

cada setor se distribui uniformemente entre os períodos produtivos que compõem um período 

de investimento, evitando um comportamento irrealista de sincronização e picos de 

investimento em um mesmo período de tempo. Isto significa que, por exemplo, se o período de 

investimento é composto por 4 períodos produtivos e há 20 firmas produtivas no setor j, a cada 

período produtivo apenas 5 firmas realizarão investimento no setor j. 

No tempo inicial, o investimento agregado é dado pela soma da demanda das firmas 

cujo período de investimento coincide com o período inicial, e é voltado para a reposição de 

capacidade depreciada, uma vez que ainda não há investimento para expansão ou 

modernização. Cabe mencionar que o setor público não é considerado setor produtivo no 

modelo. Considera-se que todo o investimento é privado e a demanda por bens de capital do 

governo faz parte do ñgasto do governoò, sem gerar adi­«o de capacidade produtiva nos 

períodos seguintes. 

O investimento nominal no período inicial é determinado como a soma da demanda 

por capital de todas as firmas no período inicial, com base nos parâmetros exógenos que 

definem os valores iniciais para o preço do capital, o número firmas em cada setor e a frequência 

de investimentos de cada setor: 

Ὅὔὠ ὴȟ
ȟ

 

    (b.1)   

Em que: 
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Ὅὔὠ é o investimento privado nominal inicial; 

ὴȟ é o preço inicial dos bens de capital (setor k); 

N é número de setores; 

ὊὮȟπ é o número de firmas inicial do setor j; 

ῲ é a frequência de investimentos do setor j. 

 

Em seguida, parte-se para a determinação do Produto Interno Bruto (PIB) no instante 

inicial. Seguindo as identidades das Contas Nacionais, pela ótica da demanda o PIB é 

determinado pela soma dos valores nominais do consumo das famílias, do investimento 

privado, do gasto do governo e das exportações líquidas de importações. Uma vez que o 

investimento inicial já foi determinado, pode-se obter o PIB de forma consistente através do 

parâmetro exógeno que define a razão Investimento/PIB.  

ὋὈὖ  
Ὅὔὠ

Ὸȟ
 (b.2)    

Em que: 

ὋὈὖ é o PIB nominal inicial; 

).6 é o investimento nominal inicial; 

ɡȟ é a participação inicial do investimento privado no PIB. 

 

Uma vez definido o PIB, é possível obter os demais componentes do PIB em termos 

nominais a partir dos demais parâmetros exógenos da participação de cada componente no PIB. 

A fim de garantir a consistência, o consumo das famílias e sua participação no PIB é calculada 

endogenamente pela diferença em relação aos demais componentes.  

ὅὕὔ ὍὔὠὋὕὠ Ὁὢὖ Ὅὓὖ ὋὈὖ  (b.3)    

ὅὕὔ Ὸ ȟ ὋzὈὖ    (b.4)   

Ὃὕὠ Ὸȟ ὋzὈὖ (b.5)   

Ὁὢὖ Ὸȟ ὋzὈὖ (b.6)   
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ὅὕὔ ὋὈὖρ Ὸȟ Ὸȟ Ὸȟ Ὅὓὖ (b.7)   

Ὸ ȟ ρ Ὸȟ Ὸȟ Ὸȟ  (b.8)   

Em que 

ὋὈὖ é o PIB nominal inicial; 

ὅὕὔ é o consumo das famílias nominal inicial; 

).6 é o investimento privado nominal inicial; 

Ὃὕὠ é o gasto do governo nominal inicial; 

Ὁὢὖ é o volume de exportações nominal inicial; 

)ὓὖ é o volume de importações nominal inicial; 

ɡ ȟ é a participação inicial do consumo das famílias no PIB; 

ɡȟ é a participação inicial do investimento privado no PIB; 

ɡȟ é a participação inicial do gasto do governo no PIB; 

ɡȟ é a participação inicial das exportações no PIB. 

B.2 Distribuição inicial dos gastos nominais domésticos 

Os gastos domésticos agregados das famílias, do governo e do setor externo podem 

ser desagregados entre gastos com aquisição de bens e serviços nacionais e, no caso do governo, 

com pagamento de salários. 

A distribuição dos gastos domésticos do governo entre compras junto aos setores 

produtivos da economia são definidas por parâmetros exógenos, enquanto os gastos com 

salários são obtidos por diferença a fim de garantir a igualdade.  

