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RESUMO

O objetivo deste estudo foi analisar a existéncia de transmissdo assimétrica de precos da gasolina por
cidades brasileiras, tomando os ajustamentos de precos da gasolina no atacado em relacdo aos precos
ministrados nos municipios formadores de precos. O interesse é sobre existéncia de transmissdo espacial
de choques, que relaciona a dindmica de precos entre mercados homogéneos espacialmente separados. A
razdo para tal énfase é a importancia da integracdo regional de mercados e a possibilidade de arbitragem
de precos entre regides.Utilizando as técnicas TAR e MTAR, os resultados mostraram que sdo fortes as
evidéncias de assimetria, pois 53% dos municipios analisados apresentaram relacdo assimétrica pela
abordagem ECM TAR e 43% dos municipios pela abordagem ECM MTAR. Os resultados sugerem um
baixo nivel de eficiéncia no processo de transmissao de precos do setor.
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ABSTRACT

This paper examines empirically the existence of asymmetric transmission price of gasoline in Brazilian
cities through adjustments in wholesale gasoline prices relative to prices in the cities given price setters.
The interest is on the existence of spatial transmission of shocks, which relates the dynamics of prices
between homogeneous markets spatially separated . The reason for this emphasis is the importance of
regional integration of markets and the possibility of arbitrage prices between regions. Using the
techniques TAR and MTAR, the results revealed strong evidence of asymmetry, since 53% of the
municipalities analyzed showed asymmetric relation for ECM TAR approach and 43% of municipalities
by ECM MTAR approach. These results suggest a low level of efficiency in the transmission price.

Key words: Gas, price asymmetry, Threshold

JEL: C32, Q40; D40

1. INTRODUCAO

Nos dltimos 20 anos, o setor produtivo de combustiveis no Brasil tem passado por grandes
transformac@es, como o processo de privatizacdo de varias empresas do setor nos anos 90, o fim do
monopolio da Petrobras, a liberacdo parcial dos pregos para distribuicdo e revenda, a criacdo de uma
agéncia reguladora a ANP (Agéncia Nacional do Petroleo) em 1997, e a liberacdo total dos precos em
2001 em todos os estagios da cadeia produtiva (ANP, 2011).

A flexibilizacdo da entrada no setor petroquimico, a partir de 1993, apesar de provocar um
significativo aumento no numero de distribuidoras, ndo chegou a resultar numa significativa concorréncia
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entre as integrantes. Grande parte do mercado brasileiro ainda permaneceu sob o controle de um nimero
pequeno de distribuidoras: por exemplo, cinco distribuidoras de gasolina controlavam em 2000, 68,4% do
mercado de gasolina no varejo, passando para 73% em 2010 (ANP, 2011). Assim, mesmo havendo a
abertura do mercado para a atuacdo de novas distribuidoras, o resultado nos ultimos 10 anos foi um
aumento da concentragdo das vendas das grandes empresas. Para que as pequenas distribuidoras
obtivessem condicdes de permanecer no mercado, foi necessario o estabelecimento de um sistema de
quotas pela ANP de forma a garantir as distribuidoras emergentes condi¢cbes comerciais similares as das
grandes empresas.

Aliado a estas mudancas e acompanhando a tendéncia mundial, o setor de combustiveis
brasileiro tem sido foco de um grande nimero de investigacGes antitruste visando a analise da existéncia
de infracdo a concorréncia, tanto no varejo quanto na distribuicdo’. Uma indicacdo da maior énfase
relativa para as questdes de concorréncia pode ser vista pelo nimero de casos de cartel em postos
investigados pela Secretaria de Direito Econémico (SDE, subordinada ao CADE, Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica do Ministério da Justica do Brasil). Até agosto de 2010,
aproximadamente 22% dos casos em estoque na SDE estavam relacionados com a revenda de
combustiveis (SDE, 2011). Nos ultimos anos, a proporcao de casos relacionados a postos de gasolina tem
se mantido relativamente alta, aproximadamente 15%, segundo a SDE (2011).

Neste contexto de alteracdo da estrutura na cadeia do setor de combustiveis e de constantes
investigacOes antitruste, a natureza assim como a velocidade e a extensdao dos ajustes de precos fornecem
importantes informaces para a descoberta de margens de comercializacdo, de crescimento das firmas, de
praticas de precificacdo de markup (Goodwin e Harper, 2000). Além disso, a analise do padrdo de
transmissdo de precos no setor de combustiveis, em especial, no setor distribuidor, pode constituir-se em
uma ferramenta adicional na construgdo de indicios de acordos colusivos.

Na literatura, o padrdo da transmissdo de precos, mais especificamente, o problema de
Transmissdo Assimétrica de Precos (Asymmetric Price Transmission), de agora em diante referida como
APT, pode ser descrito, de forma simplificada, como diferencas entre ajustamentos positivos e negativos
de precos de um produto em um dado mercado a variagdes no preco do seu insumo.

Assim, independentemente do elemento causador da existéncia de assimetrias de transmissao,
estas podem ser pensadas como um meio de se identificar padrdes na dindmica de pre¢cos no mercado de
gasolina, em conformidade com o que se tem feito na literatura do Brasil e do mundo?.

No presente estudo, o interesse € sobre a literatura que trata da existéncia de transmissao espacial
de choques, que relaciona a dindmica de precos entre mercados homogéneos espacialmente separados. A
razdo para tal énfase é a importancia da integracdo regional de mercados e a possibilidade de arbitragem
de precos entre regides. Abdulai (2000) argumenta que a existéncia de assimetrias espaciais, ou a nao
integracdo de mercados®, pode gerar movimentos ineficientes dos agentes, tanto produtores quanto
consumidores e do poder publico, e ndo resultar em um estado 6timo de producdo e consumo. Portanto,
os modelos de APT para andlise espacial, assim como os de andlise vertical, fornecem informacdes
relevantes sobre a dindmica dos precos, uma vez que 0 co-movimento entre precos de mercados
separados regionalmente é considerado como uma mensuracao de integracdao de mercado.

Assim sendo, a busca pela identificagdo de assimetria espacial de precos no mercado de gasolina
brasileiro advém do fato de se acreditar que desta analise seja possivel compreender melhor a dindmica de

! Ver, por exemplo: NUNES e GOMES (2005), RAGAZZO e SILVA (2006), VASCONCELOS e VASCONCELOS (2008) e
ARAUJO Jr. et al. (2011).

2 Um namero relevante dos trabalhos objetivando analisar a existéncia de assimetrias na transmissdo de choques de precos
pode ser citado para o caso de gasolina. Por exemplo, BACON (1991); BAILEY e BRORSEN (1989); BALKE et al.
(1998); BALL ¢ MANKIW (1994); BALMACEDA e SORUCO (2008); BEDROSSIAN ¢ MOSCHOS (1988);
BENABOU e GERTNER (1993); BORENSTEIN e SHEPARD (1996); BORENSTEIN et al. (1997); BROWN e
YUCEL (2000); CHEN, et al. (2005); DELTAS (2008); DUFFY-DEMO (1996); ELTONY (1996); GOODWIN e
HARPER (2000); KARRENBROK (1996); MADSEN e YANG (1998); MEYER e VON CRAMON-TAUBADEL
(2004); PELTZMAN (2000); RAY et al. (2006); SILVA et al.(2010); UCHOA (2008); WLAZLOWSKI (2001).

* Considerando integracio de mercado como a extensdo a qual alteragBes de precos sdo transmitidas entre mercados
espacialmente separados (GOODWIN e PIGGOT, 2001).
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precos deste produto e extrair informacdes adicionais que podem ser usadas como indicios de agdes
anticompetitivas, principalmente diante de um setor historicamente marcado por constantes processos de
investigacdo de cartel no segmento a varejo e vendas fortemente concentradas no segmento por atacado.

