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Resumo

Justi, Caio Bottosso. Fatores de determinacéo dos precos heddnicos no mercado de
varejo de combustiveis no estado de S&o Paulo. Sdo Paulo, 2018. 34p. Monografia —

Faculdade de Economia e Administracdo. Insper Instituto de Ensino e Pesquisa.

Esse trabalho tem como objetivo analisar tais aspectos no mercado de combustiveis
ao consumidor final no estado de S&o Paulo sob a 6tica dos precos heddnicos. Com
isso ele pretende entender a racionalidade de compra de combustiveis determinando
0os parametros que influenciam na formacdo de precos implicitos em produtos
homogéneos e indiferenciados. Para isso foram feitas perguntas relativas a como o0s
aspectos mercadoldgicos externos ao produto criam diferenciacdo entre os bem
ofertados de modo a alterar a propensdo a pagar do consumidor. O que leva o
consumidor a pagar um pre¢co maior pelo litro do combustivel simplesmente pela sua
marca ou bandeira, sendo que sua funcionalidade e eficiéncia continuam sendo
exatamente os mesmos? Com o intuito de tornar o estudo mais completo foi optou-se
por uma analise em painel, ao invés do MQO proposto por Rosen (1974). A
abrangéncia contempla municipios do interior paulista segmentados de acordo com
PIB per capita, IDH e indice de Gini. As variaveis que visam formar o preco do
combustivel foram: Herfindahl Hirschman Index, presenca ou ndo de bandeira e
namero de postos do municipio, nUmero de postos pesquisados e margem de revenda
do combustivel. Diante disso observou-se que consumidores preferem um posto
bandeirado & um de bandeira branca, entretanto ndo importa a bandeira. Lugares com
mais alternativas de transporte possuem, em média, pre¢co de combustivel mais baixo.
Além disso foi possivel inferir que consumidores em geral ndo séo foward looking,

parecendo haver maior dependéncia deste de gasolina do que de etanol.

Palavras-chave: Hedonismo. Combustivel. Diferenciagcdo de produtos homogéneos.

Fatores idiossincraticos. Pregos implicitos. Commodities. Interior paulista.



Abstract

Justi, Caio Bottosso. Determinant factors of hedonic prices in fuel retail market at the
state of Sdo Paulo. S&o Paulo, 2018. 34p. Monograph — Faculdade de Economia e

Administracdo. Insper Instituto de Ensino e Pesquisa.

This study aims to analyze the aspects of the fuel retail market for the final consumer
at the state of Sdo Paulo through the idea of hedonic prices. It intents do understand
the rational and irrational behind the purchase of fuel, determining the parameter that
guide the implicit prices in a homogeneous product. For that were made questions
related to how market aspects add value that differentiate the products in the market
enough to shift the willingness to pay. What takes the consumer to pay a higher price
for fuel just for its brand, if the functionality and efficiency are the same? Trying to make
this study more complete were analyzed a panel data instead of OLS like suggested
by Rosen (1974). The scope gets counties from country side of S&o Paulo targeted by:
GDP, DHI and Gini index. The variables that compose the influences over the fuel
prices are: Herfindahl Hirschman Index, having brand or “White brand”, number of
retailers searched and retail margin. Were observed that consumers prefer having a
brand, doesn’t matter what, instead of a “white brand”. Places with a better mobility
system use to have a lower price in fuel. And was possible to infer that consumers are

not forward looking, having a higher dependence of gasoline rather than ethanol.

Keywords: Hedonism. Fuel. Differentiation among homogeneous products.
Idiosyncratic factors. Commaodities. Countryside of S&o Paulo.
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1. INTRODUCAO

A racionalidade econbmica pressupde que 0s agentes Sao racionais em suas
decisbes com a habilidade de ranquear suas preferéncias. Individuos procuram
satisfazer suas necessidades de forma a maximizarem sua utilidade (SCREPANTI
ZAMAGNI, 2005). Diante disso, os modelos de mercado visam melhor entender os
comportamentos dos agentes.

Sao quatro os tipos mais basicos de mercado: Concorréncia perfeita, no qual
0s produtos sdo homogéneos e 0s precos sao iguais. Nao ha preferéncia por parte
dos consumidores e o grande numero de pequenos agentes faz com que nenhum
deles possua poder suficiente para alterar precos, sendo livre a entrada e saida de
agentes; Concorréncia monopolistica que possui caracteristicas muito similares as do
mercado de concorréncia perfeita. Entretanto as firmas possuem certo poder de
mercado, o que faz com que ocorra certa diferenciacdo de precos; Oligopdlio que,
devido a natureza do produto ou das legislacdes, possui certa barreira a entrada de
novos agentes. H4, com isso, um pequeno namero de firmas, de modo que estas
conseguem estabelecer precos dado a menor competicao; finalmente ha o monopalio,
no qual grandes barreiras a entrada fazem com que uma Unica firma controle o

mercado, estabelecendo o preco que Ihe melhor convier para maximizacédo do lucro.!