O gasto (doméstico) inicial do governo em cada componente é dado por: 

Ὃὕὠ Ὣέὺȟ Ὣέὺȟ Ὣέὺȟ Ὣέὺȟ Ὣέὺȟ    (b.9)    

Ὣέὺȟ  ȟ Ὃzὕὠ (b.10)  

Ὣέὺȟ   ȟ Ὃzὕὠ (b.11)  

Ὣέὺȟ   ȟ Ὃzὕὠ (b.12)  
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Ὣέὺȟ  ȟ Ὃzὕὠ (b.13)  

Ὣέὺȟ   ȟ Ὃzὕὠ (b.14)  

Ὃὕὠ  Ὃὕὠ ȟ   ȟ   ȟ  ȟ   ȟ) (b.15)  

  ȟ ρ  ȟ   ȟ   ȟ  ȟ  (b.16)  

Em que: 

Ὃὕὠ é o gasto nominal inicial do governo; 

Ὣέὺȟ é o gasto nominal inicial do governo com bens de consumo; 

Ὣέὺȟ é o gasto nominal inicial do governo com insumos; 

Ὣέὺȟ é o gasto nominal inicial do governo com energia; 

Ὣέὺȟ é o gasto nominal inicial do governo com bens de capital; 

Ὣέὺȟ é o gasto nominal inicial do governo com salários; 

 ȟ é a participação inicial dos bens de consumo no gasto do governo; 

  ȟ é a participação inicial dos insumos no gasto do governo; 

  ȟ é a participação inicial da energia no gasto do governo; 

 ȟ é a participação inicial dos bens de capital no gasto do governo; 

  ȟ é a participação inicial dos salários no gasto do governo. 

 

As exportações de cada setor produtivo do país ï bens de consumo, de capital, 

insumos27 e energia ï é definida a partir das suas participações nas exportações totais. Essa 

participação é definida por um parâmetro exógeno e, no caso do setor de insumos, esse 

parâmetro é obtido por diferença para garantir a consistência com o total. 

Ὁὢὖ Ὡὼὴȟ Ὡὼὴȟ Ὡὼὴȟ Ὡὼὴȟ    (b.17)   

Ὡὼὴȟ  ̔ ȟ Ὁzὢὖ (b.18)  

Ὡὼὴȟ  ̔ ȟ Ὁzὢὖ (b.19)  

 
27 Os insumos são definidos aqui como todos os bens intermediários que não são energia. 
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Ὡὼὴȟ  ̔ ȟ Ὁzὢὖ (b.20)  

Ὡὼὴȟ  ̔ ȟ Ὁzὢὖ (b.21)  

Ὁὢὖ Ὁὢὖ̔ ȟ ῾ ȟ ῾ ȟ ῾ȟ) (b.22)  

῾ ȟ ρ ȟ̔ ῾ ȟ ῾ȟ  (b.23)  

Em que: 

Ὁὢὖ é o volume nominal inicial de exportações; 

ÅØÐȟ é o volume nominal inicial de exportações de bens de consumo; 

ÅØÐȟ é o volume nominal inicial de exportações de insumos; 

ÅØÐȟ é o volume nominal inicial de exportações de energia; 

ÅØÐȟ é o volume nominal inicial de exportações de bens de capital; 

ɧȟ é a participação inicial dos bens de consumo no total das exportações; 

ɧ ȟ é a participação inicial dos insumos no total das exportações; 

ɧ ȟ é a participação inicial de energia no total das exportações; 

ɧȟ é a participação inicial dos bens de capital no total das exportações. 

 

 

O consumo agregado doméstico das famílias no período inicial é composto pela soma 

entre o gasto com bens de consumo e com energia, sendo que o gasto com energia é obtido por 

um parâmetro exógeno e o gasto com bens de consumo é obtido por diferença. 

Ὸ ȟ Ὸ ȟȟ Ὸ ȟ ȟ (b.24)  

ὅὕὔȟ Ὸ ȟ ȟ ὋzὈὖ (b.25)  

ὅὕὔȟ ὅὕὔ ὅὕὔȟ (b.26)  

Em que 

ɡ ȟ é a participação inicial do consumo das famílias no PIB; 

ɡ ȟȟ é a participação inicial do consumo das famílias com bens de consumo no PIB; 

ɡ ȟ ȟ é a participação inicial do consumo das famílias com energia no PIB; 
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ὋὈὖ é o PIB nominal inicial; 

ὅὕὔȟ é o consumo das famílias nominal com energia inicial; 

ὅὕὔ é o consumo das famílias nominal inicial; 

ὅὕὔȟ é o consumo das famílias nominal com bens de consumo inicial. 

 

Tanto no caso dos bens de consumo como no caso da energia, o gasto inicial é 

composto por gasto essencial, autônomo e induzido. No caso do gasto com energia, este é 

definido a partir da demanda das famílias por serviço energético multiplicado pela intensidade 

energética inicial de cada classe. 

ὅὕὔ В ὧέὲȟ В ὧȟ Ὡὲȟ     (b.27)   

ὧȟ  ὧȟ ὧȟ ὧȟ  (b.28)  

Ὡὲȟ  Ὡὲȟ Ὡὲȟ Ὡὲȟ  (b.29)  

Em que: 

ὅὕὔ é o consumo das famílias inicial; 

ὧέὲȟ é o consumo das famílias inicial da classe h; 

H é o número de classes de renda; 

ὧȟ é o gasto com bens de consumo inicial da classe h; 

Ὡὲȟ é o gasto com energia inicial da classe h; 

ὧȟ é o gasto essencial com bens de consumo inicial da classe h; 

Ãȟ é o gasto autônomo com bens de consumo inicial da classe h; 

Ãȟ  é o gasto induzido com bens de consumo inicial da classe h; 