No Brasil, a literatura sobre APT ainda € muito restrita, tanto em termos de mercados analisados
quanto em numero de publicagBes. No setor de combustiveis, pelo menos do que se tem conhecimento,
apenas os trabalhos de Uchda (2008), Silva et al. (2010), Pinheiro (2011) e Santos (2012) analisaram a
questdo da APT nos mercados de combustiveis nacionais. Uchda (2008) analisou APT no pais,
relacionando o prego no varejo da gasolina ao preco do petréleo no mercado internacional. Silva et al.
(2010), para os mercados de gasolina, alcool e gas natural, relacionou os precos dos combustiveis no
varejo aos preco nas distribuidoras, de forma agregada. Pinheiro (2011), para o mercado de diesel,
também de forma agregada, analisou os precos do diesel no varejo em relacdo aos precos nas
distribuidoras. Santos (2012), para o mercado de alcool no estado de Sdo Paulo, analisou a assimetria de
precos do &lcool por municipios em relacdo aos precos do atacado. Todos os trabalhos identificaram
algum tipo de assimetria nos mercados de combustiveis analisados, sendo que as conclusdes destes
trabalhos em sua maioria convergiram para a hipdtese de exercicio de poder de mercado. No entanto, a
maioria destes estudos baseou-se em uma analise agregada, desconsiderando os diferentes niveis da
cadeia produtiva do combustivel e possiveis erros de agregacdo. Apenas Santos (2012) analisou a
questdo de forma desagregada para o caso do alcool no varejo, 0 que mostra como ainda é recente a
pesquisa deste tema no pais.

Diferentemente de Uchéa (2008) e Silva et al. (2010), que analisaram a APT brasileira no setor
de gasolina de forma agregada, na presente pesquisa adotou-se a estratégia de analisar o setor distribuidor
de gasolina de forma desagregada, por principais municipios brasileiros®, a fim de se regionalizar as
analises e evitar erros de agregacdo dos dados. Desta forma, o objetivo do trabalho foi investigar o setor
atacadista de combustiveis entre cidades pela analise espacial de APT para o periodo entre maio de 2004
e fevereiro de 2011. O intuito foi fazer uma descrigdo do processo de APT, buscando tracar um perfil
desta nos municipios brasileiros, de forma a identificar a existéncia de padrdes no comportamento dos
precos de gasolina no atacado. No caso do Brasil, a hipotese predominante é a da existéncia de conluios,
que apesar de ser tomada como fator relevante na formacéo de assimetrias neste trabalho, ndo foi testada
diretamente. Mesmo assim, a contribuicdo proporcionada pelo presente estudo foi a construgcdo de um
perfil detalhado da assimetria espacial no Brasil para o segmento atacadista de gasolina.

Neste artigo, além desta introducdo, sdo apresentados, na se¢do 2, os determinantes da APT
espacial, em conjunto com uma revisdo da literatura empirica correlata; na secdo 3 descreve-se a
metodologia e 0 banco de dados utilizado; na secdo 4 estdo os principais resultados obtidos, e as
consideracdes finais séo feitas na secao 5.

2. TRANSMISSAO ASSIMETRICA DE PRECOS - APT
2.1. Determinantes da APT espacial

A APT pode ser descrita como a divergéncia de ajustamento entre reducdo e aumento dos precos
de um mercado em relagdo, por exemplo, a choques dos insumos deste mesmo mercado. Em geral,
mesmo em rigorosos métodos de analise, assume-se que, tanto em choques positivos quanto em choques
negativos, o ajustamento ao longo do tempo de uma dada série econdémica acontece da mesma forma,
tanto para velocidade quanto para intensidade do ajuste. Esta hipdtese, apesar de comumente aceita, nem
sempre € verdadeira, e varios autores tém identificado a presenca de assimetrias de transmissdo em
importantes séries econdmicas, relatando a existéncia de gargalos na literatura em economia sobre o tema.

Segundo Meyer e Von Cramon-Taubadel (2004), a APT pode ser classificada em termos de:
(a) assimetria vertical ou horizontal (denominada de espacial); (b) velocidade e magnitude da assimetria
(c) assimetria positiva ou negativa.

* No Anexo 1 encontra-se a lista das cidades selecionadas.



4

A APT vertical é identificada pela diferente forma como os precos de um determinado mercado
final reagem a um aumento ou a uma reducdo de precos nos seus insumos, ou pela divergéncia de
ajustamentos para choques positivos e negativos entre atacadistas e varejistas de um dado mercado. Por
exemplo, no mercado de gasolina, se um aumento do preco do petréleo bruto é rapidamente repassado
para o preco da gasolina comum nos postos, e, ao contrario, se uma reducdo nos precos do petréleo bruto
tem seu repasse lento para os precos da gasolina nos postos, tem-se uma assimetria vertical
(PELTZMAN, 2000).

Em contraste com a transmissao vertical, a transmisséo horizontal ou espacial € descrita como a
resposta de choques entre firmas de um mesmo nivel e setor em diferentes regiGes. O termo transmissdo
espacial se ajusta aos modelos de APT por referenciar como choques de pregos ocorridos em um
determinado espacgo afetam os demais espacos. A APT espacial pode ser exemplificada pela divergéncia
de ajustes entre reducdes e aumentos dos precos nos postos de gasolina no municipio x, quando ha
alteracBes nos precos da gasolina nos postos do municipio y.

A assimetria de magnitude € definida como a divergéncia na intensidade da reacdo dos ajustes
dos precgos finais em resposta a um aumento ou a uma reducdo dos precos a que sdo derivados. Ja
assimetria de velocidade refere-se a tempos de resposta diferentes para ajustes positivos e negativos. As
assimetrias de magnitude e velocidade sdo perfeitamente conciliaveis, i.e., ambas podem ocorrer
simultaneamente. Por fim, Peltzman (2000) diferencia outros dois tipos de assimetria, positiva e negativa,
derivadas das assimetrias de velocidade e magnitude, que referencia qual situacdo (redugdo ou aumento)
tem resposta mais direta e/ou completa nos precos dos produtos derivados das variagfes dos precos dos
insumos. Assim, se aumentos nos precos dos insumos tem resposta direta e completa no preco do
produto, enquanto redugdes sao repassadas com gaps de velocidade e/ou magnitude, o resultado é uma
assimetria positiva. Para a assimetria negativa, as redugfes no prego dos insumos tem resposta direta e
completa no preco do bem enquanto aumentos sdo repassados com gaps.

No que diz respeito ao que a literatura indica como determinantes da APT espacial, tem-se trés
possibilidades: diferencas dos custos de ajustamento, poder de mercado e assimetria de informacdo entre
as regides. Em outras palavras, as justificativas para a analise espacial também se pautam nas mesmas
hipbteses da assimetria vertical (Bailey; Brorsen, 1989).

