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ABSTRACT 

Energy consumption contributes to economic growth in the long term (Ayres and Warr, 2009; 

Kummel et al., 2015). India is the fourth‐largest nation globally after China, the United States, 

and the European Union in energy consumption (India energy outlook 2021). A recent 

international report revealed that economic growth, population, urbanisation, and 

industrialisation will be the drivers for the increase in energy demand in India by 2040, as 

envisaged in the stated policies scenario (India energy outlook 2021, IEA). To meet the ever-

increasing energy demand, the role of renewable energy as an alternative energy source has 

recently come to prominence. It addresses the adverse impacts of climate change due to the 

consumption of conventional energy sources like coal, oil, and natural gas (Apergis and Payne, 

2010). 

Review of literature revealed limited studies on the association of segregated renewable energy 

sources with the industrial production in India. Further, the steps for restructuring the REC 

trading mechanism to facilitate renewable energy and the impact of the electricity market 

determinants on the REC market, justified the necessity for this study.  

Based on the perspective and gaps in existing literature, certain questions arise- Is there a 

relationship of segregated RE consumption, e.g., solar, wind, biomass, bagasse, small 

hydropower, waste-heat, with industrial production in India? Which of the four energy-growth 

hypotheses (growth, conservation, feedback, and neutrality) applies to India? What factors in 

the Indian electricity market impact the REC market? How are they related and support the 

promotion of renewable energy in India? How can the REC mechanism in India be redesigned 

to increase the uptake of various RE sources in the REC market? 



VI 
 

To provide appropriate answers, a comprehensive study has been conducted using both primary 

and secondary data techniques.  

The association of the segregated renewable energy sources with industrial production in India 

has been studied utilizing quantile regression and non-linear granger causality at the all India 

level. Secondary research has been validated by conducting interviews of Indian experts in the 

small hydropower domain and analysing the response of survey questionnaire in order to 

harmonize the findings and come out with appropriate recommendations. Our findings indicate 

that the impacts of small hydropower and bagasse energy on IIP are statistically significant in 

practically all the quantiles. Furthermore, the study findings show unidirectional non-linear 

Granger causality going from segregated renewable energy source development to industrial 

growth, suggesting the validity of India's asymmetric "Growth Hypothesis". 

The interplay between Indian REC market and the electricity market in the long and short-run 

has been analysed. The study's novelty is that the symmetric and asymmetric impact of the 

electricity market variables on the solar and non-solar segment of the REC market in the long 

and short run are studied. Using symmetric autoregressive distributed lag specification, we 

found evidence of significant association between the solar and non-solar segment of the REC 

market in the long run. The association between the REC market and the electricity market is 

established only in the short-run using ARDL method, wherein there is negative effect of day-

ahead market cleared volume on the REC non-solar segment market-clearing price. However, 

the findings from the asymmetric specification using the NARDL method reveals that the 

dynamics between the REC and Day-ahead markets is indeed asymmetric. The positive impact 

of the Day-ahead electricity market-clearing price on the REC non-solar segment market 

cleared volume, in the long run, validates the argument. 



VII 
 

The Renewable Energy Certificate (REC) Mechanism, a market-based tool to facilitate 

renewable energy growth, was launched in 2010 by the Central Electricity Regulatory 

Commission (CERC) through REC Regulations. Our study presents the detailed study of the  

REC mechanism in India since its inception, examines the REC market data available through 

graphical and empirical analysis to understand the regulatory changes in the REC mechanism 

and its impact on the REC certificates inventory, and lists the challenges and way forward. The 

international and national literature review reveals the strength and weaknesses of the green 

certificates/REC mechanism.  