Ὡὲȟ é o gasto essencial com energia inicial da classe h; 

Ὡὲȟ é o gasto autônomo com energia inicial da classe h; 

Ὡὲȟ  é o gasto induzido com energia inicial da classe h; 

 

O gasto inicial induzido das famílias de cada classe é obtido a partir da renda 

disponível inicial e da propensão a gastar de cada classe de renda, excluindo-se a parcela inicial 

gasta com importações.  
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ὧȟ ‒ώȟ Ὥάὴȟ ᶻ
‒

‒ ‒
 (b.30)  

Ὡὲȟ ‒ώȟ Ὥάὴȟ ᶻ
‒

‒ ‒
 (b.31)  

Em que: 

  Ãȟ  é o gasto induzido com bens de consumo inicial da classe h; 

‒ é a propensão a gastar da classe h;  

ώȟ é a renda disponível inicial da classe h; 

Ὥάὴȟ é o gasto inicial com bens importados da classe h; 

‒ é a propensão a gastar com bens de consumo da classe h;  

‒  é a propensão a gastar com energia da classe h;  

  Ὡὲȟ  é o gasto induzido com energia inicial da classe h. 

 

Os demais gastos não induzidos pela renda são distribuídos entre gasto essencial e 

autônomo, tanto para bens de consumo quanto para energia. Para obter cada parcela, admite-se 

uma premissa de que o gasto essencial por indivíduo é o mesmo para todas as classes. O valor 

agregado, no entanto, varia com o número de indivíduos em cada classe. 

O gasto essencial por indivíduo é determinado admitindo-se que uma parcela do gasto 

da classe de menor renda é voltada para a essencialidade. No caso da energia, essa parcela é 

definida a partir do serviço energético ï isto é, o nível mínimo de iluminação, refrigeração, etc 

necessário para qualquer indivíduo. 

O parâmetro que define a fração do gasto não induzido da menor renda que é destinado 

ao consumo essencial, por pessoa, é dado por: 

–
ὧ

ὧ ȟ ὧ ȟ

ᶻ
ρ

ὴέὴȟ
 (b.32)  

–
Ὡὲί

Ὡὲίȟ Ὡὲ ȟ

ᶻ
ρ

ὴέὴȟ
 (b.33)  

Em que: 

–  é o parâmetro do gasto essencial sobre o gasto não induzido de bens de consumo 

por indivíduo; 
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ὧ  é a parcela de gasto essencial com bens de consumo da classe de menor renda; 

Ã ȟ é a parcela inicial de gasto com bens de consumo da classe de menor renda; 

Ã ȟ é a parcela inicial de gasto induzido com bens de consumo da classe de menor 

renda; 

ÐÏÐȟ é a população inicial da classe de menor renda; 

–  é o parâmetro do gasto essencial sobre o gasto não induzido de serviço energético 

por indivíduo; 

Ὡὲί é a parcela de gasto essencial com serviço energético da classe de menor renda; 

Ὡὲίȟ é a parcela inicial de gasto com serviço energético da classe de menor renda; 

Ὡὲίȟ é a parcela inicial de gasto induzido com serviço energético da classe de menor 

renda; 

 

Obtém-se, então, o gasto essencial de cada classe de forma endógena a partir dos 

parâmetros do gasto essencial sobre o gasto não induzido por indivíduo e da população de cada 

classe, isto é: 

ὧȟ – ὴzέὴίὬȟ (b.34)  

Ὡὲίȟ – ὴzέὴίὬȟ (b.35)  

Ὡὲȟ Ὡὲίȟ ‭zὬȟπ (b.36)  

Em que: 

ὧȟ é a parcela de gasto essencial inicial com bens de consumo da classe h; 

–  é o parâmetro do gasto essencial sobre o gasto não induzido de bens de consumo 

por indivíduo; 

ὴέὴίὬȟ é a participação inicial da classe h na população; 

Ὡὲίȟ é a parcela de gasto essencial inicial com serviço energético da classe h; 

–  é o parâmetro do gasto essencial sobre o gasto não induzido de energia por 

indivíduo; 

Ὡὲȟ é a parcela de gasto essencial inicial com energia da classe h; 

‭ȟ é a intensidade energética inicial da classe h; 
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A partir dessas definições, obtém-se a demanda real essencial por bens de consumo e 

por serviço energético, a qual será a demanda mínima das classes.  

ὧȢ
ὧȟ
ὴȟ

 (b.37)  

Ὡὲίȟ
Ὡὲίȟ

‭Ὤȟπ ὴz ȟ

 (b.38)  

Em que: 

ὧȟ  é a demanda real essencial por bens de consumo da classe h; 

ὧȟ é a parcela de gasto essencial inicial com bens de consumo da classe h; 

Ðȟ é preço inicial dos bens de consumo. 

Ὡὲίȟ  é a demanda real essencial por serviço energético da classe h; 

Ὡὲίȟ é a parcela de gasto essencial inicial com serviço energético da classe h; 

‭ȟ é a intensidade energética inicial da classe h; 

ὴ ȟ é preço inicial da energia. 