Assim, a razdo considerada aqui como mais relevante para a existéncia de APT espacial no setor
esta relacionada ao poder de mercado, em especial, a capacidade de uma ou mais empresas distribuidoras
exercerem poder de mercado em certos locais. Se uma empresa € responsavel por grande parte do
comércio em uma determinada regido, ela pode gerar ganhos de escala no transporte; minar o interesse de
novas entrantes estabelecendo um preco tal que seja torne desvantajosa a entrada de novas concorrentes; e
obter proveito de ajustes de precos na producdo, como postergar reducdes, para obter maiores lucros.
Seguindo Meyer e Von Cramon-Taubadel (2004), se uma empresa tem poder em determinados mercados
locais, ela pode usa-lo para garantir que as mudancas de precos em resposta as variagfes de precos de
insumos sejam postergadas ou adiantadas para obter maiores margens de lucro. Os autores destacam, no
entanto, a necessidade de um rigor na especificacdo de modelos para testes de poder de mercado usando a
analise de APT, pois erros de especificacdo ou de corte transversal, como a agregacdo de precos,
poderiam ndo garantir a identificacdo de poder de mercado por esta analise. Além disso, assim como no
caso da APT vertical, para a APT espacial o poder de mercado pode levar tanto a APT negativa como
positiva. Mesmo reconhecendo as limitagcdes desta analise, principalmente por modelos relacionados a
APT ainda estarem em estado de evolucdo e demandarem um maior desenvolvimento teorico, € possivel
com este estudo fornecer uma percepgdo importante de comportamentos na dindmica de precos que
possam estar refletindo a¢Ges anticompetitivas no mercado.

Abdulai (2000) cita outro aspecto relevante para a formacéo de assimetria espacial: a questdo da
rede de informacdes dos mercados. O autor argumenta que 0s precos em um mercado central®, em virtude
de seu tamanho e por transacionar simultaneamente com varios mercados, tornam este mercado menos
sensivel as alteracdes de precos em diferentes mercados periféricos. De forma simplificada, um mercado

® Ou seja, a cidade utilizada como referéncia dentro da 4rea minimamente computavel, como serd visto adiante.
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central tende a ser formador de precos, i.e., as variacOes de precos deste mercado sdo diretamente
refletidas nos mercados vizinhos, enquanto o contrario nem sempre ocorrera.

Em outro artigo, Abdulai (2007) destaca o importante papel do estudo da transmisséo espacial de
precos na analise de integracdo entre mercados espacialmente separados. O autor mostra que mercados
espacialmente isolados podem transmitir os precos de forma assimétrica o que, por sua vez, levaria a
distor¢des nas decisbes de mercado, tanto produtor quanto consumidor. Tal situacdo, segundo o autor,
poderia contribuir para movimentos ineficientes dos agentes. Neste sentido Abdulai (2007) destaca ser
imprescindivel a atuacdo do governo para integrar mercados e reduzir distor¢fes regionais, bem como
ressalta que os modelos de identificacdo de APT séo ferramentas relevantes para a construgdo de politicas
publicas neste campo.

Em resumo, estudos sobre a APT geralmente envolvem analises empiricas para examinar como
as mudancas de precos em um mercado sdo transmitidas para outros mercados separados pela distancia,
refletindo o grau de integracdo do mercado; ou como mudancas de precos em um nivel de uma cadeia
produtiva sdo transmitidos aos demais niveis, indicando a medida com que os mercados funcionam de
forma eficiente; ou ainda sdo feitos para se tragar um perfil da dindmica de precos do mercado.

Uma limitagdo importante a se ressaltar € que os fatores determinantes da APT quase sempre
geram um resultado ambiguo quanto ao tipo de assimetria gerado, sendo que, na literatura, é possivel
encontrar exemplos diferentes para um mesmo tipo de assimetria, seja poder de mercado ou custos de
ajuste. Desta forma, a ligagdo empirico-tedrica dependera quase sempre da estrutura e das hipoteses de
ineficiéncia previamente relacionadas aos mercados, a ndo ser que se queira acima de tudo buscar compor
a forma como os precos do setor em questédo se comportam.

2.2. Literatura empirica sobre APT no Brasil

No setor de gasolina, diversos estudos tém buscado analisar as assimetrias entre 0 preco de
commodities e 0 mercado varejista. Os resultados, apesar de conflitantes em alguns casos para diferentes
metodologias, tém indicado com frequéncia a presenga de assimetrias entre as variacdes do prego no
varejo e variagdes no preco dos insumos, o0 que pode revelar uma tendéncia sobre os resultados deste
setor.

Entre os trabalhos que analisaram a APT no setor de gasolina recentemente, merecem mencao 0s
trabalhos de WIlazlowski (2001) no Reino Unido, Bettendorf et al. (2003) na Holanda, Deltas (2008) e
Honarvar (2009) nos EUA, utilizando diferentes especificacdes do modelo de correces de erros - ECM®;
Chen et al. (2005) nos EUA e Bermingham e O’Brien (2010) no Reino Unido e Irlanda, utilizando
variacdes do Threshold ECM, também para o mercado de diesel. Os trabalhos de Wlazlowski (2001) e
Bermingham e O’Brien (2010) mostraram resultados conflitantes para o Reino Unido: enquanto o
primeiro mostrou a existéncia de APT, Bermingham ¢ O’Brien (2010) ndo obtiveram evidéncias quanto
ao mesmo, para nenhum dos mercados analisados. Na Holanda, Bettendorf et al. (2003) encontraram
pouca significancia nos resultados para a presenca de assimetrias e concluiram por uma baixa relevancia
da mesma no mercado holandés. Nos EUA, Chen et al. (2005), Deltas (2008) e Honarvar (2009)
indicaram resultados significativos quanto a presenca de assimetrias tanto no setor varejista quanto
atacadista.

Como mencionado anteriormente, no Brasil, Uch6a (2008) e Silva et al. (2010), analisaram o
mercado de gasolina utilizando modelos Threshold TAR e encontraram indicios significativos para a
presenca de APT nos mercados de combustiveis. Uchda (2008) mostrou que, uma vez que se elevam o0s
precos do combustivel no mercado internacional, estes sdo rapidamente repassados ao consumidor final,
no intuito de manter as margens de lucro. Mas no caso de uma reducdo do prego, 0 repasse para 0O
consumidor final é lento e s6 ocorre mediante pesquisa insistente do usuario por gasolina de menor preco.
Silva et al. (2010) mostraram que os precos dos combustiveis, nos diversos mercados analisados,

® Para mais trabalhos analisando APT no mercado de gasolina utilizando a abordagem ECM ver: BERARDI et al. (2000),
SALAS (2002), ECKERT (2002), BACHMEIER e GRIFFIN (2003), BETTENDORF et al. (2003), GALEOTTI et al. (2003),
CONTIN et al. (2011), GRASSO e MANERA (2007), KAUFMANN e LASKOWSKI (2005), RADCHENKO (2005a;
2005b).
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apresentam relacGes similares no que tange ao processo assimétrico de transmissdo de precos, e tal
vinculo € obtido mediante as informacdes assimétricas entre os agentes e o poder de mercado. No entanto,
ha divergéncias para a elasticidade de transmissdo e persisténcia do impacto assimétrico. Para o caso do
mercado de diesel no Brasil, Pinheiro (2011), utilizando um modelo de cointegragdo assimétrica para o
periodo entre janeiro de 1999 e margo 2010, mostrou haver uma relacdo assimétrica nos pregos do varejo
de curto e longo prazos em relacdo ao pregos do atacado. Apesar de ndo objetivar identificar as origens da
assimetria, o autor também sugere a possibilidade de colusdo no mercado varejista. Santos (2012)
analisando a APT na relacao varejo-distribuidor de alcool combustivel, para periodo de janeiro de 2005 a
agosto de 2011, com dados mensais e por meio de um teste de assimetria baseado em um Modelo
Autorregressivo de Defasagens Distribuidas, para municipios do estado de Sao Paulo, verificou a
presenca de assimetria em grande parte dos resultados. Santos (op. cit.), também ressalta como fator
relevante para existéncia da APT o exercicio de poder de mercado no varejo de etanol.

