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Resumo

Este trabalho tem como objetivo avaliar e estimar elasticidades da
gasolina e do etanol, através de dois ensaios. Apds ampla revisao da
literatura, buscou-se, no primeiro ensaio, estimar a elasticidade-preco,
renda e preco cruzada de ambos os combustiveis para o estado de Sao
Paulo, através de um modelo de cointegragao seguindo a metodologia
Engle-Granger. Nossa estimacao para o longo prazo encontrou, para a
gasolina, uma elasticidade preco igual a -1,40, e uma elasticidade preco
cruzada em relacao ao etanol de 0,72. Para o etanol, a elasticidade preco
encontrada foi de -0,9, e a elasticidade preco cruzada foi igual a 2,15. Ja
a elasticidade renda do etanol encontrada foi de 4,46. Todos estes re-
sultados mostraram-se em linha com o esperado, indicando a tendeéncia
recente de maior elasticidade para a demanda destes produtos, principal-
mente apds a introducao da tecnologia do motor flex, bem como a maior
sensibilidade que os consumidores possuem em relacao ao etanol quando
comparado com a gasolina. O tnico valor que destoou do esperado, em
nosso modelo, foi a elasticidade-renda da demanda por gasolina, igual
a -1,64, apresentando assim sinal negativo. Este resultado, entretanto,
pode estar ligado a especificidades do periodo, indicando a necessidade
de futura investigacao. Para o curto prazo, nossa estimacao para a gaso-
lina apresentou os seguintes resultados para a elasticidade preco, preco
cruzada e renda: -0,59, 0,4 e -0,82. Para o etanol, os valores encontrados,
respectivamente, foram: -0,67, 0,825 e 0,24. Estes resultados corroboram
a tese de que os consumidores respondem, no curto prazo, em menor in-
tensidade a desvios nos precos e na renda em relacao aos dois produtos.
No segundo ensaio, buscou-se replicar um modelo de estimagcao de funcoes
respostas de postos de gasolina concorrentes diretos entre si, em ambi-
ente de guerra de precos. Para isso, foi estimado um modelo de equacoes
simultaneas em 3SLS com dados semanais de postos localizados em 3
distritos adjacentes do municipio de Sao Paulo, em frequéncia semanal.
Esta analise sinalizou corroborar com a visao de que este é um mercado
bastante concentrado, de forma que postos sem bandeira sao muito mais
sensiveis a variagoes nos pregos dos concorrentes em relacao aos postos
das 3 bandeiras principais, que dominam fatia significativa do mercado.

Palavras-chave: Elasticidade. Gasolina. Etanol.



Abstract

This work aims to evaluate and estimate the elasticities of gasoline
and ethanol through two essays. After an extensive literature review,
the first experiment sought to estimate the price elasticity, income elas-
ticity, and cross-price elasticity of both fuels for the state of Sao Paulo
using a cointegration model following the Engle-Granger methodology.
Our long-term estimation found a price elasticity of -1.40 for gasoline and
a cross-price elasticity with respect to ethanol of 0.72. For ethanol, the
price elasticity was -0.9, and the cross-price elasticity was 2.15. The in-
come elasticity of ethanol was found to be 4.46. All of these results were
aligned with expectations, indicating the recent trend of higher elasticity
in the demand for these products, especially after the introduction of flex-
fuel technology, as well as the greater sensitivity consumers have towards
ethanol compared to gasoline. The only value that deviated from expec-
tations in our model was the income elasticity of gasoline demand, which
was -1.64, indicating a negative relationship. However, this result may
be linked to specificities of the period, indicating the need for further
investigation. For the short term, our estimation for gasoline yielded
the following results for price elasticity, cross-price elasticity, and income
elasticity: -0.59, 0.4, and -0.82. For ethanol, the respective values were
-0.67, 0.825, and 0.24. These results support the thesis that consumers
respond with less intensity in the short term to price and income devia-
tions for both products. In the second experiment, we aimed to replicate
an estimation model of response functions for competing gas stations in a
price war environment. To achieve this, a simultaneous equations model
was estimated using 3SLS with weekly data from gas stations located in 3
adjacent districts of the city of Sao Paulo on a weekly basis. This analy-
sis indicates that the market is highly concentrated, with unbranded gas
stations being much more sensitive to price variations among competi-
tors compared to the three major branded gas stations that dominate a
significant share of the market.

Keywords: Elasticity. Gasoline. Ethanol.
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1 Introducao

Entender a sensibilidade da demanda por combustiveis a mudancas em
outras variaveis economicas, sendo estes produtos de suma importancia,
uma vez que afetam os custos de transporte e consequentemente o preco
de uma série de outros produtos, sempre foi algo de bastante interesse
de economistas. Por este motivo, ha uma vasta gama de artigos que
tem como objetivo a estimacao da elasticidade de preco e renda de com-
bustiveis e, principalmente, da gasolina, tanto para o longo prazo como
para o curto prazo, para diversos paises e regioes.

A elasticidade é, basicamente, uma medida de quanto uma variavel
pode ser afetada por outra em uma escala especifica. E um valor que
nos informa a variacao percentual que ocorrera em uma variavel como
reacao a um aumento de um ponto percentual em outra variavel, ou seja,
por exemplo, a elasticidade-preco da demanda por gasolina é um ntmero
que nos indica quanto, em porcentagem, sera a queda no consumo de
gasolina caso haja um aumento de 1% em seu preco. Um valor maior do
que 1 nos indica que a demanda por tal produto varia mais do que pro-
porcionalmente ao aumento no preco, e chamamos esta de uma demanda
elastica, enquanto, de maneira contraria, um valor entre zero e 1 nos in-
dica que esta é uma demanda inelastica, indicando que os consumidores
nao reduzem seu consumo de maneira proporcional a uma variacao de
1% nos precos.

Entender melhor essa relacao, através da estimacao de seu valor, desta
forma, nos ajuda a compreender melhor as estruturas de mercado de
diversos bens e servicos, nos ajudando a entender melhor efeitos das
variacoes de precos tanto sobre o excedente do consumidor como sobre o
excedente do produtor. Esta compreensao pode auxiliar o delineamento,
por exemplo, de melhores politicas publicas e regulacoes, especialmente
ligadas ao setor de transportes e o ambiental, facilitando uma melhor
estimativa de como os agentes irao reagir a uma politica de precos ou a
um novo imposto sobre combustiveis.

O assunto é de destaque para o caso brasileiro, uma vez que o pals
sempre se destacou por ter no modal rodoviario a maior parte do trans-
porte realizado internamente, especialmente em comparacao com outros
paises.



® Rodoviario
M Ferroviario
W Cabotagem
B Dutoviario
B Hidrovidrio

o o o o o o o

Figura 1: Matriz de transportes nos paises [1]

Nao é de se estranhar, assim, que nosso mercado tenha suas especifici-
dades ao longo do tempo. Desde os anos 70, influenciado especialmente
pelos choques de petrdleo em 1973 e 1979, o governo iniciou amplos
esfor¢os no sentido de estimular o surgimento de substitutos para a ga-
solina. E nessa época que se inicia o Programa de Incentivo ao Uso do
Etanol como Combustivel para Automoveis, passando o uso do Etanol
para veiculos automotores a ser uma caracteristica bastante particular
do nosso mercado. Apds ser renomeado para Prodlcool, este programa
atingiu bastante sucesso na primeira metade dos anos 80, com uma parte
significativa de nossa frota movida ao combustivel alternativo. Ao final
dos anos 80, entretanto, especialmente devido a baixa no preco inter-
nacional do petréleo, somada a um aumento nos precos do agicar no
periodo, o brasileiro voltou a ter a gasolina como principal combustivel
de veiculos, especialmente leves e de passeio, passando a rejeitar carros
movidos a alcool, chegando ao ponto de a maioria das montadoras nao
oferecerem mais modelos novos movidos a etanol.[2]

Um importante ponto de inflexao se da ja no inicio dos anos 2000, com
a introducao da tecnologia do motor Flex Fuel, que aceita tanto alcool
como gasolina. Com a introducao deste tipo de veiculo, o consumidor
nao mais faria a escolha sobre qual combustivel utilizar apenas no mo-
mento da compra do veiculo, podendo agora escolher qual irda abastecer
seu carro a cada nova ida ao posto. De maneira geral, ao condutor, basta
comparar o preco dos dois produtos ao chegar ao local de abastecimento.
Ao dividir-se o preco do alcool pelo da gasolina busca-se comparar o re-
sultado dessa divisao com a proporcao de 0,70, uma vez que o alcool é
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um pouco menos eficiente do que a gasolina. Se o valor encontrado esti-
ver abaixo disso, em média, entao o alcool serda mais vantajoso, enquanto
se estiver acima, a gasolina tenderd a apresentar um melhor custo be-
neficio. Ao longo dos anos o governo exerceu forte controle sobre o preco
do alcool, de forma que esta exata proporcao tendeu a valer na maior
parte do tempo, mas em anos recentes este preco pode variar mais, sendo
fortemente dependente da safra agricola de cana-de-agucar, sua principal
matéria-prima. E importante salientar, entretanto, que esta proporcao
entre os precos tende a se manter essencialmente nos mercados mais
proximos das areas de cultivo de cana, devido sobretudo aos seus custos
de transporte, localizados principalmente na regiao Sudeste, de forma
que a relacao de substitutos entre os dois combustiveis nao se fez tao
presente em diversos outros estados mais distantes.

Sendo a gasolina um dos pregos fundamentais da economia, e dado
nosso histérico de periodos inflacionarios, é muito comum que a dis-
cussao ao redor de seu valor se faca bastante presente em momentos de
aumento generalizado no nivel de precos. Nos anos de 2012 e 2013 a in-
flacao esteve girando em torno dos 6% ao ano, préoximo da banda superior
estipulada pelo Banco Central de 6,5%. Entretanto, ao se desagregar os
dados do IPCA foi possivel observar que os precos livres ja exibiam, em
sua maioria, aumentos maiores, e o que segurou o indice para que ele nao
ultrapasse a meta foi principalmente o controle dos precos administrados,
com especial atencao ao preco da gasolina, que passou a ser controlado
pela Petrobrdas. A empresa passou a vender no mercado interno o com-
bustivel a um preco menor do que seu custo para importa-lo, o que, se
por um lado ajudou a segurar o aumento da inflacao, por outro levou a
um grande aumento no nivel de endividamento da empresa, fazendo com
ela tenha se tornado em determinado momento a empresa de petroleo
mais endividada do mundo. Em virtude disso, ja em 2016, a Petrobras
anunciou mudanca em sua politica de precos, adotando a chamada Pa-
ridade com o mercado internacional (PPI), além de incluir uma margem
adicional para remunerar riscos inerentes a operacao. Dessa forma os
precos internos da gasolina passaram a flutuar mais em linha com os
precos praticados no mercado global.

Com a pandemia de Covid-19 iniciada em 2020 o Brasil, assim como
a maior parte do mundo, passa por um periodo de forte turbuléncia
econdmica, com recessao, aumento do desemprego e da inflacao. Somente
em 2021, o pais encerrou o ano com uma inflacao acumulada da ordem de
10,06%. Dentro desta alta se destacou, como talvez o principal compo-
nente que puxou a inflacao para cima, a alta no preco dos combustiveis,
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tendo a gasolina chegado a marcar 40% de aumento no acumulado em
12 meses, enquanto o etanol chegou a aumento acumulado de 65%.