 

A parcela autônoma de gastos com bens de consumo e energia é obtida por diferença 

entre o total e as parcelas anteriormente definidas. 

A demanda real das famílias inicial por bens de consumo é dado por: 

ὧȟ
ὧȟ
ὴȟ

 (b.39)  

Em que: 

ὧȟ é o gasto inicial efetivo com bens de consumo da classe h; 

ὧȟ é a demanda real inicial por bens de consumo da classe h; 

Ðȟ é preço inicial dos bens de consumo. 

 

A demanda real inicial das famílias por energia é dado por: 

Ὡὲȟ
Ὡὲȟ
ὴ ȟ

 (b.40)  

Em que: 

Ὡὲȟ é a demanda real por energia da classe h no período t; 
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Ὡὲȟ é o gasto inicial efetivo com energia da classe h; 

ὴ ȟ é preço inicial da energia. 

 

O estoque inicial de equipamentos de posse das famílias é dada por: 

Ὡήίὸȟ
‎ ώzȟ
ὴȟ

 (b.41)  

Em que: 

ÅÑÓÔȟ é o estoque de equipamentos inicial da classe h; 

ɾ  é a razão posse de equipamentos sobre a renda da classe h; 

ώȟ é a renda disponível inicial da classe h; 

ὴȟ é o preço inicial dos bens de consumo. 

 

Para garantir a consistência do modelo, a razão posse de equipamentos sobre a renda 

é definida endogenamente, pela razão entre o gasto com energia e a renda disponível inicial: 

‎
Ὡὲȟ

ώȟ
 (b.42)  

Em que: 

ɾ  é a razão posse de equipamentos sobre a renda da classe h; 

Ὡὲȟ é o gasto inicial efetivo com energia da classe h; 

ώȟ é a renda disponível inicial da classe h. 

 

B.3 Condições iniciais das contas fiscais e externas  

No início da simulação, admite-se que o governo está balanceado: há igualdade entre 

a arrecadação inicial e o gasto inicial ï dado pela soma dos gastos do governo com bens 

domésticos e dos pagamentos de juros sobre a dívida pública. A meta do superávit primário é 

igual ao pagamento de juros do governo, ambos em relação ao PIB. 

Ὕὃὢ Ὃὕὠ ὭὶȟȢὦ    (b.43)   
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ὦ ὨὶȟȢὋὈὖ (b.44)  

ίὸ ὭὶȟȢὨὶȟ (b.45)  

Em que: 

4!8 é o total das arrecadações fiscais iniciais; 

Ὃὕὠ é o gasto nominal inicial do governo; 

ÉÒȟ é a taxa de juros básica inicial do banco central; 

Â é o estoque inicial de títulos de dívida do governo; 

ÄÒȟ é a razão dívida/PIB inicial do governo; 

ὋὈὖ é o PIB nominal inicial; 

ÓÔ é a meta da razão superávit primário/PIB inicial do governo. 

 

Os impostos iniciais são obtidos pela soma dos impostos indiretos sobre as firmas e 

dos impostos de renda sobre as classes. As alíquotas aplicadas sobre as firmas, específicas por 

setor, são definidas de forma exógena e as alíquotas aplicadas sobre as classes são específicas 

por classe e são determinadas endogenamente pela diferença em relação às firmas, a fim de 

garantir a consistência com o total arrecadado.  

Além do governo, admite-se o balanço das contas externas no período inicial. O 

estoque de reservas internacionais é obtido por um parâmetro exógeno da relação com o PIB e, 

a fim de manter esse estoque constante, assume-se a igualdade entre a balança comercial ï 

exportações menos importações ï e os fluxos líquidos da conta de capitais. As importações são 

dadas pela soma das importações das firmas e das famílias e, para garantir a consistência, o 

volume de importação das famílias é calculado endogenamente, pela diferença em relação às 

importações das firmas. 

Ὅὓὖ Ὁὢὖ ὧὪ
π
ὲὸ    (b.46)   

Ὅὓὖ Ὅὓὖπ Ὅὓὖ (b.47)  

ὧὪ Ὥὶȟ ὭὶὺȢὋὈὖπ (b.48)  

ώȟ –ȟȢὋὈὖπ (b.49)  
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Em que: 

)ὓὖ é o volume de importações nominal inicial; 

Ὁὢὖ é o volume de exportações nominal inicial; 

)-0 é o volume de importações nominal inicial das famílias; 

)-0 é o volume de importações nominal inicial das firmas; 

ÃÆ é o fluxo líquido de capitais inicial; 

Ὥὶȟ é a taxa de juros básica do banco central inicial; 

Ὥὶ é a taxa de juros externa; 

ὋὈὖ é o PIB nominal inicial; 

ὺ é a proporção entre os fluxos de capital e o PIB; 

ώȟ é a renda externa inicial; 

–ȟ é a proporção inicial entre a renda externa e o PIB. 