Os trabalhos citados acima consideram principalmente a analise vertical. Para o caso da analise
espacial, até onde sem tem conhecimento, ndo ha trabalhos relativos a mercado de combustiveis.
Contudo, diversos estudos tém envidado esfor¢os para analisar a questdo de integracdo de mercados, em
especial em mercados de bens alimenticios, principalmente devido a importancia relativa destes mercados
para 0 bem estar social e a seguranga alimentar. No Brasil, na literatura consultada, apenas os trabalhos de
Mattos et al.(2010a, 2010b) buscaram analisar a questdo da dindmica de precos em um contexto espacial
para 0 mercado de carne de frango.

Os resultados dos trabalhos para APT espacial no mercado agricola tem mostrado com
frequéncia a existéncia de assimetrias’ com diferencas significativas na velocidade dos ajustes entre
choques positivos e negativos em regides vizinhas, indicando imperfeicdes na transmissdo de pre¢os entre
as regides selecionadas no estudo. Para o caso da analise de integracdo de mercados, testes de
cointegracdo devem ser tomados apenas como indicages iniciais, sendo necessarios testes adicionais para
averiguacéo da integracdo, como sugere Mattos et al.(2010Db).

Em resumo, uma parte consideravel dos trabalhos tem sido unanime na obtencdo de resultados
positivos para assimetria. A presenca de assimetrias tem sido tdo significante em diversos mercados que,
a partir dos anos 90, como destaca Enders e Siklos (2001), os trabalhos mudaram o foco: ao invés de
simplesmente testar a hipotese de assimetria, novos trabalhos sobre APT buscam a identificagao dos tipos
de assimetria ocorridos nos mercados estudados. Os métodos utilizados na identificacdo de APT também
tém sido bastante diversificados, principalmente com a evolucdo dos modelos de Séries de Tempo,
provocando um grande avanco e diversificacdo nas analises de APT na ultima década.

Outro aspecto a ressaltar é que, apesar da literatura internacional apresentar um grande avanco
guanto a métodos e mercados estudados, no Brasil a literatura sobre o tema é bastante escassa. Mesmo no
mercado de produtos agricolas, foco de grande parte dos trabalhos internacionais, no Brasil ainda que
apresente um maior namero de artigos em relacdo ao mercado de combustiveis, poucos trabalhos podem
ser citados, 0 que mostra que a literatura sobre APT ainda demanda estudos que permitam um maior
esclarecimento do fendmeno no pais. A pouca literatura sobre o tema mostra a necessidade de um
aprofundamento ainda maior, principalmente quanto a analise regional de processos assimétricos. Isto
porque, como ja descrito anteriormente, os dois trabalhos citados para o Brasil analisam o mercado
agregado relacionando mercados interno e externo, o que pode prejudicar a analise de aspectos relevantes
dos mercados de gasolina no pais.

3. METODOLOGIA
3.1. Modelo Estimado
Na analise threshold de cointegracdo foram utilizados os modelos de correcdo de erros

autorregressivos threshold (TAR) e momentum threshold (MTAR) seguindo a abordagem de Enders e
Siklos (2001). As varidveis sdo pregos médios da distribuidora para uma amostra de 134 municipios

7 Para mais detalhes ver: FALSAFIAN e MOGHADDASI (2008), RAPSOMANIKS e KARFAKIS (2007), RAPSOMANIKIS
et al. (2006), FALSAFIAN et al. (2010).
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brasileiros. Primeiramente, foram gerados residuos através de uma regressao simples estimada por MQO,
COMo Segue:

pdic = Bo,i + Bripdlpe + Wiy 1)
Sendo, pd o preco médio da distribuidora no municipio em que é testada a assimetria; pdl o prego médio
da distribuidora do municipio definido como determinante dos precos na regido; x € o0 erro; o subscrito i
diferencia cada um dos municipios utilizados; h os municipios de referéncia; t o tempo.

Na sequéncia, é adicionado um componente TAR ou MTAR para regredir os erros obtidos pelas
estimativas da equagédo 1, como segue:

Au;, = ¢i,11i,t.ui,t—1 + 4’1‘,2 1-1; pye—q + %3 Ai,kA.Ui,t—k + & (2
para o teste de cointegracdo TAR e;
Ap; = ¢i,1Mi,tlii,t—1 + ¢i,2 1-M;; pujp—q+ E;% 7\i,kAlii,t—k + &t (3)

para o teste de cointegracdo MTAR.
Sendo que | e M sdo respectivamente uma funcdo Heaviside que tomam a forma:

1Lsew 27
it 0 4)
» S€ L1 <T
LseAy, 27
it~ ()
0, se Ay, <7

e r¢é o valor Threshold e € s&o os erros com média zero, variancia constante e iid.

Em geral, o valor do 7 é desconhecido e precisa ser estimado junto com os valores de ¢ € ¢i.».
No entanto, em uma série de aplicacbes econémicas, € comum definir z = 0 para que o vetor de
cointegracédo coincida como um vetor de equilibrio.

Os testes de cointegracdo TAR e MTAR tém como hipétese nula @1 = ¢, = 0, i.e., de ndo
cointegracdo mesmo sob a hipdtese de ndo linearidade. Se a hipotese nula for rejeitada, as condicdes
suficientes para que ;; Seja estacionaria sdo de que ¢1 <0, ¢2<0e (1 + ¢1) (1+4,) <1, para qualquer
valor de z. Além disso, as estimativas de @1 e @2, em um contexto multivariado possuem normalidade
assintotica. Se estas condigdes forem satisfeitas, 4 = 0 pode ser considerado o valor de equilibrio ao
longo prazo da equacéo (1).

A especificagdo MTAR é uma alternativa do modelo TAR, em que a Unica alteracdo é feita pela
mudanca da especificacdo do processo Threshold definido por Au ¢, ao invés de ujr1. De forma
simplificada, o0 modelo MTAR permite identificar a direcdo na qual o modelo é relativamente mais
dindmico. Se, por exemplo, |41| < |#i2], 0 modelo apresenta um fraco declinio positivo, enquanto
ajustamentos negativos tendem a ser mais rapidos. Esta caracteristica do modelo garante ganhos
explicativos a grandes mudancgas como a de choques gerados por medidas governamentais, identificando,
por exemplo, quais choques afetam por mais tempo a série e quais choques sdo rapidamente corrigidos
(i.e. cria-se condicdo para a identificacdo do vetor de equilibrio de longo prazo). O modelo MTAR é
destacado por Enders e Siklos (2001) como mais consistente que o modelo TAR, a0 mesmo tempo o
modelo traz mais links econdmicos ao tratar o processo de ajuste em termos de persisténcia dindmica dos
choques no longo-prazo. O modelo TAR, no entanto, busca identificar o valor que desloca os choques
para o vetor de equilibrio.
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Para a identificacdo do modelo, € necessario que os residuos & (das equagdes 2, 3, 6 e 7) sejam
ndo correlacionados. Dessa foram, foram realizados testes de correlacdo para cada uma dos modelos. Os
modelos que apresentaram correlacdo serial nos residuos foram ajustados por meio de defasagens da
variavel dependente. Utilizou-se os critérios AIC (Critério de informacdo Akaike) e BIC (Critério de
informacdo Bayesiano) para identificagdo do numero de defasagens. Havendo conflito entre os critérios
AIC e BIC a escolha foi pelo modelo com menor nimero de defasagens.