Acumulado em 12 meses
@ PCA @ Tonspones @ Combusivess @ Gasoina @ Etanol
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Figura 2: Inflacao acumulada em 12 meses para transportes e com-
bustiveis. IBGE

Nesse cenario, as discussoes sobre o preco dos combustiveis e sua
relacao com os consumidores estiveram no centro do debate ptblico, com
inclusive ampla discussao sobre a politica de precos adotada pela Pe-
trobras, e se ela deveria ser revista, dado o impacto direto no aumento
de precos destes produtos no padrao de vida do brasileiro. Em meio a
essa discussao, em junho de 2022 o governo federal iniciou uma politica de
desoneragao dos tributos federais (PIS, Cofins e Cide) que incidem sobre
a gasolina e o etanol, tendo sido outra parcela significativa do orcamento
destinada a compensar os estados que optarem por zerar o ICMS sobre o
diesel e o GLP ou gés liquefeito de gés natural (GLGN). Estas medidas
tiveram impacto significativo sobre o preco dos combustiveis a partir da
metade do ano, como pode ser observado no grafico da Figura 2.

Assim sendo, o objetivo deste trabalho serd, além de fazer ampla re-
visao da literatura, estimar dois modelos distintos que avaliam elasti-
cidades da gasolina. No primeiro, bastante em linha com os trabalhos
tradicionais sobre o tema, iremos utilizar dados mensais do estado de Sao
Paulo para tentar estimar a elasticidade-renda, preco e preco cruzada da
gasolina em relacao ao etanol através de um modelo de cointegragao uti-
lizando a metodologia de Engle-Granger. O modelo de coinegracao deve
nos dar as elasticidades de longo prazo, enquanto o modelo de corregao
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de erros (MCE) derivado dele pode nos fornecer as relagoes de curto
prazo. Apos isso, replicaremos um modelo para obter funcoes resposta,
buscando estimar como os precos variam entre postos concorrentes entre
si. Para isso utilizamos dados de alta frequéncia, semanais, sobre o preco
da gasolina para postos em 3 distritos do municipio de Sao Paulo, que
competem entre si por estarem em areas adjacentes. A escolha se deu por
Sao Paulo, para ambos os casos, devido a esta ser a regiao mais populosa
do pais, o que afeta nossa disponibilidade em relacao aos dados.

O trabalho estd dividido da seguinte forma: apods esta secao intro-
dutoéria, na parte 2 indicaremos o problema, o objetivo e a hipdtese
abordada no artigo. Na parte 3 apresentaremos uma breve revisao da lite-
ratura ligada ao assunto. A partir da parte 4, daremos inicio a estimacao
de nossos modelos. Primeiramente discorreremos sobre as principais me-
todologias utilizadas para a estimacao de elasticidades, sinalizando qual
nos servira de base, e em seguida serd apresentado como os dados foram
obtidos e tratados. Na parte 5 traremos nossas estimacgoes, como foram
realizadas e seus resultados. Na parte 6, daremos inicio ao segundo en-
saio, trazendo uma breve explicacao sobre o modelo que sera replicado.
Na parte 7, apresentaremos nossos dados e nossa estimacao, bem como
seus resultados. Por fim, o artigo encerra com uma breve conclusao, sa-
lientando os resultados encontrados e indicando caminhos para futuras
investigacoes.
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2 Problema, Objetivos e Hipotese

2.1 Problema

Como o consumo de alcool e gasolina do tipo comum responde a mu-
dancas nos precos de cada um destes produtos e da renda do consumi-
dor? Este trabalho visa tentar responder a essa questao através de dois
ensaios. No primeiro, utilizando dados mensais para o estado de Sao
Paulo para estimar elasticidade preco, renda e prego-cruzada da gasolina
e do etanol, e no segundo utilizando-se dados semanais para o municipio
de Sao Paulo para estimar funcoes respostas de postos concorrentes. A
escolha por Sao Paulo, tanto estado quando municipio, se deu levando-se
em conta que estas sao as areas onde se concentra a maior quantidade
consumida destes combustiveis no pais, dada sua populacao e nivel de
atividade economica.

2.2 Objetivos
2.2.1 Objetivo Geral

O objetivo geral desta dissertacao é estimar a elasticidade-preco, elastici-
dade-renda e elasticidade-preco cruzada da gasolina e do etanol para o
estado de Sao Paulo através de um modelo de cointegracao e uma matriz
de funcgoes resposta para a variacao de pregos de postos concorrentes
entre si no municipio de Sao Paulo.

2.2.2 Objetivos Especificos

Os objetivos especificos sao:

e Sintetizar uma breve revisao da literatura a respeito da estimagcao
de elasticidades para a gasolina, expondo os principais resultados
comumente encontrados;

e Obter dados mensais e semanais para o consumo de gasolina e alcool
no estado e na cidade de Sao Paulo, bem como de precos e renda
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média da regiao;

e Utilizar testes ADF para testar a estacionaridade das séries, permi-
tindo assim a estimacao de um modelo de cointegracao utilizando-se
da metodologia Engle-Granger;

e Estimar modelos de correcao de erro para obter relagoes de curto
prazo;

e Estimar um modelo de equagoes simultaneas para obter fungoes res-
posta num ambiente de concorréncia entre postos.

O primeiro objetivo foi explorado na secao 3 deste presente trabalho.
Nas secoes 4 e 8 serao apresentados como todos os dados utilizados foram
obtidos, para cada um dos ensaios, bem como sera explicado o tratamento
dado a eles. Na secao 5 apresentamos toda a metodologia utilizada para
a estimacao do modelo de cointegragao, bem como apresentaremos os
resultados. Na secao sete abordaremos o modelo de equagoes simultaneas
e como as funcgoes respostas serao estimadas.

2.3 Hipotese

Nossas hipoteses principais, as quais queremos averiguar, é que as elastici-
dades-preco e renda se mantém proximas dos resultados obtidos pelos
trabalhos recentes, contra uma hipotese alternativa de que houve al-
guma mudanca significativa na resposta dos consumidores em relacao
a demanda por gasolina e etanol em anos mais recentes. Nos buscaremos
confirmar, também, se gasolina e alcool se mantém como substitutos,
como tem sido observado na literatura apods a introducao da tecnologia
de motor flex. Por fim, tentaremos entender a relacao de dependéncia
entre elas. No nosso segundo ensaio, nosso objetivo serd confirmar a
hipétese de que o mercado de varejo de combustiveis, particularmente
em Sao Paulo, é bastante concentrado, o que afeta a politica de precos
de seus participantes.
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3 Revisao da Literatura

Sendo a gasolina o principal combustivel utilizado por veiculos automoto-
res, representando um dos pregos mais importantes e significativos para
a economia, ¢ possivel encontrar uma vasta literatura académica espe-
cializada na estimacao da elasticidade-preco e renda de sua demanda.
Dahl e Sterner (1991)[3], em trabalho referéncia no tema, realizaram um
levantamento de estudos sobre a demanda por gasolina nos Estados Uni-
dos, analisando o resultado de quase 200 artigos que de alguma forma
tentaram estimar estas elasticidades da gasolina para o curto e médio
prazo. Embora a principio os diversos trabalhos aparentavam resulta-
dos contraditérios, os autores notaram que através de uma estratificacao
adequada dos estudos, separando-os e agrupando-os por modelo e tipo de
dados utilizados, foi possivel chegar num relativo grau de consenso entre
eles. Os autores identificam 10 modelos distintos. O resultado encon-
trado foi uma elasticidade-preco de curto prazo média igual a —0, 26, e
uma elasticidade-renda também de curto prazo média igual a 0, 48. Para
o longo prazo, estas duas medidas foram de, respectivamente, —0, 86 e
1,21. Espey (1998)[4], de maneira similar, realiza uma meta-analise en-
globando mais de 300 artigos dos EUA e outros paises desenvolvidos.
A autora estima quatro distintos modelos econométricos baseados nes-
tes dados, e encontra uma elasticidade-preco de curto prazo mediana de
—0, 23, e uma elasticidade-renda de curto prazo mediana igual a 0, 39,
enquanto que para o longo prazo estes valores foram, respectivamente,
de —0,43 e 0,81, bastante em linha com o trabalho anterior, indicando
robustez nos resultados.

Ambos os trabalhos, entretanto, téem seus artigos analisados concen-
trados quase exclusivamente nas décadas de 70 e 80 de seus respectivos
mercados. Hughes et al. (2006)[5] argumenta que, apds este periodo,
haveriam diversas razoes para acreditar que uma mudancga na resposta
a variacao de precos na gasolina por parte dos consumidores americanos
poderia ter ocorrido, devido a fatores estruturais e comportamentais. Ba-
seado nisso, os autores buscaram estimar as elasticidades-preco e renda
para dois periodos distintos de precos mais altos do que a média, o pri-
meiro de 1975 a 1980 e o segundo de 2001 a 2006. Para o primeiro periodo
a elasticidade-preco de curto prazo estimada ficou entre —0, 21 e —0, 34,
bastante em linha com a literatura até entao. Ja para o periodo seguinte
esta elasticidade ficou entre —0,034 e —0,077, indicando diferenca sig-
nificativa em comparacao ao periodo anterior. A elasticidade-renda en-
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contrada ficou entre 0,21 e 0, 75, nao se mostrando significantemente di-
ferente entre os dois periodos. Estes resultados parecem confirmar que,
ao longo do periodo todo, embora nao tenham ocorrido mudancas na
resposta do consumo de gasolina em relacao a variacoes na renda, houve
em relacao ao preco, de forma que esta demanda se tornou bem mais
inelastica.

Dentre diversos outros trabalhos referéncia no tema, ainda analisando
mercados internacionais, podemos mencionar Bentzen (1994) [6], que usa
dados do mercado dinamarqués entre 1948 e 1991 para estimar elastici-
dades de longo e curto prazo, Eltony and Almutairi (1995) [7], que estima
as mesmas variaveis para o periodo 1970-1989 no Kuwait e Ramanathan
(1999) [8], que apresenta uma estimagao para os periodos 1972-1973 e
1993-1994 na fndia, encontrando respostas significativas neste pais em
relacao a renda, tanto para curto como longo prazo, mas uma demanda
mais inelastica em relacao a precos. Todos estes trés trabalhos de des-
tacam pela confirmacao da existéncia de co-integracao entre as variareis,
utilizando portanto técnicas adequadas e modelos de correcao de erro,
metodologia que virou referéncia em pesquisas na area.

Para o caso brasileiro, Burnquist e Bacchi (2002)[9] utilizaram um mo-
delo basico relacionando a demanda por gasolina a variagoes no preco e
na renda, e técnicas de co-integracao e um modelo de correcao de erro
para analisar a demanda por gasolina no longo e no curto prazo, com
dados anuais referentes ao periodo de 1973 a 1998. A elasticidade-renda
de curto prazo encontrada foi de 0,600, enquanto a de longo prazo foi
de 0,959, permitindo classificar a demanda como inelastica em relacao
a mudancas na renda real, para ambos os casos. O valor estimado para
a elasticidade-preco no curto prazo foi de —0, 319, enquanto a de longo
prazo foi de —0,227. Este resultado parece contradizer as evidéncias
empiricas que sugerem uma elasticidade maior no longo prazo do que
no curto prazo, mas ele chama a atencao pois as autoras indicam serem
esperados valores absolutos maiores para estas elasticidades-preco, dada
a possibilidade de substituicao no Brasil da gasolina pelo alcool como
combustivel. A principal justificativa seria o controle de precos deste
ultimo pelo governo, mantendo sua relacao com o prego da gasolina pra-
ticamente constante.