B.4 Produção e encomendas setoriais reais iniciais 

As demandas iniciais dos setores produtivos nacionais são determinadas pela soma dos 

gastos com bens domésticos de todos os agentes: as firmas dos J setores produtivos, as famílias 

de H classes de renda, o governo e o setor externo. Novamente, o termo ñdom®sticoò ser§ 

suprimido das equações para evitar redundância na exposição.  

No ponto inicial, admite-se igualdade entre as encomendas dos setores, as vendas e a 

produção de cada setor: 

έȟ ὼȟ ίȟ   (b.50)   

Em que: 

έȟ é a demanda inicial pelo produto do setor j; 

ὼȟ é a produção inicial do setor j; 

ίȟ são as vendas iniciais do setor j. 

 

As encomendas iniciais de bens de consumo são dadas pela soma das demandas por 

bens de consumo das famílias de todas as classes de renda, do governo e do setor externo.  

έȟ
ȟ ȟ ȟ

ȟ
    (b.51)   

Em que: 
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Ïȟ são as encomendas reais iniciais por bens de consumo; 

ὧέὲȟ é o gasto nominal inicial das famílias com bens de consumo; 

Ὣέὺȟ é o gasto nominal inicial do governo com bens de consumo; 

Ὡὼὴȟ é o volume nominal inicial de exportações de bens de consumo; 

ὴȟ é o preço inicial dos bens de consumo. 

 

A demanda inicial por bens de capital é dada pela soma das demandas por bens de 

capital do setor produtivo privado doméstico, do governo e do setor externo. Com relação ao 

investimento das firmas, admite-se que a única firma de energia não investe no período inicial, 

para evitar distorções causadas por um pico de investimento no instante zero.  

έȟ
ȟ ȟ

ȟ
    (b.52)   

Em que: 

έȟ é a demanda real inicial por bens de capital; 

).6 é o investimento privado nominal inicial; 

Ὣέὺȟ é o gasto nominal inicial do governo com bens de capital; 

Ὡὼὴȟ é o volume nominal inicial de exportações de bens de capital; 

ὴȟ é o preço inicial dos bens de capital. 

 

Para definir as encomendas dos setores de insumos e energia utilizam-se os 

coeficientes técnicos da matriz insumo-produto, que expressam a relação entre o uso de insumos 

e energia para cada unidade de produção. Neste modelo, chamaremos o coeficiente técnico de 

energia de intensidade energética. 

O volume demandado de insumos e energia vai depender do volume de produção de 

todos os setores, incluindo os próprios setores de energia e de insumos. No entanto, no caso 

desses setores há uma relação endógena, uma vez que as encomendas de insumos dependem 

das encomendas de energia e as encomendas de energia dependem das encomendas de insumos, 

em função das suas interrelações setoriais.  

As encomendas de bens de consumo e de bens de capital foram definidas nas etapas 

anteriores. A partir destas e das demandas das famílias, do governo e do setor externo é possível 

obter as demandas exógenas por insumos e por energia. 

A demanda exógena por insumos é dada como abaixo: 
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έ ȟ

ὤȟ ȟ ὤȟ ȟ Ὣέὺȟ Ὡὼὴȟ

ρ ‌ ȟ ρ ―
 (b.53)  

ὤȟ ȟ ‌ȟᶻρ ― έzȟ (b.54)  

Com π ‌ȟ ρ e π ― ρ 

Em que: 

έ ȟ é a demanda exógena inicial real por insumos; 

ὤȟ ȟ é a demanda inicial real por insumos do setor de bens de consumo; 

ὤȟ ȟ é a demanda inicial real por insumos do setor de bens de capital; 

ὤȟ ȟ é a demanda inicial real por insumos do setor j; 

ÇÏÖȟ é a demanda inicial real por insumos do governo; 

ÅØÐȟ é o volume inicial real de exportações de insumos; 

ɻ ȟ é o coeficiente técnico de insumos do setor de insumos; 

ɻȟ é o coeficiente técnico de insumos do setor j; 

ʅ ȟ é propensão inicial a importar insumos do setor de insumos; 

Ïȟ são as encomendas iniciais do setor j. 

 

Da mesma forma, a demanda exógena por energia é dada como abaixo: 

έ ȟ

ὤȟ ȟ ὤȟ ȟ Ὣέὺȟ Ὡὼὴȟ ὧέὲȟ

ρ ‭ ȟ

 (b.55)  

ὤȟ ȟ ‭ȟ έzȟ  

Com  π ‭ȟ ρ 

Em que: 

έ ȟ  é a demanda exógena inicial real por energia; 

ὤȟ ȟ é a demanda inicial real por energia do setor de bens de consumo; 

ὤȟ ȟ é a demanda inicial real por energia do setor de bens de capital; 

ὤȟ ȟ é a demanda inicial real por energia do setor j; 

ÇÏÖȟ é a demanda inicial real por energia do governo; 
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ÅØÐȟ é o volume inicial real de exportações de energia; 

ÃÏÎȟ é a demanda inicial real por energia da classe h; 

צ ȟ é a intensidade energética do setor de energia; 

 ;ȟ é a intensidade energética do setor jצ

Ïȟ são as encomendas iniciais do setor j. 