Depois de identificado o modelo mais adequado, foi aplicado o teste de cointegracdo para 0s
modelos TAR e MTAR que consistiu em testar se ¢ = ¢, = 0, para as equagdes 2 e 3. Os valores criticos
padrdo para as estatisticas t e F para testar ¢ e ¢ ndo se aplicam adequadamente na abordagem de
cointegracdo TAR e MTAR. Para aumentar o poder dos testes, Enders e Siklos (2001) e Wane et al.
(2004) construiram valores criticos para ambos o0s testes em um contexto multivariado que, segundo os
autores, aumentam o poder dos mesmos, tornando-os tdo eficazes quanto os testes padrdes de
cointegracdo. Os autores destacam, no entanto, que, mesmo em um contexto multivariado, o teste t ainda
é um teste fraco nos modelos assimétricos de cointegracdo, e que, pelo maior poder do teste F suas
hipbteses devem ser tomadas prioritariamente em relacdo ao teste t. Por esta razdo, optou-se apenas pelo
uso do teste F® para anélise de cointegracdo. Nos testes de cointegracdo foram considerados os valores
criticos para uma amostra de 250 periodos.

N&o rejeitando a hipoGtese de cointegracdo e existindo um Unico vetor de cointegracdo, 0s
Modelos de Correcdo de Erros TAR e MTAR podem ser escritos respectivamente nas seguintes formas:

Apdir = priliebic—1 + Ppai 1= lip Bieo1 + 52t Vielpdir—k + Vo rBpdlpe—x + &y (6)
Apd;y = pyiMicbie—q + P2 1= Mip pieo1 + k=i VaxlBpdiei + Vorbpdlp—x +er (7)

onde py i e pyi s@o as velocidades de ajustamento do modelo.

Existindo um vetor de cointegracdo como expresso pelas equacles 6 e 7, o teste de assimetria
consiste em verificar a hipotese nula pyi = p»i dos pardmetros das equacdes 6 e 7. Neste caso, se aplica 0s
valores criticos da estatistica F tradicional. Ao rejeitar a hipotese nula 0 modelo sera assimétrico. Assim,
0 ajuste sera o1 i1 Se uiyr estiver acima valor de equilibrio, e o2 i1 Se 4 estiver abaixo de equilibrio
de longo prazo.

Para o caso da andlise espacial, como ndo foram encontrados na literatura consultada trabalhos
que analisem o mercado atacadista de gasolina para a economia brasileira, pouco pode ser dito quanto a
relacdo assimétrica, ainda que a mesma seja esperada, dado as caracteristicas de forte concentracdo do
setor e 0 histdrico de problemas relacionados a agdes anticompetitivas. Contudo, caracteristicas regionais
aqui também devem ser ressaltadas, primeiramente, pela infraestrutura de transporte, e, em segundo lugar,
pela capacidade de determinacdo de precos dada pela principal empresa produtora de combustivel do
Brasil, a Petrobras. Isto pode levar a um alto grau de integracdo entre os municipios, devido a capacidade
da Petrobras em determinar precos no pais, e também por serem as mesmas distribuidoras a atuarem em
diferentes municipios do pais.

3.2. Delimitacdo das areas de competicdo

Para construcdo dos modelos espaciais, foi necessario, em primeiro lugar, a delimitacdo de areas
de competicdo entre as distribuidoras, com o intuito de identificar entre quais municipios deveria haver
uma maior arbitragem de precos e quais municipios deveriam ser os formadores de preco. As areas foram
delimitadas segundo trés critérios: localizacdo das refinarias; distancia entre 0s pontos de competicéo
utilizando o Diagrama de Voronoi para o estabelecimento das areas de influéncia; e logistica de
distribuicéo.

Assim, no primeiro critério empregou-se a localizacdo das refinarias para determinar o centro
das areas de competicdo. Isto porque considerou-se que o abastecimento de todas as distribuidoras de uma

8 Os valores criticos utilizados neste trabalhos foram retirados dos trabalhos de Enders e Siklos (2001) e Wane et al. (2004).
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dada regido dependeria da refinaria mais proxima ou onde o custo de transporte fosse menor, supondo que
0s precos determinados pelas refinarias de todo pais seriam proximos. Como 0s pregos nas refinarias
estdo sujeitos as determinagfes da ANP e, especialmente, da Petrobras, suas variagdes ndo foram
consideradas relevantes para modificar as areas de competicdo. A localizagdo dos municipios em que
estdo as refinarias serviu de base para construgdo das areas de competigéog. Apenas a Refinaria do Ceara
(LUBNOR) néo foi considerada por se dedicar a fabricagdo de lubrificantes e ndo de combustiveis.

Com relagdo ao segundo critério de delimitacdo da area de competicdo, utilizou-se a distancia
entre as refinarias. Como, grande parte do problema da analise espacial esta na capacidade de definir onde
esta dindmica é mais significativa, a solugdo para parte consideravel destas analises esta na construcao de
Areas Minimas Comparaveis (AMC). As AMC permite, por exemplo, 0 agrupamento de municipios em
torno de um municipio que influencie as variaveis da regido em questdo. Uma das op¢Oes para obtengédo
de AMC é o Diagrama de Voronoi que permite delimitar espacialmente as cidades dentro de uma mesma
area de competicdo, segundo o critério distancia entre os pontos. Como visto, estes pontos serdo
determinados pelas refinarias. Assim, a Figura 1mostra a constru¢do das AMC via Diagrama de Voronoi
segundo a disposicdo das refinarias. Com esta abordagem foi possivel encontrar dez AMC, delimitadas
pelas linhas retas da referida Figura.

Por fim, considerando os pregos nas refinarias como pouco influentes na determinacgdo das areas
de competicdo, 0 mesmo nao pode ser imposto ao custo de transporte, principalmente pelo grande nimero
de opcdes de transporte da gasolina. Assim, o emprego do critério logistico para a delimitacdo da area de
competicdo busca reduzir os problemas relacionados ao Diagrama de VVoronoi, que considera unicamente
a distancia, ignorando aspectos geograficos e logisticos relevantes para o caso da gasolina no pais.
Conforme a Figura 1, existe dependéncia da regido Centro-Oeste a regido Sudeste em relacdo a logistica
de combustiveis. Sem bases primérias, a regido Centro-Oeste tem todo seu sistema de distribuicdo
intermediado pela regido Sudeste, 0 que ndo é captado pelo Diagrama de Voronoi e demanda uma
trucagem dos espacos para que a area relacionada a refinaria localizada em Manaus néo esteja relacionada
a regido Centro-Oeste que, pela Figura 1, depende da regido Sudeste.

Definidas as etapas e 0s procedimentos para a obtencdo das AMC, o passo seguinte foi analisar a
interacdo entre as areas estabelecidas pelo diagrama de Voronoi e a logistica de distribuicdo de
combustiveis para se construir as areas de interacdo. Assim, para determinacdo das areas finais, no estado
do Rio Grande Sul foi considerado apenas uma area: a area menor referente a refinaria RPISA foi
integrada a area que cobre o restante do estado. Portanto, para a regido Sul foram considerados dois
grupos de analise: um cobrindo todos os municipios do Rio Grande do Sul, e uma segunda regido que
cobre os estados de Santa Catarina e Parand. O estado de Séo Paulo, inicialmente dividido em trés areas
pelo Diagrama de Voronoi, foi agrupado em uma Unica area, por ser a regido com maior consumo e
producdo do combustivel. Os custos de transportes entre as suas refinarias foi considerado pouco
relevante para impedir uma competicdo entre elas, principalmente pelo fato de o transporte do
combustivel no estado se dar através de polidutos, que reduzem significativamente o custo de transporte
total. Além disso, devido a logistica da regido Centro-Oeste os estados de Mato Grosso e Mato Grosso do
Sul também foram considerados areas de Sao Paulo, tornando a area com maior propor¢ao de municipios
analisados.