Olhando para o mercado de combustiveis no Brasil, que em tese deveria ser
tratado como commodities, ha certa diferenciacdo uma vez que os consumidores tém
preferéncias por certas marcas de postos de combustiveis. Mas o0 preco entre eles
pouco diverge, isso nos mostra a importancia, na pratica, gue um modelo de mercado
tem para entender o comportamento de consumidores e de ofertantes. A adequagao
do modelo a realidade permite a melhor precificacdo dos bens, melhor entendimento
dos incentivos e, se necessario for, fornecer conhecimento para balizar politicas
regulatérias que maximizem o bem-estar geral. Os modelos econbmicos ganham
importancia a medida que guiam as avaliacbes e decisbes feitas pelo Conselho
Administrativo de Defesa Econémica (CADE) na andlise da concorréncia, ao auxiliar
empresas na definicdo de estratégias competitivas, projecdo de demanda e analise
de eficiéncia.

1Como trabalhado por: ROBINSON (1936), LONTIEF (1934) e SCHULZ, STAHL (1996).



Convém criar modelos de mercados que melhor expliquem a realidade sempre
que necessario. E o caso da situacéo descrita por Rosen (1974) de mercados com
diferenciacdo de produtos, mas que operam sobre concorréncia perfeita. Nesse tipo
de mercado h&a pouca ou nenhuma barreira a entrada de agentes. Além disso, o poder
de mercado exercido por cada um também ndo é suficientemente grande para
promover alteracoes de oferta e demanda que influenciem prec¢os. Os produtos desse
mercado podem ser classificados de acordo com uma série de atributos e cada
atributo pode ser classificavel como preferivel ou ndo. A primeira vista isso parece um
contrassenso, uma vez que é esperado que produtos tidos como melhores tenderiam
a ser mais valorizados, sendo consequentemente de preco mais elevado. Isso,
contudo, pode ndo acontecer na pratica, pois caracteristicas mais complexas de
produtos e agentes, exercem influéncia sobre a dindmica desse mercado, que acaba
por divergir os seus resultados daqueles descritos nos quatro tipos mais amplamente
conhecidos e trabalhados.

A maioria das abordagens a esse tema se da através do modelo de jogos
sequenciais de Hotelling ou abordagens com relagédo a confiabilidade do produto dos
postos bandeirados. Poucas abordagens direcionam para como ocorre a escolha do
posto de combustivel por parte do consumidor e como esses fatores hedbdnicos de
escolha afetam a precificacdo do combustivel pelos revendedores (poder de
mercado). Como os critérios de escolha de onde abastecer € decorrente de como
cada individuo faz sua diferenciacao vertical, ou seja, € intrinseca a utilidade de cada
um, foi necessario acrescentar ao contexto de analise a metodologia dos precos

hedobnicos.

Ao entendermos o tipo de mercado na qual a empresa esta inserida, ela pode
fazer a analise dos concorrentes e dos métodos de concorréncia dentro desse
mercado. Com isso fica mais facil e mais eficiente fazer a formacéo de precos do seu
produto. S&o quatro os principais metodos: margem de contribuicdo markup, pesquisa
de precos e formula baseada no lucro. Com isso é natural indagar. Como ocorre a
formacdo de precos e a competicdo entre postos de combustiveis, uma vez que
combustiveis podem ser tratados como commodities? A luz dos fatos esclarecidos,
esse trabalho tem por objetivo entender os impactos do conjunto de caracteres

preferenciais do agente econdmico na precificacdo de produtos diferenciados no



mercado que se pode classificar como concorréncia perfeita sobre a 6tica do método
de precos hedonicos. A fim de contribuir para o entendimento do comportamento do
agente, pode-se verificar se este segue a racionalidade e hedonismo ou ha algum

outro fator que influencia para a divergéncia da sua racionalidade.

2. REVISAO DE LITERATURA

Ao olhar para o mercado de combustiveis no Brasil € importante ressaltar um
fator inerente a esse contexto: o acordo comercial de exclusividade de distribuicédo de
combustiveis. Esse tipo de acordo foi estabelecido pela portaria No. 116 de
05.07.2000 da Agéncia Nacional de Petréleo (ANP), o qual estabelece a legalidade
de contratos de exclusividade de distribuicAo de combustivel por uma marca, 0s
popularmente conhecidos postos bandeirados. Esse é um tipo de contrato apoiado
pelo CADE, pois ele é feito como uma restrigdo vertical e tem como consequéncia o
aumento da qualidade de combustivel que chega para o consumidor. Isso acontece
pois inibe a concorréncia de precos entre fornecedores e revendedores, livrando o
consumidor final das externalidades dessa concorréncia - Derivada da portaria No.
362 de 1993 do Ministério de Minas e Energia (MNE), a ANP adotou em 2002 a
liberacdo para o que é conhecido como postos de bandeira branca, permitindo a
liberacdo de precos para que o posto possa vender combustivel de qualquer marca.
Dessa forma coexistem hoje no mercado as duas formas de revenda de combustiveis
ao consumidor final (KUMONS,2016).