As encomendas de insumos e energia podem ser então dadas pelas equações abaixo.  

έ ȟ 
έ ȟ έ ȟ ‌z ȟ

ρ ‌ ȟᶻρ ―
 (b.56)   

έ ȟ 
έ ȟ έ ȟ ‭z ȟ

ρ ‭ ȟ

 (b.57)  

Em que: 

Ï ȟ é a demanda inicial real por insumos; 

έ ȟ é a demanda exógena inicial real por insumos; 

Ï ȟ é a demanda inicial real por energia; 

‌ ȟ é o coeficiente técnico do uso de insumos no setor de energia; 

‌ ȟ é o coeficiente técnico do uso de insumos no setor de insumos; 

ʅ ȟ é propensão inicial a importar insumos do setor de insumos; 

έ ȟ  é a demanda exógena inicial real por energia; 

צ ȟ é a intensidade energética do setor de insumos; 

צ ȟ é a intensidade energética do setor de energia. 

 

No entanto, como ambas são definidas ao mesmo tempo, é necessário resolver as 

equações simultaneamente. Com uso de operações algébricas, obtém-se a as encomendas dos 

insumos por: 

έ ȟ
ȟᶻ ȟ ȟ ᶻ ȟᶻ

ȟ ȟ ᶻ ȟᶻ ȟᶻ ȟᶻ
    (b.58)   

Em que: 

Ï ȟ é a demanda inicial real por insumos; 

έ ȟ é a demanda exógena inicial real por insumos; 
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צ ȟ é a intensidade energética do setor de insumos; 

έ ȟ  é a demanda exógena inicial real por energia; 

‌ ȟ é o coeficiente técnico de insumos do setor de energia; 

ʅȟ é propensão inicial a importar insumos do setor de energia; 

צ ȟ é a intensidade energética do setor de energia. 

‌ ȟ é o coeficiente técnico de insumos do setor de insumos; 

ʅ ȟ é propensão inicial a importar insumos do setor de insumos. 

B.5 Lucros, gastos e dívidas iniciais das firmas 

A capacidade instalada inicial em cada setor é determinada com base na produção, 

considerando que o setor opera no nível desejado de ociosidade, este definido exogenamente. 

Determina-se, então, o estoque de capital inicial do setor j pelo parâmetro exógeno da razão 

capital/produto, pelo estoque de depósitos do setor j (a partir do parâmetro exógeno de 

preferência pela liquidez), e pelo estoque inicial de crédito do setor j (a partir do parâmetro 

exógeno da taxa de endividamento). 

ὼȟ
ὼὮȟπ     (b.59)   

Ὧȟ
ȟ ὼȟ ‍z

Ὦ
    (b.60)  

Ὧȟ
ȟ Ὧȟ

ȟ ὴz
Ὧȟπ

 (b.61)  

ὨὩὴȟ Ὧȟ
ȟ ὰzὴ

Ὦȟπ
 (b.62)  

ὰȟ Ὧȟ
ȟ ὨὩὴȟ ὨzὶὮȟπ (b.63)  

Em que 

Øȟ é a capacidade instalada inicial do setor j; 

ὼȟ é a produção inicial do setor j; 

ὴὧόὮ é o grau de utilização da capacidade instalada desejada do setor j; 

Ëȟ
ȟ
 é o estoque real de capital inicial do setor j; 

ɼ é a razão capital/trabalho do setor j; 
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Ëȟ
ȟ

 é o estoque nominal de capital inicial do setor j; 

ὴȟ é o preço inicial do bem de capital; 

ὨὩὴȟ é o estoque inicial de depósitos do setor j; 

ὰὴȟ é o parâmetro de preferência pela liquidez inicial do setor j; 

ὰȟ é o estoque inicial de crédito do setor j; 

Ὠὶȟ é a taxa de endividamento inicial do setor j. 

 

No período zero, o lucro líquido é definido por parâmetros exógenos que determinam 

os valores iniciais da taxa de lucro e do estoque de capital do setor j. O lucro retido inicial é 

calculado pela diferença entre os gastos em investimentos e os gastos com amortização iniciais, 

mantendo o estoque de dívida constante.  

ὴὶȟ ”
Ὦȟπ
Ὧzȟ
ȟ   (b.64)   

ὴὶȟ
ὊὮȟπ

ῲὮ

ὰȟ
 Ὦ

 (b.65)  

‏
ὴὶ
Ὦȟπ
ὲὸ ὴὶ

Ὦȟπ
ὶὩὸ

ὴὶ
Ὦȟπ
ὲὸ

 (b.66)  

Em que: 

ÐÒȟ é o lucro líquido inicial do setor j; 

ʍȟ é a taxa de lucro inicial do setor j; 

Ëȟ
ȟ

 é o estoque inicial de capital nominal do setor j; 

ÐÒȟ é o lucro retido inicial do setor j; 

&ȟ é o número inicial de firmas do setor j; 

ɜ é a frequência de investimento do setor j; 

Ìȟ é o estoque inicial de crédito do setor j; 

ɭ é o tempo de vida do capital do setor j; 

ɿ é a taxa de distribuição de lucros do setor j. 
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A estrutura de juros inicial é definida a partir dos parâmetros exógenos que 

determinam os valores iniciais dos spreads bancários, do prêmio de risco e da taxa de 

endividamento iniciais, além das taxas de juros de curto e longo prazo do setor financeiro. 