Talvez o trabalho brasileiro mais relevante, amplamente citado na li-
teratura internacional, seja o artigo de Alves e Bueno (2003) [10], que,
assim como os ultimos trabalhos citados, utiliza técnicas de cointegracao
e um modelo de correcao de erro para estudar o comportamento da de-
manda por gasolina no Brasil. O trabalho se destaca ao reconhecer que
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o caso brasileiro possui uma diferenca em relagoes aos demais paises,
que é a presenca de um substituto a gasolina desde 1985, como menci-
onado, o alcool. Em razao disso, além da elasticidade-preco e renda os
autores irao também estimar uma elasticidade-preco cruzada entre estes
dois combustiveis. Os autores utilizaram dados anuais de 1974 a 1999,
e encontraram uma elasticidade-preco da gasolina de longo prazo para o
Brasil de —0, 4646, em linha com o encontrado para outros paises. Ja a
elasticidade-renda ficou em 0, 1217, mais baixo que em outros paises, in-
dicando uma menor sensibilidade dos consumidores brasileiros em relagao
a variacoes em sua renda. Ja a elasticidade-cruzada encontrada foi de
0,4803. Embora este resultado, positivo, esteja de acordo com a te-
oria economica, ele foi considerado de valor absoluto baixo, indicando
o alcool como substituto imperfeito para a gasolina, mesmo no longo
prazo. Roppa (2005) [11] realiza trabalho bastante similar, utilizando
dados anuais e mesma metodologia para o periodo de 1973 a 2003, com o
objetivo de examinar as condicoes de substituicao da gasolina pelo alcool,
chegando também em resultados similares (elasticidade-renda de longo e
curto prazo iguais a, respectivamente, 0, 1637 e 0, 4718, elasticidade-preco
iguais a —0,6344 e —0,0734 e elasticidade-preco cruzada igual a 0,4019
e —0, 1986, embora este tltimo valor nao estatisticamente significativo).
Seu trabalho se destaca, porém, uma vez que estes resultados foram en-
contrados ao estimar-se utilizando o periodo de 1979 a 2000, uma vez
que a inclusao dos 3 dltimos anos, levando o periodo para 1979 a 2003,
apresentou resultados incoerentes com a teoria economica, contrarios ao
esperado.

Apés este periodo, ganhou-se muito destaque na literatura o estudo da
relacao entre a gasolina e o alcool depois da introducao do modelo flex-
fuel, permitindo aos consumidores brasileiros substituirem muito mais fa-
cilmente um produto pelo outro, resultando assim numa mudanca estru-
tural no mercado de combustiveis brasileiro. Nappo (2007)[12], visando
investigar o impacto desta mudanca, analisou a fungao demanda por ga-
solina no Brasil, com dados mensais, para o periodo de agosto de 1994
a julho de 2006. O trabalho encontrou estimagoes para as elasticidades-
preco e renda de longo prazo de —0,197 e 0,685, respectivamente, mas
ao estimar uma variavel bindaria de inclinacao associada ao preco da ga-
solina, marcando a entrada da tecnologia flex-fuel em Marco de 2003, o
coeficiente desta variavel foi de aproximadamente —0, 137, indicando sig-
nificativa mudanca na elasticidade-preco da demanda por gasolina com a
introducao deste modelo, que sai de —0, 197 para —0, 334, tornando-se as-
sim mais eldstica. Azevedo (2007) [13], desagregando os dados geografica-
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mente para analisar variagoes regionais, utiliza dados mensais de janeiro
de 2002 a junho de 2006, encontrando uma tendéncia de aumento nas
elasticidades. Pontes (2009) [14] analisa a demanda por alcool hidratado
para o periodo de julho de 2001 a outubro de 2008, utilizando o método
de co-integracao e o modelo de correcao de erros. O autor também es-
tima, assim como Nappo, o coeficiente de uma variavel binaria associada
ao preco do alcool, incluida no modelo com o objetivo de capturar os
impactos da entrada da tecnologia flex-fuel em 2003, tendo encontrado
um coeficiente de aproximadamente —0, 26, indicando que a demanda
por alcool se tornou mais elastica, alterando-se de —0, 93 para —1,19. O
estudo encontrou, ainda, ao estimar a elasticidade-cruzada em relacao ao
preco da gasolina, que os dois bens combustiveis seriam substitutos im-
perfeitos no curto prazo (0, 87) e mais que perfeitos no longo prazo (1, 37).
Ainda nesta linha, Bastos e Sant Anna (2016) [15] buscam analisar o im-
pacto do uso do alcool como combustivel substituto para o periodo de
Julho de 2001 a Dezembro de 2012. A analise é feita utilizando-se trés
sub-periodos, Jul/2001 a Jun/2005, Jul/2005 a Dez/2012 e o periodo
total, para assim capturar inicio do uso em larga escala da tecnologia
flex fuel. Os resultados sugerem que a elasticidade-preco da demanda da
gasolina passou de inelastica antes da entrada no mercado de veiculos
com tecnologia flex-fuel, para elastica apds esse periodo.

Santos (2013)[16] busca analisar a demanda por gasolina no Brasil
levando-se em conta as recentes mudancas no mercado de combustiveis
devido a novas regras de mercado, politicas energéticas visando maior
diversificacao e a introducao da tecnologia flex-fuel. Seu artigo se des-
taca uma vez que, ao contrario dos trabalhos anteriores que se focaram
em técnicas de séries temporais, o autor utilizada dados em painel, com
o objetivo de superar certas limitacoes das outras abordagens ligadas a
heterogeneidades nao observadas do mercado brasileiro. Mesmo utili-
zando diferente metodologia, o autor encontra resultados em linha com
a teoria economica, e valores proximos aos trabalhos anteriores, podendo
serem comparados. Sua principal conclusao é que a dinamica do mercado
de combustiveis no Brasil, ao contrario dos outros paises, gira em torno
do alcool ao invés da gasolina. O autor encontra, ainda, uma mudancga
significativa apés a introducao do carro Flex, tornando a demanda por
gasolina e alcool mais elasticas.

Para o caso especifico de Sao Paulo, Margarido e Shikida (2017) [17]
estimam elasticidades-preco da demanda, renda e preco cruzada de curto
e longo prazos para os mercados de gasolina tipo C e etanol no estado,
para o periodo de janeiro de 2003 a dezembro de 2015. O estudo, bastante
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em linha com os resultados dos trabalhos anteriores, indica alteracoes
significativas relacionadas as mudancas estruturais ocorridas na economia
brasileira, principalmente a introducao da tecnologia do motor flex-fuel,
de forma a tornar as demandas por gasolina e alcool mais elasticas. O
estudo ainda encontrou que os parametros para o etanol foram mais
elasticos do que os parametros estimados para o mercado de gasolina, e
foi detectada a presenca de assimetria nestes dois mercados.

A tabela a seguir apresenta um resumo dos principais resultados apre-
sentados nesta revisao.

Tabela 1: Principais resultados encontrados para elasticidades de com-
bustiveis através da literatura.

Elasticidades

Estudo e Regifo Periodo  Combustivel i et —onpat s
Prego- Prego-
Prego Renda  Cruzada Prego Renda  Cruzada
‘g?f:'esm”er (e 1979-1988  Gasolina 10,260 0,480 . 0,860 1,210 i
1008
Espey (1995) 1966-1997  Gasolina -0,230 0,390 0,430 0,810
EUA
Hughes et al. (2006) 1975-1980  Gasolina  -0,21a-0,34 0,252 0,75
EUA 2001-2006  Gasolina  -0,034 a -0,077 0,25 a 0,75
T a7 0
Benizen (1994) 1948-1991  Gasolina -0,320 0,890 0,410 1,040
Dinamearca
Itony Al iri (" 5
Elrony and Almutairi (1993) 1524 1585 Gasolina 0,370 0,470 0,460 0,920 3
Kinvair
nath 1000
Ramanainan (1999) 1972-1994  Gasolina -0,210 1,180 0,320 2,680
India
nguist hi f.
Damaus e e NS somgese - BEalne 0,319 0,600 . 0,227 0959 2
Brasil
Alves e Bueno (2003)
B}l;’_.f e 1974-1999  Gasolina -0,092 0,122 0,230 -0,465 0,122 0,480
i
Roppa (2003,
B}ﬁﬁf S 1973-2003  Gasolina 0,073 0472 0,199 -0,634 0,164 0,402
A T
i L0 1994-2006  Gasolina : - 0,197 0,685
Brasil
T ir‘i .r-" 5
Azevedo (2007) 2002-2006  Alcool 1,047 0,432 1,301 -0,604 0,895 1,374
Brasil
Pontes (2009) 7
Bf;? 2001-2008  Alcool 0,748 1,314 0,874 0,934 1255 1,374
20012012  Gasolina -1,963 0,300
Bastos e Sent Anna (2016) i
i 2001-2005  Gasolina 0,456 0,008
2005-2012 Gasolina - - -2,054 1,000
Santos (2013 Gasolina -0,782 0,282 1,555 -1,186 0,523 0,293
it 2001-2010 ——
asi Alcool -1,526 0,536 1,181 -8465 3,722 7,991
i Gasolina -0,993 0,086 0,306 -1,188 0,722 0,563
_'v.’?hgarfio e Shikida (2017} Sheanre .
Sdo Paulo Alcool 1,242 0,409 1,205  -2,267 1,228 4,285
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4 Metodologia e Dados

4.1 Modelo basico

O modelo mais basico utilizado para estimar-se as elasticidades-preco e
renda da demanda por gasolina, utilizado na literatura, ¢ um modelo
estatico em log nestas variaveis:

InGy = Bo + BilnP; + BolnY; + €, (1)

em que GGy € o consumo per capita de gasolina no periodo ¢, P; é o preco
médio real da gasolina vendido no periodo ¢ e Y; é a renda per capita.
Uma vez que as variaveis ja estao no formato logaritmico, os coeficientes
nos dao diretamente as elasticidades. Dessa forma, temos que o 5 é a
elasticidade-preco, 35 é a elasticidade-renda e, por fim, () é a constante.
€; € o residuo que, por definicao, é aleatério com média zero.

Para o uso de dados de painel seria possivel ainda estimar o modelo
na forma

NGy = By + BulnPy + BolnYi + €ir, (2)

em que as mesmas variaveis sao trabalhadas, mas o subscrito ¢ se refere
ao periodo em questao e o subscrito ¢ indicaria a regiao da observacao
(o posto especifico, a cidade, o estado, etc).