° As cidades com as respectivas refinarias s&o: Manaus com a Refinaria de Manaus — REMAN; Camagcari com a Refinaria
Landulpho Alves — RLAN e Companhia Petroquimica do Nordeste — BRASKEN; Betim com a Refinaria Gabriel Passos —
REGAP; Duque de Caxias com a Refinaria de Duque de Caxias — REDUC; Rio de Janeiro com a Refinaria de Petrdleo de
Manguinhos — RPDM; S&o José dos Campos com a Refinaria Henrique Lage — REVAP; Paulinia com a Refinaria de Paulinia
— REPLAN; Cubatdo com a Refinaria Presidente Bernardes — RBPC; Maua com a Refinaria de Capuava — RECAP; Santo
André com a Petroquimica Unido S. A. — PQU; Araucaria com a Refinaria Presidente Getulio Vargas — REPAR; Canoas com a
Refinaria Alberto Pasqualini — REFAP e Companhia Petroquimica do Sul — COPESUL; Rio Grande com a Refinaria de
Petréleo Ipiranga — RPISA.
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Figura 1. Delimitacdo de AMC pelo critério de distancia entre refinarias, Diagrama de VVoronoi

Fonte: Elaboracéo propria

Além da regido relacionada ao estado de S&do Paulo, a regido sudeste contou com mais dois
grupos de andlise: um relativo ao estado do Rio de Janeiro, e outra que cobre Minas Gerais, Espirito
Santo, Goiés, Brasilia e Tocantins'®. Para o Nordeste, todos os estados foram agrupados em uma Unica
regido. Para regido Norte, assim como a Nordeste, todos os estados foram considerados como
pertencentes a uma unica regido, com excecao de Tocantins.

Assim sendo, o modelo espacial parte da divisdo de sete regifes geograficas do pais em que
serdo aplicados individualmente os modelos de analise de APT. As cidades definidas como referéncia de
precos nestas regides foram: Porto Alegre para o estado do Rio Grande do Sul; Curitiba para os estado do
Parana e Santa Catarina; S&o Paulo para os estados de Sdo Paulo, Mato Grosso e Mato Grosso do Sul; Rio
de Janeiro para o Estado do Rio de Janeiro; Belo Horizonte para o estado de Minas Gerais, Goias,
Espirito Santo, Brasilia e Tocantins; Salvador para os estados do Nordeste; Manaus para os estados do
Norte.

O critério para a selecdo dos municipios se deu primeiramente pela proximidade com a
localizacdo das refinarias e pelo potencial de consumo de combustivel destes municipios baseados na
populacéo e na frota de veiculos dos mesmos em 2010, segundo dados do IBGE (2011).

3.3. Fonte e natureza dos dados

As series de precos para a gasolina no atacado foram disponibilizadas diretamente pela ANP. A
pesquisa é realizada semanalmente pela ANP em 555 municipios de todo o Brasil (10% do total de
municipios) por meio de visita pessoal (em geral nos primeiros trés dias Uteis da semana) aos locais
selecionados para amostra (ANP, 2011).

Os dados fornecidos pela ANP foram filtrados de forma a preservar o maximo de cidades no pais
gue tiveram suas séries semanais completas para o periodo entre Maio de 2004 e Fevereiro de 2011,
somando 350 semanas. As variaveis utilizadas foram preco médio da gasolina comum nas distribuidoras
(pd) para cada municipio, retratando o valor declarado de compra por parte dos postos no municipio.

Pelo critério de maiores nimeros de informacdes semanais sem interrupcdo da série no periodo
em questdo, dos 555 municipios analisados pela ANP foram selecionados inicialmente 134, os quais,
concentram mais de 50% da populacéo total do pais e mais de 70% da frota de veiculos em 2010 (IBGE,
2011). Entre as capitais, as 25 analisadas representam cerca de 92% do total™".

10 Este estado com apenas um municipio analisado tem sua logistica mais voltada para a regido Sudeste, por isso fora incluso
nesta regido.
1 Apenas Macapa e Vitoria ndo foram incluidas na analise.
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4. ANALISE DOS RESULTADOS

Os resultados da analise espacial se apresentaram inicialmente coerentes com relagdo ao teste de
cointegracdo TAR e MTAR™ e aos aspectos relativos & integracio regional, listados anteriormente. A
integracdo dos mercados € uma importante caracteristica da relacdo de precos entre mercados
espacialmente separados e fator relevante para as analises de dinamica de precos. A integracdo entre
mercados indica que as séries de precos destes seguem um caminho de equilibrio comum. Numa situacdo
oposta, a indicacdo seria de que os mercados de gasolina no atacado do Brasil ndo possuem uma relagédo
de pregos similar. Tal situacdo ndo so afetaria os diferentes métodos de analise de dindmica de precos e
tornariam as analises agregadas menos eficientes, bem como nédo conduziriam a uma propagacao eficiente
de choques de precos de qualquer natureza entre estes mercados®®.

Assim, de maneira geral, os resultados, tanto do teste TAR como MTAR de cointegracao,
evidenciam a integracdo dos mercados nacionais de gasolina, ainda que haja a necessidade de
comprovac0es adicionais. Como pode ser observado na Tabela 1, a maior parte dos municipios analisados
mostrou ser cointegrada com o0s municipios considerados como os formadores de pre¢co em cada regido. A
Unica excecdo se deu na regido Norte. Entre os fatores que podem ser listados para a baixa integracdo dos
municipios desta regido com a cidade de Manaus estdo os custos e a logistica do transporte.

Na regido Centro-Oeste, apesar dos resultados indicarem um grande ndmero de municipios
cointegrados com o0s respectivos municipios formadores de preco, houve também um nUmero
significativo de municipios que ndo cointegraram pelas abordagens TAR e MTAR. Um dos fatores que
pode ter influenciado este resultado seria o fato da regido ndo conter nenhum municipio formador de
preco pelos critérios adotados e também pelo fator custo de transporte, ja que a regido nao conta com uma
refinaria propria e depende da logistica de transporte do estado de S&o Paulo™.

Nas regides Nordeste e Sul o nUmero de municipios cointegrados chegou a 100% em todos 0s
modelos (Tabela 1). J& para o Sudeste, este percentual ficou em torno de 95%. Tal resultado mostra que
0s municipios escolhidos como formadores de preco nas respectivas regides realmente tém uma relacéo
comum e dinamica com 0s mercados analisados. Assim, estas evidéncias corroboram a metodologia
utilizada para sele¢do destes municipios, ja que a cointegracdo é um elemento relevante na analise de
integracdo de mercados e fundamental para analise de APT pela abordagem adotada neste trabalho.

Tabela 1. Resultado do teste de cointegracao

Modelo Cointegra N NE SE S CO Total

TAR néo 5 0 1 0 5 11
sim* 0 2 2 0 0 4
sim** 0 1 5 0 3 9

sim*** 2 22 58 14 6 102

MTAR nao 5 0 3 0 3 11
sim* 0 1 1 0 1 3

sim** 0 3 7 0 4 14

sim*** 2 21 55 14 6 98
ECM nao 3 0 0 0 2 5
sim* 2 0 0 0 2 4
sim** 0 0 3 0 1 4

sim*** 2 25 63 14 9 113

Geral total 7 25 66 14 14 126

Fonte: Elaboracéo propria
Nota: *, ** e *** representam respectivamente 10%, 5% e 1% de significincia.

2 Em funcéo da limitacio de espaco para o texto, os resultados completos dos respectivos teste de cointegracdo podem ser
obtidos juntos aos autores.

13 Cabe destacar que, apesar dos testes de cointegragdo TAR e MTAR, ou mesmo Engle e Granger (1987), revelarem aspectos
iniciais relevantes sobre a integracdo dos mercados, eles ndo oferecem elementos suficientes para afirmacdo da integracdo ou
ndo dos municipios, sendo necessarias abordagens adicionais que fogem ao escopo deste trabalho.