Ὥὶ Ὥὶὧὦȟπ ίὴὶ   (b.67)   

ὶȟ Ὥὶὧὦȟπ ίὴὶȟ (b.68)  

ὶȟ Ὥὶὧὦȟπ ίὴὶȟ (b.69)  

ὶȟ ὶȟ ὶὴȟ ὨzὶὮȟπ (b.70)  

Em que: 

Ὥὶ  é a taxa de juros inicial sobre os depósitos; 

Ὥὶȟ é a taxa de juros básica do banco central inicial; 

ίὴὶ é o spread sobre os depósitos; 

ὶȟ é a taxa de juros de curto prazo média inicial do setor financeiro; 

ίὴὶȟ é o spread inicial de curto prazo do setor financeiro; 

ὶȟ é a taxa de juros de longo prazo média inicial do setor financeiro; 

ίὴὶȟ é o spread inicial de longo prazo do setor financeiro; 

ὶȟ é a taxa de juros de longo prazo média inicial do setor j; 

ὶὴȟ é o prêmio de risco de longo prazo do setor financeiro; 

Ὠὶȟ é a taxa de endividamento inicial do setor j. 

 

Os ganhos financeiros do setor j são dados pela diferença entre as taxas de juros de 

longo prazo pagas sobre o estoque inicial de crédito e a taxa de juros recebidas sobre o estoque 

inicial de depósitos.  

ὪὲὫ
Ὦȟπ

ὭὶὮȟπ
ὰὸ
ὰzὮȟπ
ί Ὥὶπ

ὨὩὴὨzὩὴ
Ὦȟπ
ί  (b.71)  

Em que: 

ÆÎÇȟ é o ganho financeiro líquido do setor j; 

ąÒȟ é a taxa de juros de longo prazo média inicial do setor j; 
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ὰȟ é o estoque inicial de crédito do setor j; 

ÉÒ é a taxa de juros inicial sobre os depósitos; 

ὨὩὴȟ é o estoque inicial de depósitos do setor j; 

 

Os gastos iniciais das firmas do setor j com insumos ï insumos e energia ï são 

definidos por: 

Ὥὲὴ
Ὦȟπ

ὼὮȟπ ‌Ὦȟπ ρ ―Ὦ
Ὥὲὴ
ὴὭὲὴȟπ ‌Ὦȟπ ―zὮ

Ὥὲὴὴz
Ὥὲὴȟπ
ὼ Ὡzὶπ  (b.72)  

ὩὲὮȟπ ὼὮȟπ‭ȟ ὴzὩὲȟπ   

Em que: 

Ὥὲὴȟ é o gasto inicial com os inputs do setor j; 

ὼȟ é a produção inicial do setor j; 

‌ é o coeficiente técnico do uso de insumos do setor j; 

―  é a propensão a importar inputs do setor j; 

ὴ ȟ é o preço inicial dos inputs; 

ὴ ȟ é o preço inicial externo dos inputs; 

Ὡὶ é a taxa de câmbio inicial; 

Ὡὲȟ é o gasto inicial com energia do setor j; 

 ;ȟ é intensidade energética inicial do setor jצ

ὴ ȟ é o preço inicial dos energia; 

 

Para garantir a consistência, as taxas de salários iniciais do setor j são determinadas de 

forma endógena, pela diferença entre as receitas e os gastos financeiros e com insumos e 

energia.  

ύὶὮȟπ
‰Ὦȟπ ὶὩὮȟπρ ὸὶὮ ρ ‗Ὦ Ὥὲὴ

Ὦȟπ
ὩὲὮȟπ ὪὲὫ

Ὦȟπ
ὴὶ
Ὦȟπ
ὲὸ

ὼὮȟπ
 (b.73)   

Em que: 

×Òȟ é a taxa de salário inicial do setor j; 

 ;ȟ é a produtividade do trabalho inicial do setor jה
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ÒÅȟ é a receita inicial do setor j; 

ÔÒ é a taxa de impostos indiretos do setor j; 

ʇ é a proporção da receita alocada em P&D do setor j; 

ÉÎÐȟ é o gasto inicial com insumos do setor j; 

Ὡὲȟ é o gasto inicial com energia do setor j; 

ὪὲὫȟ é o ganho financeiro líquido do setor j; 

ÐÒȟ é o lucro líquido inicial do setor j; 

Øȟ é a produção inicial do setor j. 

 

Os lucros do setor financeiro no período inicial são dados pelos juros recebidos dos 

setores sobre o estoque de empréstimo e dos títulos do governo. Os lucros do sistema financeiro 

são igualmente distribuídos entre o número de bancos no período inicial. 