4.2 Outros modelos

Dahl e Sterner (1991)[3], em seu levantamento, irdo exemplificar outros
modelos onde ha a inclusao de alguma outra variavel como, por exemplo,
o estoque de veiculos movidos pelo combustivel em questao, ou alguma
variavel representativa de caracteristicas do automoével (principalmente
sua eficiéncia em relagdo ao consumo). A pesquisa encontrou, também,
modelos dinamicos, para capturar a adaptacao do consumidor no tempo.
O modelo mais simples desse tipo é um que inclui, no lado direito da
equagao, uma variavel G;_i, representando o consumo da gasolina no

21



periodo anterior. Os autores identificam também modelos de defasagens
distribuidas, em que preco e renda nao mais terao estruturas de defasa-
gem ideénticas. Estes modelos se configuram como:

Gy = f(BP- XY,), (3)

Por fim, ha modelos que mesclam estas duas abordagens, podendo ser
representados por:

Gy = f(EP-; XY Gi1), (4)

Ramanathan (1999) em seu trabalho estima dois modelos para a de-
manda por gasolina na India. Além do modelo bésico ele ird também
estimar um modelo dinamico com a presenca de uma defasagem, para
captar processos de adaptacao do consumidor a variacao nos parametros,
na forma:

InGy = Bo + BilnPy + BalnYy + B3Gi1 + €, (5)

Hughes et al. (2006) estima como seu modelo basico:

InGj = By + BilnPj + BolnYj + € + €4, (6)

em que os subscritos indicam o més j no ano t e a inclusao do termo ¢;
representa um efeito fixo mensal que tem como objetivo capturar a sazo-
nalidade presente no consumo de gasolina. Os autores irao, ainda, especi-
ficar e estimar diversos outros modelos para comparar os resultados: um
modelo que inclui varidveis macroeconomicas como taxa de desemprego,
taxa de juros e taxa de inflagao; um modelo de equacgoes simultaneas; um
modelo que inclui um parametro de interacao preco e renda (que aparece
na forma da inclusao do termo B3logYlogP na equacao de seu modelo
bésico); e um modelo de ajuste parcial.

Considerando-se os trabalhos brasileiros, Alves e Bueno (2003) esti-
mam um modelo na forma:

InCy = By + BilnP; + BolnY; + B3lnA; + €, (7)
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em que C; € o consumo per capita anual de gasolina medido em litros;
Y; é a renda agregada real anual per capita; P; é o preco real anual da
gasolina; A; é o preco real anual do alcool hidratado e ¢; é o residuo. Pode-
mos ver assim ja a presenca da inclusao do alcool visando uma estimagcao
da elasticidade-cruzada, dada a especificidade do mercado brasileiro que
possui este combustivel como substituto da gasolina.

Burnquist e Bacchi (2002) estimaram modelo similar, representado
por:

AlnCy = By + B1AInE; + BoAlnY; + B3AInY;_o + ¢, (8)

em que A representa que as variaveis estao tomadas em primeira di-
ferenca, e ha a inclusao no modelo de um termo relacionado a renda em
duas defasagens.

Sendo o alcool e seu preco fatores fundamentais para se analisar a
demanda por gasolina no Brasil, especialmente apds a introducao da
tecnologia de motor flex-fuel, o mais comum recentemente é a estimagcao
de dois modelos, como em Margarido e Shikida (2017):

InDG; = By + B1lnPGy + BolnY; + B3inPE; + €, 9)

InDE; = By + B1InPGy + BolnY; + B3inPE; + €, (10)

Em que DG; corresponde a quantidade demandada de gasolina, DE;
a quantidade demandada de etanol, PG; é o preco da gasolina, PE o
preco do etanol e Y; é a renda do consumidor. Desta forma teremos
a estimacao de uma elasticidade-preco, uma elasticidade-renda e uma
elasticidade-preco cruzada tanto para a gasolina como para o alcool, para
entender o comportamento destes dois produtos substitutos e como eles
se relacionam.

Por fim, Bastos e Sant Anna (2016) estimam um modelo na forma:

InGy = By + BilnCred; 4+ BolnPrGy + B3lnPrA; + €, (11)

em que nao ha a presenca de um termo representando a renda do con-
sumidor, mas, além da inclusao de uma variavel para o preco da gasolina
(PrG,) e outra para o preco do alcool (PrA;), hé a inclusdo de um termo
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C'red; representando o nivel de crédito concedido pelas instituicoes inte-
grantes do Sistema Financeiro Nacional (SFN) ao consumidor no Brasil.

4.3 Metodologia

Iremos estimar nosso modelo, para obtermos as elasticidades-preco, renda
e preco-cruzada, seguindo abordagem similar a de Margarido e Shikida
(2017), partindo inicialmente das equagoes:

InDG; = By + 1InPG; + BolnY; + B3inPE; + €, (12)

INDE; = vy + MinPGy + ylnY; + vsinPE; + ¢, (13)

em que os dados serao regredidos em sua forma logaritmica, para obter-
mos diretamente as elasticidades. Primeiramente, todas as séries foram
dessazonalizadas, uma vez que testes de raiz unitaria tradicionais, bem
como o teste de co-integracao utilizados, produzem resultados enviesados
quando a série possui sazonalidade. Todas as séries foram dessazonaliza-
das utilizando-se o método X13.

Com os dados dessazonalizados, iremos primeiro realizar testes de raiz
unitaria, para determinar a estacionaridade das séries. O teste escolhido
foi Dickey-Fuller Aumentado (ADF), que serd realizado apds a deter-
minacao do numero de defasagens através do ritério de nformacao de
Akaike (AIC) e do critério Bayesiano de Schwarz (BIC). Apds este pro-
cedimento, iremos realizar o teste desenvolvido por Engle e Granger para
determinar o modelo de cointegracao que nos dara nossas elasticidades
de longo prazo. Por fim, determinada esta relagao, o proximo passo € a
inclusao do modelo de correcao de erro, para determinar as relacoes de
curto prazo entre as variaveis.
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4.4 Dados

4.4.1 Consumo de Gasolina e Alcool

Tanto para o consumo de gasolina quanto para o consumo de etanol
os dados foram coletados diretamente do site da ANP. Em sua péagina
atrelada ao site do Ministério de Minas e Energia do Governo Federal é
possivel encontrar tabelas para as vendas de derivados de petrdleo e bio-
combustiveis. A tabela utilizada foi a chamada “Vendas de combustiveis
por segmento (metros ctbicos) 2012-2021”. Nesta tabela é possivel filtrar
por ano, meés, unidade da federacao, produto e segmento. O volume de
vendas da gasolina foi obtido selecionando-se “Gasolina C” como produto,
enquanto para o alcool o produto ¢ “etanol hidratado”. Em relacao ao
segmento, para ambos os casos foi selecionado apenas ” consumidor final”.
Dessa forma obtemos o volume de vendas tanto da gasolina quanto para
o etanol, diretamente para o consumidor final, més a meés, no estado de
Sao Paulo, em metros cibicos, no periodo de Janeiro de 2012 a Setembro
de 2022.

4.4.2 Precos

Para os precos, os dados também foram obtidos no site da ANP, na aba
de série histérica do levantamento de precos. Foram utilizadas duas pla-
nilhas com a Série histérica mensal, a primeira que tem dados de julho
de 2001 a dezembro de 2012, para obter os dados deste dltimo ano, e
a segunda para os dados a partir de 2013. Através destas planilhas,
utilizando-se os mesmos critérios do caso anterior (filtrando por “Ga-
solina C”e “Etanol Hidratado”e por unidade da federagao) foi possivel
obter o preco médio de venda destes produtos no estado de Sao Paulo
més a més. A ANP obtém estes dados através do SLP, seu Sistema de
Levantamento de Precos, onde realiza coletas semanais em diversos pos-
tos ao redor do Brasil. O sistema deixa disponivel tabelas com os valores
encontrados posto a posto, por estado e por municipio, para a ultima
semana, e resumos semanais e mensais, com estes dados agregados. Por
esta razao foi escolhido, para este trabalho, o uso de dados em periodi-

cidade mensal. Para o uso destes precos, por fim, eles foram atualizados
pelo IPCA com base em Setembro de 2022.
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4.4.3 Renda

Para a renda a variavel utilizada foi obtida através Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilios Continua (PNAD continua) realizada pelo IBGE.
Foi utilizado o dado para “Rendimento médio real do trabalho principal,
efetivamente recebido no meés de referéncia, pelas pessoas de 14 anos ou
mais de idade, ocupadas na semana de referéncia, com rendimento de
trabalho (Reais)”, da Tabela 6470, extraido pelo SIDRA (Sistema IBGE
de Recuperacao Automética). Os dados divulgados sao referentes ao es-
tado de Sao Paulo e sao trimestrais, desta forma os meses intermediarios
entre uma divulgacao e outra foram obtidos através de interpolacao li-
near. Os dados vao do primeiro trimestre de 2012 ao terceiro trimestre
de 2022, este ultimo sendo o dado mais recente. O dado ja representa a
renda real, tendo sido utilizado o deflator da média do ultimo trimestre
de coleta divulgado para seu céalculo.

Figura 3: Consumo de gasolina e etanol e renda média mensais no estado
de SP, dessazonalizados, para o periodo entre janeiro de 2012 e setembro
de 2022. Dados sobre a renda atualizados pela inflacao com base no
ultimo meés do periodo.
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5 Estimacao e Resultados

Como j&a indicado, o primeiro passo para nosso modelo foi verificar a
presenca de sazonalidade nas séries, uma vez que, em sua presenca, a
estimacao se torna enviesada, e entao dessazonalizar-las. Este processo
foi realizado utilizando-se o método X13, desenvolvido pelo United States
Census Bureau. Todas as séries apresentaram componente sazonal, de
forma que todos os dados utilizados passaram pelo ajuste.

Com os dados corrigidos, o préximo passo sera efetuar o teste de
Dickey-Fuller aumentado (teste ADF), para determinar a ordem de in-
tegracao de cada variavel. Para a realizacao deste teste é necessario
primeiramente determinar o numero de defasagens para cada variavel,
a fim de garantir que os residuos das autorregressoes sejam nao corre-
lacionados e que portanto os resultados serao nao viesados. Para isso,
utilizamos dois critérios, o critério de informagao de Akaike (AIC) e o
critério Bayesiano de Schwarz (BIC), que de maneira geral produziram
resultados bastante similares, indicando a robustez do teste. O ntimero
de defasagens determinado por cada critério para cada variavel aparece
na tabela 3, justo com os resultados dos testes.

Determinadas as defasagens, realizamos assim o teste ADF para cada
variavel. O teste consiste em regredir cada variavel em modelos contendo
suas defasagens. Pode-se incluir também um componente de tendéncia e
uma constante. Estimando estes modelos obteremos uma estatistica 7,
que sera entao comparada com os valores criticos. Estes valores, para
amostras grandes, encontram-se na tabela a seguir:

Tabela 2: Valores criticos da estatistica ADF

Nivel de significancia

Modelo
1% 5% 10%
Com tendéncia e constante -3,99 -3,43 -3,13
Com constante -3,46 -2,88 -2,57
Sem constante e sem tendéncia -2,58 -1,95 -1,62

Apds obtermos o valor da estatistica especifica para cada modelo, com-
paramos com estes valores criticos. Se o valor encontrado for menor, isto
é, mais negativo, entao rejeitamos a hipétese nula de raiz unitaria. Caso
contrario, nao a rejeitamos, indicando que a série nao ¢é estacionaria e
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que portanto deveremos repetir o teste, com as variaveis diferenciadas,
até que possamos encontrar valores que rejeitem a hipotese nula.