The study came out with few recommendations (1) Small hydropower to aid industrial growth 

in remote & hilly areas (2) Bagasse based generation for industrial growth in rural areas (3) 

Stringent REC penal mechanism (4) Need for secondary markets in REC (5) Non-solar REC 

categorisation (6) Harmonisation of policies across electricity and REC markets. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



सार 

ऊर्जा की खपत लंबी अवधि में आधथाक ववकजस में योगदजन करती है (आयरेस और वजर, 2009; कुमेल एट अल।, 

2015)। भजरत ऊर्जा खपत में चीन, संयुक्त रजज्य अमेररकज और यूरोपीय संघ के बजद ववश्व स्तर पर चौथज सबसे 

बडज देश है (भजरत ऊर्जा दृष्टटकोण 2021)। एक हजललयज अंतररजटरीय ररपोटा से पतज चलज है कक आधथाक ववकजस, 

र्नसंख्यज, शहरीकरण और औद्योगीकरण 2040 तक भजरत में ऊर्जा की मजंग में वदृ्धि के ललए चजलक होंगे, र्ैसज 

कक घोवित नीततयों के पररदृश्य (भजरत ऊर्जा दृष्टटकोण 2021, आईईए) में पररकष्पपत है। लगजतजर बढ़ती ऊर्जा 

मजंग को पूरज करने के ललए, वैकष्पपक ऊर्जा स्रोत के रूप में नवीकरणीय ऊर्जा ऊर्जा की भूलमकज हजल ही में 

प्रमुखतज से आई है। यह कोयलज, तले और प्रजकृततक गैस र्ैसे पजरंपररक ऊर्जा स्रोतों की खपत के कजरण र्लवजयु 

पररवतान के प्रततकूल प्रभजवों को संबोधित करतज है (एपरधगस और पजयने, 2010)। 

सजहहत्य की समीक्षज ने भजरत में  औद्योधगक उत्पजदन के सजथ पथृक नवीकरणीय ऊर्जा स्रोतों के संबंि पर सीलमत 

अध्ययनों कज खुलजसज ककयज। इसके अलजवज, नवीकरणीय ऊर्जा की सुवविज के ललए नवीकरणीय ऊर्जा प्रमजणपत्र 

(आरईसी) व्यजपजर तंत्र के पुनगाठन के कदम और आरईसी बजर्जर पर बबर्ली बजर्जर तनिजारकों के प्रभजव ने इस 

अध्ययन की आवश्यकतज को उधचत ठहरजयज। 

मौर्ूदज सजहहत्य में पररपे्रक्ष्य और अंतरजल के आिजर पर, कुछ प्रश्न उठत ेहैं- क्यज भजरत में औद्योधगक उत्पजदन 

के सजथ अलग-अलग नवीकरणीय ऊर्जा खपत, र्ैसे, सौर, पवन, बजयोमजस, बैगजस, स्मजल हजइड्रो, अपलशटट कज संबंि 

है? चजर ऊर्जा-ववकजस पररकपपनजओं में से कौन सी (ववकजस, संरक्षण, प्रततकियज और तटस्थतज) भजरत पर लजग ू

होती है? भजरतीय बबर्ली बजर्जर में कौन से कजरक आरईसी बजर्जर को प्रभजववत करत ेहैं? वे कैसे संबंधित हैं और 

भजरत में नवीकरणीय ऊर्जा को बढ़जवज देने कज समथान करत ेहैं? आरईसी बजर्जर में नवीकरणीय ऊर्जा स्रोतों के 

उठजव को बढ़जने के ललए भजरत में आरईसी तंत्र को कैसे किर से डिर्जइन ककयज र्ज सकतज है? 



उपयुक्त उत्तर प्रदजन करने के ललए प्रजथलमक और द्ववतीयक िटेज तकनीकों कज उपयोग करत ेहुए एक व्यजपक 

अध्ययन ककयज गयज है। 

भजरत में औद्योधगक उत्पजदन के सजथ पथृक नवीकरणीय ऊर्जा स्रोतों के संबंि कज अध्ययन अखखल भजरतीय स्तर 

पर क्वजंहटल ररगे्रशन और नॉन लीतनयर ग्रेंर्र कौसजललटी कज उपयोग करके ककयज गयज है। स्मजल हजइड्रो क्षेत्र में 

भजरतीय ववशेिज्ञों के सजक्षजत्कजर आयोष्र्त करके और सवेक्षण प्रश्नजवली की प्रततकियज कज ववश्लेिण करके 

मजध्यलमक अनुसंिजन को मजन्य ककयज गयज है तजकक तनटकिों में सजमंर्स्य स्थजवपत ककयज र्ज सके और उधचत 

लसिजररशें सजमने आ सकें । हमजरे तनटकिों से संकेत लमलतज है कक आईआईपी पर स्मजल हजइड्रो और बैगजस ऊर्जा 