4 A logistica de transporte neste caso caracteriza-se basicamente por um modal rodoviério partindo do estado de S&o Paulo.
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Outro resultado interessante se deve a baixa integracdo (ou co-movimento entre precos de
mercados separados regionalmente) entre estados e regides, com excec¢do da regional Centro-Oeste, que €
altamente dependente da logistica de Sdo Paulo. Em testes de cointegracdo para Sdo Paulo em relacdo ao
resto do pais (Tabela 2, que exclui os municipios ja testados para Séo Paulo reportados na Tabela 1),
houve uma propor¢cdo menor de municipios que apresentaram uma relacdo comum & dindmica de precos
da cidade de S&o Paulo. Mesmo assim, em todas as regides do Brasil, houve ao menos um municipio
cointegrado com a cidade referéncia, (Tabela 2), revelando um relativo impacto dos precos da cidade de
Sao Paulo sobre o resto do pais. De forma geral, a dindmica de precos no pais apresenta uma alta taxa de
cointegracdo das séries com 0s principais municipios da regido a que sdo pertencentes, o que ndo acontece
quando testadas com as principais cidades das regifes vizinhas.

Mesmo que o resultado da cointegracdo na analise da dindmica de precos seja favoravel, por
mostrar que 0s precos entre 0s municipios tém uma relacdo comum e assim é mais provavel a existéncia
de arbitragem de precos entre estes mercados, é preciso completar a anélise pela dindmica de transmissao
de choques entre os mesmos. Ao contrario dos testes de cointegracdo, os resultados da APT ndo se
apresentaram tdo favoraveis em relacdo a transmissdo eficiente dos precos entre 0s municipios.

Tabela 2. Teste de Cointegracao das regides do Brasil com relagdo a S&o Paulo

Modelo Cointegra N NE SE S CcO Total
TAR nao 6 13 16 9 4 48
sim* 0 1 3 2 0 6
sim** 1 3 2 2 2 10
sim*** 0 8 1 1 1 11
MTAR nédo 5 10 12 12 3 42
sim* 1 1 3 1 0 6
sim** 0 5 0 1 1 7
sim*** 1 9 7 0 3 20
ECM nao 4 1 4 6 2 17
sim* 1 3 5 5 1 15
sim** 1 12 9 2 1 25
sim*** 1 9 4 1 3 18
Geral total 7 25 22 14 7 75

Fonte: Elaboracdo propria
Nota: *, ** e *** representam respectivamente 10%, 5% e 1% de significancia.

Assim, os resultados da APT espacial por regides do Brasil, tanto para a analise ECM TAR
guanto a ECM MTAR, evidenciam uma alta incidéncia de APT, como pode ser visto na Tabela 3" Tal
resultado é um indicativo de que, apesar de haver uma alta integracdo dos precos da gasolina nas
distribuidoras entre os municipios analisados (como visto na Tabela 1), podem existir ineficiéncias na
transmissdo dos choques repassados ao mercado vizinho. Ademais, como pode ser observado na Tabela 3,
todas as regides apresentaram um numero significativo de APT. Para o caso da regido Norte, com menos
representantes, a hipétese de ineficiéncia de mercado pode ser mantida visto que a regido pode nédo
apresentar uma relacdo dindmica de precos entre 0s municipios vizinhos por ter um menor nimero de
municipios cointegrados.

Tabela 3. Resultados da APT espacial por regides do Brasil

Modelo Assimetria N NE SE S CO Total
TAR nao 2 10 36 8 7 63
sim 0 15 29 6 2 52
MTAR nao 2 21 45 9 6 83
sim 0 4 18 5 5 32

Fonte: Elaboracéo propria.

15 Os resultados completos analise ECM TAR e ECM MTAR podem ser obtidos juntos aos autores.
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Sobre o tipo de APT encontrada, os resultados evidenciaram a preponderancia da relacdo de
assimetria negativa para o retorno ao equilibrio, como pode ser visto pelos valores de p, nos Graficos 1 e
2 (marcado nos graficos pelos losangos), para 0 modelo TAR e MTAR respectivamente, mais distantes de
0 que os valores de p; (marcado nos graficos pelos pontos).

Ja os resultados tanto do modelo ECM TAR quanto ECM MTAR, onde foi encontrada
assimetria, revelam que os coeficientes referentes a choques negativos (,) foram mais relevantes nos
modelos. Tal resultado mostra que os choques tém uma trajetéria de ajustamento para o equilibrio mais
rapida no caso de choques negativos do que de ajustes positivos (para 0 modelo TAR) ou que choques
negativos sdo relativamente mais dindmicos na sua trajetdria para o equilibrio que choques positivos (para
o modelo MTAR). Pela analise espacial, ndo foi possivel encontrar relacdo clara entre as caracteristicas
dos municipios, como frota de veiculos, com a existéncia de APT ou mesmo com o tipo de APT
encontrado.

Portanto, da andlise do setor de atacado de gasolina, pode-se inferir uma forte integracdo
regional de mercados. Como visto, houve uma alta taxa de integracdo entre os mercados analisados.
Entretanto, esta integragédo se limitou as regides selecionadas e ndo evidenciou uma forte integracdo em
ambito nacional, como observado na analise da integracdo dos precos de Sdo Paulo com o resto do pais.
Estes resultados mostram que o consumo, assim como os precos do combustivel no atacado, é
regionalmente delimitado, ou seja, ha pouca dindmica entre os precos de diferentes regides. Tais
resultados ressaltam a importancia da analise desagregada ou regionalizada para o mercado de gasolina
brasileiro. A excecdo se deu na regido Centro-Oeste, fortemente dependente da producéo e da logistica de
Sao Paulo e Minas Gerais, razéo pela qual obteve maior integragcdo com a regido Sudeste. Para o caso do
Norte, é relevante destacar que a logistica de transporte e a dependéncia de alguns estados a paises
vizinhos, como o caso do Acre, podem ter sido fatores que influenciaram abaixa integragéo da regiéo.

Grafico 1. Dispersdo dos valores de p; e p, espacial em relagdo a probabilidade do teste de assimetria para

0 modelo TAR
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Grafico 2. Dispersdo dos valores de p; e o, espacial em relagdo a probabilidade do teste de assimetria para
0 modelo MTAR
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Os resultados mostram também que os atacadistas repassam de forma ineficiente os precos entre
diferentes regides. Novamente aqui predomina a hipétese de poder de mercado das firmas, devido a forte
concentracdo do setor, dado que as cinco maiores empresas controlavam cerca de 73% das vendas em
2010. Uma hipotese que pode ser tomada como relevante é a de que forte concentracdo do setor pode
reduzir o espaco de pequenas distribuidoras que ndo tenham plena capacidade de atuar em municipios
distantes ou mesmo em municipios pequenos, onde o volume vendido por elas ndo superam o0s custos das
mesmas em ofertar o produto, cabendo as grandes distribuidoras, geralmente com fortes ganhos de escala,
o papel de fornecer o combustivel para a maioria destes municipios. Além disso, esta hipdtese pode ser
reforcada pelo fato das grandes distribuidoras serem responsaveis por maior parte da logistica do pais, e
poderem tomar proveito desta posi¢do para obter ganhos sobre as demais.

A presenga significativa da APT no setor atacadista indica a necessidade de monitoramento deste
assim como do setor varejista, visto que 0 mesmo ndo é capaz de repassar 0S precos entre 0s municipios
de forma eficiente. Além disso, deve haver um maior monitoramento da forma como as principais
distribuidoras repassam 0s precos ao longo do pais, visto que o controle do mercado por estas pode lhes
garantir o poder de definir preco ou até mesmo impedir a entrada de pequenas empresas em cidades em
que ja estejam atuando, principalmente pelos ganhos de escala das mesmas.

6. CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo objetivou analisar a existéncia de transmissao assimétrica de precos no mercado de
gasolina brasileiro sob uma abordagem diferente da existente na literatura nacional. Isto porque,
primeiramente, foi feita uma analise desagregada em cidades e foram analisados 0s pre¢os no atacado
dos principais municipios do pais, buscando compreender a dindmica da transmissdo dos precos no
Brasil. E importante destacar que a desagregacdo dos dados permitiu mostrar que a assimetria ndo é um
problema nacional, mas especifico de cada municipio, e diferente para cada uma das regides do Brasil.
Além disso, a abordagem desagregada permitiu maiores links sobre o comportamento dos precos por
municipios no pais.

A principal conclusédo em relacdo a analise do atacado de gasolina no Brasil € que ha uma alta
integracdo dos mercados. No entanto, esta integracdo ndo se traduziu em uma transmissao eficiente dos
precos dos combustiveis ao longo do pais, pois grande parte dos municipios analisados apresentando
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algum tipo de assimetria. Os resultados evidenciaram que a APT se manifesta fortemente no setor
atacadista.

Assim sendo, a hipétese de conluios, principalmente para ajustes negativos, parece ser uma
hipdtese relativamente forte, sendo importante reforcar que esta nao foi testada diretamente. A aplicacdo
de links entre APT e as hipdteses depende ainda de um maior desenvolvimento tedrico e empirico da
literatura na area. Apesar disto, 0 modelo empregado traz informacdes relevantes sobre a dindmica de
precos nos mercados, podendo inclusive ser usado como ferramenta de selecéo das autoridades antitruste,
no sentido de identificar o alvo de maior monitoramento em caso de suspeita de ocorréncia de acgoes
anticompetitivas no setor.
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Quadro A. Municipios analisados

Estado | Total | Municipios analisados

AC 1 Rio Branco

AL 2 Arapiraca; Macei6

AM 3 Itacoatiara; Manaus; Tefeé.

BA 4 Camacari; Feira de Santana; Itabuna; Salvador.

CE 6 Caucaia; Crato; Fortaleza; Juazeiro do Norte; Maracanau; Sobral.

DF 1 Brasilia

ES 1 Vila Velha

GO 6 Caldas Novas; Formosa; Goiania; Itumbiara; Rio Verde; Valparaiso de Goias.

MA 1 Séo Luis

MG 14 Belo Horizonte; Betim; Campo Belo; Contagem; Coronel Fabriciano; Formiga; Ituiutaba;
Juiz de Fora; Pogos de Caldas; Sabard; Trés Coracgfes; Uba; Uberaba; Uberlandia.

MS 4 Campo Grande; Dourados; Nova Andradina; Paranaiba.

MT 3 Cuiaba; Rondondpolis; Sinop.

PA 1 Belém

PB 2 Campina Grande; Jodo Pessoa.

PE 5 Arcoverde; Jaboatdo dos Guararapes; Olinda; Paulista; Recife.

Pl 1 Teresina

PR 7 Cambe; Cascavel; Curitiba; Londrina; Maringd; Toledo; Umuarama.

RJ 9 Barra Mansa; Belford Roxo; Campos dos Goytacazes; Duque de Caxias; Niterdi; Nova
Iguagu; Rio de Janeiro; Sdo Jodo de Meriti; Volta Redonda.

RN 3 Mossord; Natal; Parnamirim.

RO 1 Porto Velho

RR 1 Boa Vista

RS 5 Cachoeira do Sul; Canoas; Caxias do Sul; Pelotas; Porto Alegre.

SC 4 Floriandpolis; Joinville; Palhoca; S&o José.

SE 2 Aracaju; Nossa Senhora do Socorro.

SP 46 Americana; Aracatuba; Araraquara; Araras; Assis; Avaré; Barretos; Barueri; Bauru;
Bebedouro; Birigui; Cagapava; Campinas; Carapicuiba; Catanduva; Cubatéo; Diadema;
Ferraz de Vasconcelos; Guaruja; Guarulhos; Hortolandia; Itapeva; Jaboticabal; Jandira; Jau;
Limeira; Mogi Guagu; Mogi Mirim; Osasco; Piracicaba; Poa; Praia Grande; Ribeirdo Preto;
Santa Barbara D'oeste; Santo André; Santos; Sdo Bernardo do Campo; Sdo Caetano do Sul;
Sédo Carlos; Sao José do Rio Preto; Sdo José dos Campos; Sdo Paulo; Sdo Vicente;
Sorocaba; Sumaré; Votorantim.

TO 1 Palmas
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ANEXO 2

Quadro B. Municipios com resultados simétricos para analise espacial

Estado | TAR MTAR

AL n.a. Arapiraca

AM Itacoatiara, Tefé Itacoatiara, Tefé

BA n.a. Feira de Santana, Itabuna.

CE Sobral Caucaia, Crato, Juazeiro do Norte, Maracanad, Sobral.

ES Vila Velha Vila Velha

GO Formosa, Goiania, Rio Verde, Valparaiso | Caldas novas, Formosa, Rio Verde, Valparaiso de Goias.
de Goiés.

MA Sdo Luis Séo Luis

MG Betim, Contagem, Formiga, Juiz de Fora, | Betim, Contagem, Juiz de Fora, Trés Coragdes, Uba,
Pocos de Caldas, Trés Coragoes, Uberaba, Uberlandia.
Uberaba, Uberlandia.

MS Campo Grande Campo Grande

MT Rondondpolis, Sinop Rondondpolis

PB Jodo Pessoa. Jodo Pessoa

PE Arcoverde, Jaboatdo dos Guararapes Arcoverde, Jaboatdo dos Guararapes, Olinda, Paulista,

Recife.

Pl Teresina Teresina

PR Cambe, Cascavel, Cambe, Cascavel, Maringa.

RJ Barra Mansa, Belford Roxo, Niterdi, Sdo | Barra Mansa, Belford Roxo, Campos dos Goytacazes, Sdo
Jodo de Meriti, Volta Redonda. Jodo de Meriti, Volta Redonda.

RN Natal, Parnamirim Mossor6, Natal, Parnamirim.

RS Canoas, Caxias do Sul, Pelotas. Cachoeira do Sul, Canoas, Caxias do Sul, Pelotas.

SC Florianopolis, Joinville, Sdo Jose. Joinville, Palhoca

SE Aracaju, Nossa Senhora do Socorro. Avracaju, Nossa Senhora do Socorro.

SP Americana, Aragatuba, Araraquara, Americana, Aragatuba, Araraquara, Araras, Barretos,

Araras, Barretos, Bauru, Bebedouro,
Birigui, Catanduva, Guaruja, Guarulhos,
Itapevi, Po4, Praia Grande, Ribeirdo
Preto, Santa Barbara D'oeste, Santo
Andre, Sdo Caetano do Sul, S&o Carlos,
Séo Jose dos Campos, Sorocaba,
Votorantim

Bauru, Bebedouro, Carapicuiba, Catanduva, Cubatéo,
Diadema, Ferraz de Vasconcelos, Guaruja, Guarulhos,
Hortolandia, Limeira, Mogi Guacu, Mogi Mirim,
Piracicaba, Po4, Praia Grande, Ribeirdo Preto, Santa
Barbara D'oeste, Santo Andre, Santos, Sdo Caetano do Sul,
Séo Carlos, Sao Jose dos Campos, Sdo Vicente, Sorocaba,
Sumaré, Votorantim