Para cada variavel, realizamos o teste estimando 3 modelos, um com
constante e tendéncia, um apenas com constante, e outro sem tendéncia
e sem constante, tanto utilizando o critério de Akaike como o Bayesiano,
para fins de comparacao. Todos estes resultados podem ser observados
na tabela 3 a seguir:

Tabela 3: Resultados dos testes de raiz unitaria ADF para variaveis em
nivel, por AIC e BIC.

Variavel Modelo imi BIc
M2 de defasagens Estatisticat M2 de defasagens Estatisticat

Com tendéncia e constante -0,968 -0,968

DG Com constante 1 -1,322 1 -1,322
Sem constante e sem tendéncia -0,106 -0,106

Com tendéncia e constante -2,990 -2,483

[nDE  Com constante 1 -2,635 1 -2,588
Sem constante e sem tendéncia 0,185 0,051

Com tendéncio e constante -2,743 -2,743

[nPG  Com constante 1 -2,332 1. -2,332
Sem constante e sem tendéncia -0,322 -0,322

Com tendéncia e constante -2,336 -2,336

InPE  Com constante 1 -1,909 1 -1,909
Sem constante e sem tendéncia -0,322 -0,322

Com tendéncia e constante -3,178 -2,256

[nY  Com constante 8 -2,871 5 -2,099
Sem constante e sem tendéncia 0,237 -0,035

Como podemos observar pela tabela, comparando os valores obtidos
com os valores criticos, para a variavel renda, tanto no modelo com
tendéncia e constante quanto pelo modelo apenas com constante, pelo
critério AIC, rejeitamos a hipdtese nula de que esta possui raiz unitaria
a 10% de significancia, mas nao rejeitamos a um nivel de 5%. Ja para
o modelo sem constante e sem tendéncia, nao rejeitamos mesmo a 10%.
Entretanto, pelo critério BIC, nao rejeitamos a hipdtese nula para ne-
nhum dos trés modelos, mesmo a 10% de significancia. Isso nos leva a
nao rejeitar a hipotese nula, indicando que a série possui raiz unitaria e
nao é estacionaria.

Ja para todas as outras varidveis, nenhum modelo rejeita a hipdtese
nula, a nenhum nivel de significancia. Importante salientar, também,
a proximidade dos valores encontrados por ambos os critérios, que sao
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inclusive idénticos para as variaveis relacionadas a demanda por gasolina,
ao preco da gasolina e ao preco do etanol, indicando robustez do teste.
Isto nos leva a concluir, desta forma, que todas as séries possuem raiz
unitaria quando consideradas em nivel.

Apés este diagndstico, o proximo passo é repetir o teste em sua inte-
gridade, mas agora para as variaveis tomadas em primeira diferenca. Os
resultados podem ser observados na seguinte tabela:

Tabela 4: Resultados dos testes de raiz unitaria ADF para variaveis em
primeira diferenca, por AIC e BIC.

Variavel Modelo ik - L. —
N2 de defasagens Estatisticat N2 de defasagens Estatisticat
Com tendéncia e constante -5,350 -5,350
AlnDG Com constante 1 5,277 1 -5,277
Sem constante e sem tendéncia -5,312 -5,312
Com tendéncia e constante -5,135 -5,135
AInDE Com constante 1 -5,157 1 -5,157
Sem constante e sem tendéncia -5,196 -5,196
Com tendéncia e constante -4,457 -4,457
AInPG Com constante 1 4,474 1 -4,474
Sem constante e sem tendéncia -4,512 -4,512
Com tendéncia e constante -5,281 -5,281
AlnPE Com constante 1 -5,357 1 -5,357
Sem constante e sem tendéncia -5,397 -5,397
Com tendéncia e constante -6,256 -6,256
Aln¥ Com constante 2 -6,320 2 -6,320
Sem constante e sem tendéncia -5,346 -6,346

Podemos observar que, para as variaveis diferenciadas, os dois critérios
produzem resultados idénticos. Também observamos que estes resultados
indicam que podemos rejeitar a hipotese nula para todas as varidveis,
mesmo a 1% de significancia. Isto nos indica que todas as varidveis sao
integradas de ordem um, ou seja, precisam do operador de diferenca de
ordem um para que assim se tornem estacionarias.

Determinada esta ordem de integracao, o passo seguinte ¢ determinar
se elas cointegram, indicando equilibrio de longo prazo capaz de fornecer
as elasticidades que desejamos estimar. Para isto iremos proceder com o
teste de cointegragao de Engle-Granger. O teste consiste em duas etapas,
na primeira estimamos nossas equacoes de demanda em nivel, obtendo
assim resultados para os parametros e os residuos. A segunda etapa
consiste em realizar um teste ADF nestes residuos, para testar para a
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presenca de raiz unitaria.

Para a gasolina, nosso modelo estimado sera o representado pela equacao
(12), com as variaveis em nivel. Nossa estimacao, para este modelo, pro-
duziu os seguintes resultados:

Tabela 5: Equacao de cointegracao para o modelo de quantidade deman-
dada de gasolina.

Variavel Estimativa Erro-padrido Teste t p-valor
Intercepto 28,377 3,218 8,818 0,000
InPG -1,397 0,260 -5,368 0,000
InPE 0,724 0,213 3,395 0,001
n¥y -1,639 0,384 -4,265 0,000

Apéds estimarmos este modelo, devemos realizar um teste ADF nos
residuos desta estimacao. O teste é feito como anteriormente, determi-
namos o numero de defasagens pelos critérios AIC e BIC, e entao cal-
culamos a estatistica 7 do teste para os trés modelos que dependem ou
nao da inclusao de um termo de tendéncia e uma constante. O resultado
deste teste pode ser visto na tabela a seguir.

Tabela 6: Resultados dos testes ADF para os residuos da equacao de
cointegracao do modelo de gasolina.

AlC BIC
Variavel Meodelo MNe de " N2 de "
Estatisticat Estatisticat
defasagens defasagens
Com tendéncia e constante -2,410 -1,904
Residuos Com constante 2 -2,034 1 -1,761
Sem constante e sem tendéncia -2,030 -1,768

Para os modelos com tendéncia e constante e apenas com constante, o
resultado encontrado é maior do que o valor critico mesmo a 10% de sig-
nificancia. Entretanto, para ambos os critérios, para o modelo sem cons-
tante e sem tendéncia, podemos rejeitar a hipdtese nula mesmo a 5% de
significancia, tanto pelo critério AIC como BIC. Em funcao disso, pode-
se concluir que as variaveis de nosso modelo sao cointegradas, possuindo
assim relacionamento de longo prazo, de forma que nossa estimacao nao
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é espuria e seus resultados valem.

Nosso modelo produziu resultados significativos mesmo a 1% para to-
das as variaveis. Nossa elasticidade-preco para a gasolina foi de aproxi-
madamente -1,40, o que indica que, para um aumento de 1% no preco da
gasolina, isto resultaria numa reducao de 1,40% na demanda pelo pro-
duto. Este resultado é consideravelmente diferente ao encontrado por
Alves e Bueno (2003)[10], igual a -0,46, mas estd mais préximo ao en-
contrado por Margarido e Shikida (2017)[18], que foi igual a -1,18. Este
resultado veio em linha ao esperado, indicando a mudanca ao longo do
tempo da demanda por gasolina, especialmente apds a introducao da
tecnologia do carro Flex, de inelastica para elastica, sinalizando a opcao
do condutor de escolher o combustivel alternativo quando o preco da ga-
solina sobe. Nosso resultado indica, dentro da tendéncia esperada, um
aumento desta elasticidade, indicando que os consumidores estao mais
sensiveis a estas mudancas de preco.

Corroborando este resultado, podemos salientar também que a es-
timacao para a elasticidade-preco cruzada entre o etanol e a quantidade
consumida de gasolina veio dentro do esperado, indicando que um au-
mento de 1% no preco do etanol resulta num aumento de 0,72% no con-
sumo da gasolina. Em comparagao, Margarido e Shikida (2017)[18] en-
contraram um valor de 0,56 para esta relacao. Isso nos permite confirmar
a conclusao acima, uma vez que, embora a elasticidade-preco cruzada dos
dois produtos ainda se encontre menor do que a unidade, ela aumentou
ao longo do tempo, tornando os consumidores mais sensiveis a mudancas
nos precos. Ambos os resultados acima parecem confirmar a hipdtese
de que, devido principalmente as tecnologias inovadoras que permitiram
aos consumidores uma maior flexibilidade na hora de optar por um com-
bustivel, a gasolina e o etanol passaram a estabelecer uma relacao mais
proxima a de substitutos perfeitos, diferente de resultados mais antigos
que sinalizavam uma relacao nao tao direta.

O resultado que chama atencao em nossa estimacao, entretanto, € a
elasticidade-renda, que apresentou um sinal diferente do que seria o es-
perado. A teoria econdmica nos sugere que a gasolina é um bem normal,
isto é, que sua demanda aumenta conforme a renda dos individuos au-
menta. Margarido e Shikida (2017)[18] encontram um valor de 0,72 para
esta relacao, sinalizando a gasolina como bem essencial, isto é, que possui
elasticidade entre 0 e 1, indicando um aumento da demanda proporcio-
nalmente menor do que a evolu¢do da renda. Alves e Bueno (2003)[10]
estimaram esta elasticidade em 0,12, valor positivo, embora proximo de
zero. Nossa estimagao, entretanto, produziu um resultado negativo, da
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ordem de -1,64, indicando que a um aumento de 1% na renda isto equi-
valeria a uma diminuicdo de aproximadamente 1,64% no consumo por
gasolina.

Este resultado, embora contra-intuitivo, parece se adequar aos da-
dos, como pode ser observado no grafico da Figura 3. Pelo gréfico, po-
demos identificar 3 periodos distintos em relacao aos movimentos das
variaveis relacionadas ao consumo de gasolina e a renda no estado de
Sao Paulo. Entre o inicio de 2012 até o comeco de 2015, é possivel no-
tar uma evolucao dos rendimentos média da populacao, com crescimento
real da renda, uma vez que os valores estao corrigidos, que nao foi acom-
panhada por um crescimento significativo no consumo por gasolina, que
se manteve praticamente estavel no periodo. O periodo seguinte, entre
2015 e 2020, é marcado por estagnacao na renda, que praticamente nao
cresce no periodo, em termos reais. E possivel notar, porém, uma dimi-
nuicao consideravel na demanda por gasolina ao longo destes anos. Ja
o periodo final, apdés 2020, marcado principalmente pela pandemia de
COVID-19, destaca-se por um descasamento significativo entre as duas
variaveis, sendo possivel observar uma queda marcante na renda da po-
pulacao, enquanto o consumo de gasolina, apés atingir o menor patamar
do periodo destacado, em abril de 2020, experimentou um crescimento
voltando a patamares préximos aos do periodo anterior a 2014.