कज प्रभजव व्यजवहजररक रूप से सभी मजत्रजओं में सजंष्ख्यकीय रूप से महत्वपूणा है। इसके अलजवज, अध्ययन के तनटकिा 

भजरत के असमलमत "ववकजस पररकपपनज" की वैितज कज सझुजव देत ेहुए, अलग-अलग अक्षय ऊर्जा स्रोत ववकजस 

से औद्योधगक ववकजस तक र्जने वजले यूतनिजयरेक्शनल नॉन-लीतनयर ग्रेंर्र कौसजललटी को दशजात ेहैं। 

भजरतीय आरईसी बजर्जर और बबर्ली बजर्जर के बीच लंबी और छोटी अवधि में परस्पर कियज कज ववश्लेिण ककयज 

गयज है। अध्ययन की नवीनतज यह है कक लंबी और छोटी अवधि में आरईसी बजर्जर के सौर और गैर-सौर खंि 

पर बबर्ली बजर्जर चर के समलमत और असमलमत प्रभजव कज अध्ययन ककयज र्जतज है। समलमत ऑटोरेगे्रलसव 

डिष्स्रब्यूटेि लैग ववतनदेशन कज उपयोग करत ेहुए, हमें लंबे समय में आरईसी बजर्जर के सौर और गैर-सौर खंि 

के बीच महत्वपूणा संबंि के प्रमजण लमले। आरईसी बजर्जर और बबर्ली बजर्जर के बीच संबंि केवल एआरिीएल 

पद्ितत कज उपयोग करके अपपजवधि में स्थजवपत ककयज र्जतज है, ष्र्समें आरईसी गैर-सौर खंि बजर्जर-समजशोिन 

मूपय पर बबर्ली बजर्जर की मंर्ूरी कज नकजरजत्मक प्रभजव पडतज है। हजलजंकक, एनएआरिीएल पद्ितत कज उपयोग 

करत े हुए असमलमत ववतनदेश के तनटकिों से पतज चलतज है कक आरईसी और बबर्ली बजर्जरों के बीच की 

गततशीलतज वजस्तव में असमलमत है। आरईसी गैर-सौर खंि बजर्जर पर बबर्ली बजर्जर-समजशोिन मूपय कज 

सकजरजत्मक प्रभजव, लंबे समय में तका  को मजन्य करतज है। 



नवीकरणीय ऊर्जा प्रमजणपत्र (आरईसी) तंत्र, अक्षय ऊर्जा ववकजस को सुवविजर्नक बनजने के ललए एक बजर्जर-

आिजररत उपकरण, 2010 में कें द्रीय ववद्युत तनयजमक आयोग (सीईआरसी) द्वजरज आरईसी ववतनयमों के मजध्यम 

से लॉन्च ककयज गयज थज। हमजरज अध्ययन भजरत में आरईसी तंत्र कज ववस्ततृ अध्ययन प्रस्तुत करतज है। यह 

आरईसी तंत्र में तनयजमक पररवतानों और आरईसी प्रमजणपत्र सूची पर इसके प्रभजव को समझने के ललए ग्रजकिकल 

और अनुभवर्न्य ववश्लेिण के मजध्यम से उपलब्ि आरईसी बजर्जर िटेज की र्जंच करतज है, और चुनौततयों और 

आगे के रजस्त ेको सूचीबद्ि करतज है। अंतररजटरीय और रजटरीय सजहहत्य समीक्षज से हररत प्रमजणपत्र/आरईसी तंत्र 

की तजकत और कमर्ोररयों कज पतज चलतज है। 

अध्ययन कुछ लसिजररशों के सजथ सजमने आयज (1) दरूस्थ और पहजडी क्षेत्रों में औद्योधगक ववकजस में सहजयतज के 

ललए स्मजल हजइड्रो (2) ग्रजमीण क्षेत्रों में औद्योधगक ववकजस के ललए बैगजस ऊर्जा उत्पजदन (3) कठोर आरईसी दंि 

तंत्र (4) आरईसी में द्ववतीयक बजर्जरों की आवश्यकतज (5) गैर -सौर आरईसी वगीकरण (6) बबर्ली और आरईसी 

बजर्जरों में नीततयों कज सजमंर्स्य। 
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