ὴὶȟ ὶȟ ὰzȟ
Ὥὶ ὰzȟ

ὰὩὺȟ
Ὥὶȟ ὦz (b.74)   

Em que: 

ÐÒȟ é o lucro inicial do setor financeiro; 

N é o número de setores; 

ąÒȟ é a taxa de juros de longo prazo média inicial do setor j; 

ὰȟ é o estoque inicial de crédito do setor j; 

Ὥὶ  é a taxa de juros inicial sobre os depósitos; 

ÌÅÖȟ é a taxa inicial de alavancagem do setor financeiro; 

ÉÒȟ é a taxa de juros básica do banco central inicial; 

Â é o estoque inicial de títulos de dívida do governo. 

 

B.6 Distribuição inicial de renda das classes 

A distribuição da renda por classe no ponto inicial é determinada com base no lucro e 

salário agregados iniciais e nas taxas de apropriação, as últimas definidas exogenamente. No 

ponto inicial não há pagamento de benefício desemprego.  
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ώȟ ὴὶ
Ὤȟ

ύὫ
ȟ

 (b.75)  

ὴὶȟπ “Ὤ ὖzὙπ (b.76)  

ύὫὬȟπ ‫Ὤ ὡzὋπ (b.77)  

ὖὙπ ὴὶὪίȟπ ὴὶ
Ὦȟπ
ὲὸ

ὔ

Ὦρ

 (b.78)   

ὡὋπ Ὣέὺȟ ύὶȟπᶻ
ὼὮȟπ

‰Ὦȟπ
‗Ὦρ ὸὶὮὶὩὮȟπ

ὔ

Ὦρ

 (b.79)  

Em que: 

Ùȟ é a renda disponível nominal inicial da classe h; 

×  é a taxa de apropriação do salário agregado pela classe h; 

ʌ é a taxa de apropriação do lucro agregado pela classe h; 

02 é o lucro agregado inicial; 

7' é o salário agregado inicial; 

ὴὶȟ é o lucro inicial do setor financeiro; 

ὴὶȟ é o lucro líquido inicial do setor j; 

Ὣέὺȟ é o gasto nominal inicial do governo com salários; 

×Òȟ é a taxa de salário inicial do setor j; 

Øȟ é a produção inicial do setor j; 

 ;ȟ é a produtividade do trabalho inicial do setor jה

ʇ é a proporção da receita alocada em P&D do setor j; 

ὸὶ é a taxa de impostos indiretos do setor j; 

ὶὩȟ é a receita inicial do setor j. 
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APÊNDICE C ï DADOS COMPLEMENTARES DO CENÁRIO BASE 

Tabela 15 - Cenário BASE - resumo 

Indicador Média Desvio 

Padrão 

Máximo Mínimo 

PIB real médio (log) 5.79 3.33 5.99 5.62 

PIB real (var % média) 0.14 0.06 0.36 -0.08 

Investimento real médio (log) 3.61 1.54 3.88 3.37 

Consumo real médio (log) 5.29 3.19 5.53 5.08 

Gastos do governo reais médio (log) 3.76 1.33 3.94 3.59 

Exportaões líquidas reais médio (log) 3.90 1.91 4.14 3.39 

Demanda de energia (log) 4.42 1.88 4.58 4.27 

Demanda de energia (var % média) 0.14 0.03 0.20 0.03 

Emissões (log) 4.80 2.26 4.97 4.63 

Emissões (var % média) 0.15 0.04 0.31 -0.01 

Preços (var % média) 0.37 0.01 0.41 0.36 

Salários reais (var % média) 0.17 0.03 0.24 0.07 

Lucros reais (var % média) 0.17 0.07 0.40 0.00 

Emprego (var % média) -0.11 0.03 -0.04 -0.21 

Produtividade (var % média) 0.25 0.00 0.26 0.24 

Produção b. consumo (log) 5.29 3.13 5.52 5.10 

Produção b. capitais (log) 4.01 1.54 4.20 3.79 

Produção b. insumos (log) 4.86 2.03 4.99 4.76 

Produção energia (log) 4.36 1.82 4.53 4.17 

Markup médio 1.52 0.00 1.53 1.52 

NUCI média 0.68 0.02 0.72 0.64 

Razão capital/trabalho média 49.65 3.35 63.26 44.18 

Razão capital/produto média 2.48 1.26 14.80 1.78 

Fonte: a autora. Estatísticas de 100 simulações de Montecarlo, considerando todo o horizonte (timestep 1 a 500). 

Variação % média calculada pelo CAGR. 
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Gráfico 13 ï Produção por setor 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 

 

 

Gráfico 14 ï Índice de preços por setor 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 
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Gráfico 15 ï Mark -up sobre os custos por setor 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 

 

Gráfico 16 ï Produtividade do trabalho por setor 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 
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Gráfico 17 ï Emprego por setor 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 

 

 

 

 

Gráfico 18 ï Nível de utilização da capacidade instalada por setor 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 
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Gráfico 19 ï Demanda de energia por setor 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 

 

Gráfico 20 ï Emissões por setor 

 

Fonte: A autora. Nota: Média de 100 simulações de Montecarlo com intervalo de 95% de confiança. 

 

 

 