Sendo o efeito da pandemia em 2020 o mais impactante, tendo afe-
tado significativamente a renda média da populacao, iremos estimar dois
modelos alternativos levando em consideracao este efeito. No primeiro
modelo alternativo, iremos inserir uma variavel dummy que deverda as-
sumir 1 para os meses em que houve o pagamento do chamado Auxilio
Emergencial, programa do governo que visava mitigar este efeito da perda
de renda causada pela pandemia, e zero para os outros meses. O pro-
grama iniciou-se em abril de 2020, com o pagamento de uma parcela de
R$600 a ser paga por 3 meses, o que terminou por ser prolongado por
mais dois, chegando até agosto. A partir de setembro, esta parcela con-
tinuou a ser paga, mas agora no valor de R$300, até o fim daquele ano.
Em janeiro de 2021, o pagamento foi interrompido, voltando apenas em
abril, mas agora reduzido a R$175. Em novembro de 2021 o programa
foi substituido pelo chamado Auxilio Brasil, com uma parcela de R$224,
que foi aumentada para R$400 j& em dezembro. Este valor manteve-se
até agosto de 2022, quando entao, através de uma PEC, foi aumentado
para R$600.[19]. Desta forma, nossa dummy assume o valor 1 para todos
os meses entre abril de 2020 e setembro de 2022, com excecao dos meses
de janeiro a marco de 2021.
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O resultado desta estimacgao pode ser visto a seguir:

Tabela 7: Equacao de cointegracao para o modelo de quantidade deman-
dada de gasolina com a inclusao de variavel dummy para os meses em
que houve o programa Auxilio Emergencial.

Variavel Estimativa Erro-padrdo Teste t p-valor
Intercepto 27,620 3,100 8,900 0,000
InPG -1,300 0,250 -5,150 0,000
InPE 0,740 0,200 3,640 0,000
In¥ -1,570 0,370 -4,240 0,000
Dumimy -0,100 0,030 -3,080 0,000

Como podemos observar, a inclusao da variavel dummy, embora sig-
nificativa até mesmo a 1%, reduz levemente a magnitude do valor da
elasticidade-renda, mas nao altera as conclusoes em relacao ao modelo
original, uma vez que o sinal se mantém. Em funcao disso, iremos esti-
mar também um segundo modelo alternativo, excluindo da amostra as
observacgoes a partir de abril de 2020, no inicio da pandemia, ficando as-
sim apenas com o periodo entre janeiro de 2012 até marco de 2020. Os
resultados podem ser vistos na tabela a seguir:

Tabela 8: Equacao de cointegracao para o modelo de quantidade deman-
dada de gasolina. Periodo: janeiro de 2012 a marco de 2020

Variavel Estimativa Erro-padrdo Teste t p-valor
Intercepto 24,870 2,010 12,380 0,000
InPG -2,300 0,170 -13,190 0,000
InPE 0,800 0,160 5,010 0,000
In¥ -1,050 0,250 -4,190 0,000

Pela tabela, podemos verificar que ha uma mudanca mais signifi-
cativa no valor estimado para a elasticidade-renda, bem como para a
elasticidade-preco (a elasticidade-prego cruzada se mantém préxima ao
valor original). Entretanto, as principais conclusdes de modelo nao se
alteram, e ele parece indicar, para todo o periodo, uma relacao negativa
entre a renda e o consumo de gasolina. Cabe a futuros trabalhos inves-
tigar mais a fundo esta relacao, para identificar os fatores que podem de
fato confirmar e indicar o que teria causado este resultado.
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Para estimar as elasticidades relativas ao consumo de etanol, iremos
agora repetir o exercicio, estimando o modelo especificado na equacao
(13). Esta estimagao nos gerou os seguintes resultados:

Tabela 9: Equacao de cointegracao para o modelo de quantidade deman-
dada de etanol.

Variavel Estimativa Erro-padrido Teste t p-valor
Intercepto -25,491 3,734 -b,828 0,000
InPG 2,156 0,302 7,142 0,000
InPE -0,914 0,247 -3,694 0,000
n¥ 4,459 0,446 10,002 0,000

E o seguinte resultado do teste ADF dos residuos:

Tabela 10: Resultados dos testes ADF para os residuos da equacgao de
cointegracao do modelo de etanol.

AlC BIC
Variavel Modelo N2 de A Ne de .
Estatisticat Estatistica t
defasagens defasagens
Com tendéncia e constante -3,553 -3,553
Residuos Com constante 1 -3,382 1 -3,382
Sem constante e sem tendéncia -3,374 -3,374

O resultado do teste ADF nos residuos nos indica que podemos rejei-
tar a hipdtese nula até mesmo a 1%, para todos os modelos. Isto nos
indica que as variaveis cointegram, e que portanto nossos resultados na
estimacao do modelo valem.

Para o modelo para o consumo do etanol, todas as nossas estimacoes
vieram em linha com o esperado. A elasticidade-preco encontrada foi de
-0,914, bem proxima a unidade, indicando que variacoes no preco sao
proporcionais a variagoes no consumo. Ja a elasticidade-preco cruzada
nos indica que a um aumento de 1% no preco da gasolina, a demanda
por etanol aumenta em 2,15%. A elasticidade-renda mostrou-se bastante
elevada, sendo igual a 4,46. Este resultado ¢ bastante expressivo e, sendo
o sinal positivo, dentro do esperado, indicando que uma elevacao de 1%
na renda resulta num aumento de mais de 4% no consumo. Podemos
observar, igualmente, através do grafico na figura 3, que esta relagao esta
condizente, uma vez que é possivel notar uma relacao bem mais direta
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entre aumentos na renda e aumento no consumo do produto, e vice-versa,
diferentemente do que foi sinalizado para o consumo da gasolina.

A titulo de comparacao, os valores encontrados por Margarido e Shi-
kida (2017)[18] para a elasticidade-prego, elasticidade-renda e elasticidade-
preco cruzada foram, respectivamente, de -2,26, 1,23 e 4,28. Podemos
observar, desta forma, que nossos resultados estao em linha com a li-
teratura, sinalizando que os consumidores sao muito mais sensiveis em
relacao a variagoes tanto do preco como da renda para o consumo do
etanol. Dentre os principais fatores apontados para este efeito, esta o
fato do rendimento do etanol ser inferior ao da gasolina, de forma que,
de maneira geral, os consumidores prefiram a gasolina, em caso de nao
haver diferenca significativa na relacao de precos entre os dois produtos.
Este resultado é ainda corroborado pelo fato da frota de automoveis que
roda exclusivamente a etanol ser bastante reduzida, de forma que os mai-
ores consumidores deste tipo de combustivel serem aqueles que possuem
um carro com a tecnologia flex-fuel. Nossos resultados, assim, confir-
mam a tendéncia dos ultimos anos de maiores elasticidades de ambos
os combustiveis, o que ocorreu principalmente pela introducao de uma
tecnologia que os permitiu competir mais diretamente.

Por fim, para estimar relacoes de curto prazo, podemos nos valer da es-
timagao de modelos de correcao de erro (MCE). Este modelo consiste em
estimar as variaveis tomadas em primeira diferenca, adicionando ao lado
direito da equagao um termo que corresponde ao residuo da estimagao do
modelo de cointegracao, defasado em um periodo. Os modelos estimados
seriam, dessa forma:

AlnDGy = o+ P1AInPGi+ BoAlnY;+ B3AlnPEy+ ResidGy 1 +¢;, (14)

AlnDE; = v+ AInPG+vAlnY; +v3AlnPE+ ResidEy 1 +¢;, (15)

em que ResidG é o residuo da estimacao do modelo de demanda por
gasolina, ResidFE da equacao de demanda por etanol e o operador A
antes da variavel nos indica que ela estard sendo tomada em primeira
diferenca.

A estimacao destes dois modelos nos apresentou o seguinte resultado:
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Tabela 11: Modelos de correcao de erro para a demanda por gasolina e
por etanol

Modelo de demanda da Gasolina

Variavel Estimativa Erro-padrido Teste t p-valor
Intercepto 0,000 0,003 -0,017 0,987
AlnPG -0,586 0,144 -4,062 0,000
AlnPE 0,411 0,008 4,176 0,000
AlnY -0,824 0,298 -2,769 0,006
Resid -0,053 0,025 -2,135 0,035

Modelo de demanda do Etanol

Variavel Estimativa Erro-padrdo Teste t p-valor
Intercepto 0,003 0,005 0,618 0,538
AlnPG 0,825 0,235 3,510 0,001
AlnPE -0,668 0,162 -4,122 0,000
AlnY 0,237 0,479 0,494 0,622
Resid -0,134 0,035 -3,796 0,000

A estimacao do MCE para a demanda por gasolina produziu resul-
tados bastante em linha com o esperado, sendo que, com excecao do
intercepto, todos os coeficientes sao significativos mesmo a 1%. Ele in-
dica que, no curto prazo, a elasticidade-preco é igual a -0,59, ou seja,
menor do que 1. Isto confirma os resultados tipicos na literatura, que
indicam que a elasticidade-preco da gasolina ¢ mais inelastica no curto
prazo em relagao ao longo prazo. Da mesma forma, a elasticidade-preco
cruzada ficou em 0,4, indicando também uma relagao positiva, como o
esperado, mas menor em magnitude em relacao aos valores encontrados
para o modelo de longo prazo. Ja a elasticidade-renda, como para o mo-
delo original, também apresentou um sinal diferente do esperado, sendo
negativo, indicando uma reducao no consumo de gasolina para aumen-
tos na renda. Assim como para os dois valores anteriores, ele também
encontra-se em menor magnitude em relacao ao valor encontrado para
o longo prazo. Todos estes resultados confirmam que os consumidores
respondem, no curto prazo, em menor intensidade aos desvios no preco e
na renda em relagao ao consumo de gasolina. Isto ocorre principalmente
pelo fato do automoével ser um bem duravel, de forma que a troca por
um carro novo, com a sedimentacao da tecnologia flez-fuel, nao ocorra
tao imediatamente.

O termo de correcao de erro, indicado pela variavel representada pe-
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los residuos da estimacao original, foi de -0,053. Isto significa que dese-
quilibrios no mercado de gasolina sao corrigidos a uma tava de aproxima-
damente 5,3% ao més, indicando que, neste mercado, a volta ao equilibrio
depois apos choques de demanda se da em aproximadamente 18 meses,
sinalizando que os efeitos destes choques permanecem por tempo signifi-
cativo.

Para o MCE relativo ao etanol, temos resultados semelhantes, indi-
cando que uma menor elasticidade de curto prazo. A elasticidade-preco
foi de aproximadamente -0,67, abaixo da unidade. O mesmo ocorre para
a elasticidade-preco cruzada, que ficou em 0,825. Estes resultados sinali-
zam, novamente, a menor sensibilidade dos consumidores no curto prazo,
em relacao ao longo prazo. A elasticidade-renda, neste modelo, foi pe-
quena, de apenas 0,24, e, além disso, nao foi significativa. Isto significa
que, no curto prazo, a demanda por etanol ¢é infinitamente inelastica, ou
seja, ela nao responde imediatamente a variacoes na renda, sendo este
efeito apenas sentido no longo prazo.

Em relacao ao termo de correcao de erro, encontramos que um dese-
quilibrio no mercado de etanol é corrigido a taxa de 13,4% ao més, valor
consideravelmente maior em relacao ao mercado da gasolina, de forma
que este mercado voltaria ao equilibrio em pouco menos de 8 meses.

Com base em todos estes resultados, nossas principais conclusoes vao
no sentido de corroborar a hipotese de que, nos tultimos anos, devido
principalmente a introducao da tecnologia do carro flex, tanto a gasolina
quanto o etanol apresentaram elasticidades maiores do que os encontra-
dos tradicionalmente na literatura, confirmando a tendéncia encontrada e
discutida por trabalhos mais recentes. Foi possivel confirmar, ainda, que
a sensibilidade de longo prazo dos consumidores ¢ maior do que aquela
de curto prazo. Os resultados confirmam, ainda, a relacao de substitu-
tos imperfeitos entre os dois produtos, embora estejam mais relacionados
um ao outro em relacao a como se apresentavam em décadas anteriores.
Por fim, destacamos nosso resultado em relacao a elasticidade-renda da
demanda por gasolina, que apresentou um sinal diferente do esperado,
indicando a possibilidade futura de novos estudos, para investigar esta
relacao.
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6 Funcao de Resposta entre Postos Con-
correntes

Slade [20] utiliza Teoria dos Jogos para estimar fungdes resposta entre
postos localizados numa mesma area e que enfrentaram um periodo de
guerra de precos. Seu objetivo é discriminar entre diferentes modelos
de colusao tacita, estimando quais seriam os resultados para diferentes
estratégias possiveis adotadas pelos participantes de um restrito mercado
de gasolina.

Em seu artigo, a autora utiliza dados para 13 postos distintos, que
estao localizados num mesmo distrito na cidade de Vancouver, no Ca-
nada, e portanto competem entre si. Estes postos sao divididos em dois
grupos, os independentes e os ligados a grandes marcas, de forma que
postos no mesmo grupo apresentam mesma equacao de demanda e de
resposta. Ela define entao um jogo constituinte, que seria jogado por
estas firmas repetidas vezes, para calcular quais seriam os resultados
tanto para solucoes cooperativas como nao-cooperativas. Apods estimar
equagcoes de demandas para eles, a autora estima também matrizes res-
postas, estimando quanto o preco de uma firma varia quando o preco de
suas rivais também varia. Nosso objetivo serd realizar estimagao seme-
lhante, utilizando-se para isso de dados referentes ao preco cobrado por
postos no municipio de Sao Paulo.

6.1 O modelo

A equacao de demanda do posto ¢ é dada por:

¢ =ai+bp +c Yy wp +de > wil'p +gi(z),  (16)

JEN;, h=1,  keN,
j#i hiti

em que:

¢' é a quantidade vendida por um posto da bandeira i

p’ é o preco cobrado por esse posto:

p’ é o preco cobrado por outro posto da bandeira i;

p¥ é o preco cobrado por um posto de outra bandeira;

w™ é um vetor de pesos, h =1, ..., M;

z ¢ um vetor de variaveis exogenas que alteram a demanda.
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Os precos sao medidos em centavos por litro, obtidos por observacao
(os pregos sao publicamente expostos pelos postos). Jé as quantidades
vendidas foram obtidas através da colaboracao dos gerentes dos postos,
que forneceram estas informacoes com a condicao do posto nao ser iden-
tificado. Para calcular os custos foi assumido que ha um custo fixo e
um custo por trabalhador que também nao varia conforme a quantidade
vendida, de forma que o custo marginal é medido apenas como o custo
da gasolina vendida, em centavos por litro, uma vez que este é o Unico
que varia com a quantidade vendida.

Para construir o vetor de pesos, trés formas foram consideradas, como
descrito em Slade (1986)[21]: 1) o reciproco da distancia entre dois pos-
tos, 2) o market share do posto no mercado da grande Vancouver, e 3)
o market share do posto apenas na regiao em que todos os postos da
amostra estao localizados (Kingsway, uma pequena érea na cidade de
Vancouver). Os 3 esquemas apresentaram resultados substancialmente
iguais, entretanto o primeiro apresentou estimativas mais precisas. Dessa
forma, os pesos w' utilizados sdo inversamente proporcionais a distancia
entre dois postos, isto é, se um posto estd a d;; de distancia de outro,
o peso w' utilizado serd 1/d;,, de forma que quanto maior a distancia
entre dois postos, menor serd o peso dado ao impacto da variagao nos
precos de um no outro.

Para o vetor z, dado que a area estudada é pequena e de populacao
homogénea (h& poucos turistas na regiao) e que o periodo é curto (3
meses), nao ¢ incluida uma variavel de renda, bem como nao sao incluidas
dummys para representar os meses. Os z’s escolhidos sao 6 variaveis
dummys para representar o dia da semana.

A firma tem uma funcao lucro padrao, e ao maximizar este lucro as
condicoes de primeira ordem serao:

dr'/dp’ = (p' — mc')dq' /dp’ + ¢' =0, (17)

em que 7 ¢ o lucro e mc é o custo marginal.

Sendo dp’ /dp' = R/* a funcao de reacio de cada firma, teremos:
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M
dqi/dpi =b; + CZR“ + Z dhiRhi, (18)
i

Substituindo (18) e (16) em (17), teremos entao as seguintes condigoes
de primeira ordem:

M
dﬂi/dpi = (pi — mci)(bi + ;R + Z dhiRhi) +a; + bip'
h=1,

" (19)
+e Y wip! + Z dri ), wi'p" + gi(=
JEN;, h=1, kEN,
J# hti

Diferentes conjuntos de precos poderao, assim, serem obtidos através
da escolha de um R apropriado, desde o caso Bertrand até um caso de
monopolio.

O Jogo repetido consiste no jogo constituinte jogado infinitas vezes.
Neste caso o payoff (I') de cada firma sera:

M= & (p), (20)
t=0
em que 0 é o fator de desconto.

O paper trabalha com dois exemplos de guerra de precos, um em que
as firmas adotam uma estratégia rigida (grim), de forma que desvios em
relacao ao resultado conluio geram reversao ao comportamento de Nash,
e outro em ha estratégias continuas, em que desvios pequenos levam a
punicoes pequenas, e desvios grandes levam a punicoes grandes.

A equacao para a mudanca de precos que engloba estes dois exemplos
se da por:

M
Ap; = Z o R™ Z wi ApF + (1 — ay)R™ Z wi Apl % + )
h=1 kENh, kGNh,

ki ki
(21)
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em que A denota a primeira diferenca e n o distirbio aleatério. Dessa
forma teremos que R é a funcdo de reacdo do posto ¢ a uma mudanca
de precos nos postos da categoria h, sendo que, quando h = 4, temos a
reacao do posto ¢ aos precos dos outros postos de sua mesma categorja.
O fator a;;, é um fator que indica a resposta temporal. Se o = 1, R
é a resposta contemporanea a uma mudanca nos precos, ja se a = 0,
haveria a indicagao que os pregos respondem exclusivamente a mudancas
no periodo anterior. Um « entre 0 e 1 indica que R™ é uma estimativa
das respostas intertemporais para o jogo repetido. Esta ¢ a equagao que
utilizaremos para nossa estimacao das funcoes resposta.
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7 Dados e Estimacao

7.1 Dados

Para nosso exercicio, iremos utilizar dados coletados pelo Sistema de
Levantamento de Pregos de Combustiveis da ANP (Agéncia Nacional
do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis). O Sistema coleta sema-
nalmente o preco de diversos postos de combustiveis em diferentes mu-
nicipios, coletando as seguintes informacoes de cada posto: CNPJ, Nome
(razao social e nome fantasia), endereco completo (incluindo bairro e
CEP), bandeira, prego da gasolina, preco do etanol e data da coleta.

Além disso, como instrumento, utilizaremos uma variavel binaria que
indica se o posto é grande ou pequeno, medido pelo quantidade de bom-
bas que este possui, e também outra variavel binaria indicando se ele
esta localizado numa avenida larga, com mais de 3 pistas. Ambas estas
medidas foram obtidas através de pesquisa prépria, através do uso do
Google Street View para buscar cada posto, uma vez que possuimos seu
endereco, e fazer uma averiguacao visual.

Utilizaremos também como instrumento a renda média do distrito
onde o posto esta localizado. A Rede Nossa Sao Paulo, utilizando dados
da RAIS (Relacao Anual de Informagoes Sociais), divulga anualmente o
Mapa da Desigualdade da cidade de Sao Paulo. Através dele, podemos
obter a remuneragao média mensal (em R$) do emprego formal, por dis-
trito, de forma que, de acordo com o dado mais recente, de outubro de
2022, que tem como ano-base o ano de 2000, a renda média no distrito
da Barra Funda foi de R$3.980,22, para o distrito de Santa Cecilia ficou
em R$ 3.532,04, enquanto para o Bom Retiro este rendimento foi de R$
2.693,29.[22]

O periodo trabalhado serd da primeira semana de Janeiro de 2022
até a segunda semana de Setembro, de forma que teremos 35 semanas.
Foram escolhidos postos dos distritos de Barra Funda, Bom Retiro e
Santa Cecilia, trés bairros adjacentes do municipio de Sao Paulo, de
maneira que eles se encontram numa area continua, localizados na regiao
central do municipio.
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Figura 4: Mapa do municipio de Sao Paulo destacando os distritos de
Barra Funda, Santa Cecilia e Bom Retiro.

) 1 -Barra Funda
| 2-santa Cecilia

3 - Bom Retiro

Em nossa amostra teremos 24 postos, divididos em 4 grupos. As qua-
tro categorias que iremos considerar sao referentes a bandeira de cada
posto. De acordo com a ANP, o mercado de combustiveis é bastante
concentrado em 3 grandes participantes: Vibra, que administra os pos-
tos BR; Ipiranga e Raizen, que cuida dos postos Shell. Juntas, de acordo
com a Agéncia, elas representam em média mais de 70% do mercado.
Os outros postos costumam nao ter bandeira prépria, chamados de ban-
deira Branca. Teremos, assim: Vibra (M,), Ipiranga (M;), Raizen (M, ) e
Branca (M;). Cada grupo tem N membros, de forma que temos: N, =9,
N, =7 N,=5¢e N, =3.

Utilizamos os distritos como peso para encontrar o preco médio de
cada grupo, de forma que teremos peso 2 para postos no mesmo distrito
do posto j e peso 1 para postos em outro distrito. Com isso temos que:
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p = win (22)
k'ENj,
k#j

para os postos concorrentes sob a mesma bandeira do posto j, e
ih ih k
pl' =) w'p (23)
kGNj

para postos concorrentes de outras bandeiras.

7.2 Estimacao e Resultados

Para nossa estimacao, usaremos as variaveis relacionadas aos precos em
logaritmo, de forma que assim estaremos estimando nossas fungoes res-
postas como elasticidades. Teremos, dessa forma, as seguintes 4 equacoes,
para serem estimadas como um sistema de equacoes simultaneas:

Inp; = R Inp!” + (1 — ) R Inp;” |+
i R Inp?" + (1 — ) R Inp?" |+

(24)
ava”blnpfb +(1— Oévb)valnpr‘F
R Inp" 4+ (1 — ar) R Inp” + 1)
lnpi = aiiRiilnp? + (1 — Oéz‘i)Riilnpiiq*‘
oszwlnp? + (1 - aiv)Rwlnp?il_*— (25)

aibRiblnpib + (1 - aib)Riblnpib_l+
i R Inpl" + (1 — ay ) R"Inpl” | + )
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Inp? = ay R%Inp? + (1 — o) R™Inpl® |+
ozvab”lnpf” + (1 - abv)Rb”lnpgfl-i-

. . N ; 26
oq,iRl”lnpf;Z + (1 — Oébi)RbZlnp?Zq"‘ 20)
ozerbrlnpfr + (1 — abr)Rbrlnp?il + 771?
lnp; = OérrRrrlnp:r + (1 - Oérr)Rlnpgzl—i_
R Inp.” + (1 — oy )R Inpl? 1+

i R Inpl" + (1 — ap) R Inp)" |+
R Inp}” + (1 — ap) R™Inp}? | + )

Nosso modelo de equacoes simultaneas foi estimado pelo Método de
Minimos Quadrados em 3 etapas (3SLS), em que foi imposta uma res-
tricao para assegurar que os as estimados fiquem entre 0 e 1. Os valores
de nossa estimacao podem ser vistos na tabela a seguir:
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Tabela 12: Resultado da estimacao do modelo de equacgoes simultaneas.

Eq. (24) - Vibra

Variavel Estimativa Erro-padrdo z P>|z|
Inp!™® -0,556 0,999 -0,560 0,578
Inp}” -2,831 1,009 -2,810 0,005
Inp," 0,775 0,897 0,860 0,387

)

ETEIJ;F1 -3,699 0,781 4,730 0,000
fﬂ-ﬁ}'; 1,072 1,220 0,878 0,378
T
Inp/”, 1,263 1,401 0,902 0,359
R
E”-Pf.q_ -1,905 1,641 -1,161 0,184
Inp,”, -1,291 1,441 -0,895 0,365
Eq. (25) - Ipiranga

Variavel Estimativa Erro-padrdo z P>|z|
Inp’ -1,894 0,243 -7,810 0,000
Inp" | -1,705 0,240 -7,090 0,000
Inp;" 0,772 0,484 1,600 0,110
Inp,” | -0,703 0,499 -1,410 0,159
Inp}” -0,612 0,561 -1,090 0,276
Inp” 1,132 0,559 2,030 0,043
Inp;’ 3,472 0,787 4,410 0,000
Inp;, 0,550 0,739 0,740 0,456

Eq. (26) - Branca

Variavel Estimativa Erro-padrido z P>|z|
Inpl” 0,398 0,227 3,950 0,000
Inp)” | -0,750 0,234 -3,210 0,001
Inp" 0,735 0,267 -2,760 0,006

Lt
i'-ﬂ-p,;‘__l 1,336 0,283 4,720 0,000
fﬂ-ﬁgf_ 1,261 0,387 3,260 0,001
f?'ﬂ‘-Ps”__l 0,338 0,357 2,350 0,019
f”-;”{;” 1,008 0,509 1,980 0,048
Inp,”, -1,161 0,314 -3,690 0,000
Eq. (27) - Raizen

Variavel Estimativa Erro-padrdo z P>|z|

Inp}" 0,165 0,146 1,13 0,26

T

Inpi”, 0,457 0,14 3,31 0,00

E i

f”u”?r_r -0,044 0,08 -0,54 0,59

'f”f’f_;l 0,171 0,08 2,06 0,04

I-n,p,” 0,686 0,17 3,99 0,00

4'-'”-;3—’:3— 1 -0,086 0,18 -0,47 0,64
B T

f”—P” 0,011 0,14 0,08 0,93

Inp}”, -0,010 0,15 -0,07 0,95

* Significante ao nivel de 5%.
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Os valores indicados por * sdo significantes a 5%. Através destas

estimativas, podemos calcular os valores para nossos as e para nossos Rs
que representam nossa elasticidade estimada. Os resultados podem ser
vistos na tabela a seguir.

Tabela 13: Valores estimados para os as e Rs.

(o' nee i I Chi (g’ R”’ Qiyyr R
0,16 -3,39 0,27 2,92 0,46 2,33 0,60 -3,20
e R" Qi F ok g 7 (e il
0,53 -3,60 0,07 1,23 0,52 -1,18 0,86 4,02
Y, RFJI‘J Qg REH' ¥ Jr{hf Yy I?fJI'
0,54 -1,65 0,60 -1,22 0,60 2,10 0,15 -6,62
Oy R gy R i R (Vo) i
0,27 0,62 0,21 -0,22 0,60 1,14 0,00 7,33

Analisando estes resultados, podemos observar, primeiramente, que
nem todos sao significativos. Um resultado nao significativo nos indica
que o posto de determinada bandeira pode nao reagir a mudancas de
precos de outros postos especificos. Podemos notar, por exemplo, que
postos da bandeira Vibra parecem reagir tanto a mudangas em postos
da mesma bandeira, como a mudancas de precos em postos da bandeira
Ipiranga, mas nao encontramos valores significativos para as respostas a
variacoes nos postos da bandeira Raizen e também naqueles de bandeira
Branca. Estes resultados nos indicam pouca sensibilidade dos postos
Vibra a concorréncia através de precos, respondendo a postos de mesma
bandeira e a postos Ipiranga apenas no periodo seguinte a uma variagao
nos precgos destes.

Postos Ipiranga, por sua vez, parecem competir muito mais significan-
temente com postos de mesma bandeira, que tem caracteristica de fran-
quia, reagindo a mudancas tanto no mesmo periodo quanto no periodo
anterior.

Ja postos de bandeira Branca, que nao estao atrelados a uma marca
conhecida, como esperado, apresentam de maneira significante a maior
sensibilidade aos precos da concorréncia. Embora eles parecam estabe-
lecer uma relacao de seguidora em relacao aos postos Ipiranga, aumen-
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tando os precos quando estes aumentam os seus, estes postos de bandeira
Branca parecem buscar competir tanto com postos Vibra e Raizen quanto
com seus pares, num modelo de guerra de precos e, possivelmente, numa
segmentacao de mais baixa renda.

Os postos Raizen, por fim, parecem muito pouco sensiveis a variagoes
de precos dos concorrentes, de forma que seus precos acompanham o
mercado. A principal resposta destes postos é em relacao a variacoes
de precos no periodo anterior de postos da mesma bandeira, de mesmo
sentido embora nao de maneira proporcional. E possivel notar também
quase nenhuma reacao a postos de bandeira Branca, um vez que os resul-
tados sao nao significativos, indicando assim uma segmentacao de mer-
cado distinta em relacao a postos nao atrelados a uma marca principal.

Em resumo, as principais conclusoes nos levam a corroborar a visao de
forte concentracao de mercado do setor. Os postos das 3 grandes marcas
que representam a maior fatia do mercado tendem a caminhar conjun-
tamente, indicando pouca resposta imediata a alteracoes nos precos dos
concorrentes. Ja postos sem bandeira parecem ser muito mais sensiveis
a concorrencia, especialmente entre si, indicando que encontram em sua,
politica de precos uma forma de competir neste mercado altamente con-
centrado.
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8 Conclusao

Buscou-se através deste estudo analisar o importante mercado de com-
bustiveis, com foco no estado e na cidade de Sao Paulo, regiao mais popu-
losa do pais. Apds amplo resgate da literatura, explicitando os principais
resultados encontrados ao longo de diversos estudos, o primeiro objetivo
foi fornecer uma analise da sensibilidade de longo prazo dos consumido-
res a variacoes nos precos e na renda em relacao ao consumo dos dois
principais combustiveis utilizados em veiculos automotores, o alcool e a
gasolina. Para isto foram estimadas elasticidades-preco, renda e preco
cruzada para os dois produtos, mediante um modelo de cointegracao,
utilizando-se da metodologia Engle-Granger e de dados mensais para o
estado de Sao Paulo no periodo entre janeiro de 2012 e setembro de 2022.

Estimamos uma elasticidade-preco da demanda por gasolina indicando
que esta é eldstica, de forma que um aumento de 1% no preco resultaria
numa queda de -1.4% no consumo. Este resultado estd em linha com o
esperado, sinalizando esta mudanca no padrao do consumo observada em
estudos recentes. Enquanto estudos mais antigos tendiam a indicar uma
demanda mais inelastica, a introducao dos motores flex, aceitando ambos
os combustiveis, permitiu aos consumidores uma maior sensibilidade a
mudancas nos pregos, uma vez que isto permitiu uma maior concorréncia
entre os dois produtos.

Nossa estimacao para a elasticidade-preco cruzada em relacao ao etanol
também veio em linha com o esperado, nos indicando que um aumento
de 1% no preco do etanol resultaria num aumento de 0,72% no consumo
da gasolina. Embora menor do que 1, indicando que eles sao substitutos
perfeitos, este valor é um pouco maior do que valores tradicionalmente
encontrados na literatura, indicando o mesmo efeito citado acima apds a
introducao da tecnologia flex.

A estimacao da elasticidade-renda, entretanto, produziu um resultado
diferente do esperado, indicando um valor de -1,64. Este resultado, ne-
gativo, seria um indicativo de que a gasolina teria se tornado um bem
inferior, que vé reducao no consumo quando a renda sobe. Este resul-
tado, entretanto, pode estar relacionado a especificidades do periodo em
questao. Ao longo dos 10 anos de nossa amostra o pais passou por ao
menos duas crises economicas, em que houve estagnacao ou perda de
rendimento médio da populagao, o que nao foi acompanhado por quedas
na mesma propor¢ao do combustivel, o que nos indica a necessidade de
um estudo mais aprofundado sobre o que poderia estar causando este
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efeito.

Em relacao ao etanol, encontramos resultados dentro do esperado para
todos os nossos parametros. A elasticidade-preco ficou em -0,91, bem
préoxima da unidade. Ja a elasticidade-preco cruzada ficou em 2,15, en-
quanto a elasticidade-renda ficou em 4,46. Todos estes resultados cor-
roboram a hipdétese de maior sensibilidade dos consumidores em relagao
ao etanol, como ¢ tipico na literatura, de forma que a demanda pelo
combustivel tende a ser mais eléstica.

Estimamos também, através da mesma metodologia, modelos de correcao
de erro, para capturar efeitos de curto prazo. Este modelo produziu re-
sultados também em linha, indicando que tanto a gasolina quanto o eta-
nol possuem uma demanda mais ineldstica no curto prazo. Através da
andalise dos residuos desse modelo, fomos capazes de identificar também
que a gasolina tende a voltar ao equilibrio, apés choques, em um periodo
aproximadamente de 18 meses, enquanto o etanol volta ao equilibrio em
apenas pouco mais de 8 meses.

Além disso, foi realizado também um estudo sobre como postos de
gasolina que competem entre si através de sua politica de pregos se com-
portam no municipio de Sao Paulo. Através de um modelo de equagoes
simultaneas, estimado por 3SLS, pudemos estimar parametros de funcoes
resposta para 24 postos localizados em trés distritos adjacentes proximos
ao centro da cidade, agrupando estes postos por bandeira. Nossa es-
timacao corroborou, principalmente, a visao de que este é um mercado
altamente concentrado, visto que as trés principais marcas representam
uma fatia em torno de 70% do mercado, de forma que hé pouca resposta
imediata a mudancas nos precos dos postos concorrentes. A excecao fica
com os postos sem bandeira que, representando uma fatia consideravel-
mente menor no mercado, buscam se manter através de sua politica de
precos.
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