Essa importante caracteristica para o cenario de analise acirra a dinamica de
precos de combustiveis, pois ela subentende que a bandeira € um indicador de
qualidade e confianca do combustivel vendido, o que impacta direto na confianca e
escolha do consumidor. De fato, como estudos mostram, o embandeiramento €
importante na manutencdo da qualidade do combustivel distribuido, embora ele
impligue em um trade-off ente preco e qualidade para o consumidor final do produto.
Como é sabido o monopolio de exclusividade permite a aplicagdo de precos de
equilibrio maiores que o de concorréncia perfeita como descrito por Hastings & Gilbert

(2005).



Outro fator abordado na dinamica de precos estabelecido por Borenstein &
Shepard (1996) é a possibilidade de conluio entre os agentes de mercado,
estabelecendo um preco que Ihes conviesse. Entretanto, foi possivel perceber que o
namero de agentes era alto o suficiente para se questionar a probabilidade de um
conluio no qual ninguém desviasse, principalmente porque um dos grandes
diferenciais de competi¢céo era localizacdo. O resultado demonstrou que embora o0s
agentes ndo cooperassem no curto prazo, os efeitos de desvio ndo eram suficientes
para causar grandes alteracfes de demandas de mercado e conseqguentemente
alteracOes de precos. Isso levanta a hipétese de que existam outros fatores geradores
de demanda por combustiveis que sejam mais inelasticos ao préprio preco do

combustivel, como comodidade e localizacao.

O trabalho intitulado “SpatialDifferentiationand  Vertical Mergers in
RetailMarkets for Gasoline” de Jean-Francois Houde (2012) analisa a hipdtese da
diferenciacdo espacial (localizacdo) como fator determinante na concorréncia entre
postos do ponto de vista do modelo de Hotelling. Para ele parte da explicacédo para a
precificacdo vem da canibalizacdo dos postos de combustivel em uma determinada
regiao, que inibe a concorréncia e aumenta a homogeneidade dos precos. Isso ocorre,
pois ha facil troca de padrdo de compra dos consumidores de gasolina frente a seu
preco, aumentando a competicdo por precos? entre 0s postos. Ja entre regides mais
dispersas, onde ndo ha canibalizacdo, ocorre grande variacdo de precos, pois 0s
consumidores enfrentam custos de transporte para aquisicdo de um produto mais
barato: afinal gasta-se combustivel para chegar até o posto de menor preco (switching
costs). Portanto, a clusterizacdo e o numero de agentes (ofertantes e demandantes)

mostram-se relevantes na formacgéo do poder de mercado das distribuidoras.

Acrescentando ao tema, Hastings & Gilbert (2005) notaram que a diferenca de
preco por regido ndo se dava, como esperado por eles, pela distincdo de
caracteristicas regionais de regulamentacdo e poder de mercado. Lugares que
utilizavam gasolina reformulada também apresentam as mesmas caracteristicas dos

de gasolina produzida pelo método tradicional. Portanto, é de se pensar que a

’Dada a alta competicdo por precos, no limite os precos serdo todos iguais em uma regido — logo o
fator de diferenciacéo entre eles e o de escolha do consumidor ndo sera mais preco, mas sim outros
fatores.



estrutura de custos ndo é determinante para o pre¢co do combustivel, embora a
integracdo vertical seja relevante na elevacdo de precos das partes inferiores da
integracdo (downstream). Outros estudos ainda avaliam a inércia de repasse dos
precos dos combustiveis dado choques negativos no preco do petréleo, outros ainda

avaliam o impacto no preco do combustivel de periodos de guerra.

Hedonismo: [do grego hedone, “prazer”, + ismo.] S.M. Doutrina que considera
que o prazer individual e imediato € o unico bem possivel, principio e fim da vida moral.
(FERREIRA, 1986). De acordo com tal definicdo a economia interpreta o hedonismo
como a crenga e valores individuais que refletem o valor de um bem, sendo refletido
em seu preco. Nao contemplando apenas a racionalidade do valor de uso ou valor de
troca, mas o acréscimo de utilidade que o bem, ou a posse dele, conferem ao
individuo. Ladd (1982) mostra que uma das primeiras maneiras pelo qual as
caracteristicas do produto influenciaram diretamente a diferenciacdo vertical e
consequentemente em seu preco, foi o estudo realizado por Frederick Vail Waugh
sobre o preco de legumes em Boston. (NEGRI, 2003). J4 Rosen (1974) aborda um
modelo que sugere um método que pode, com frequéncia, identificar os parametros
estruturais de interpretacdo de precos implicitos. Fatores cujo entendimento é
essencial para entender a valoragdo de um bem do ponto de vista comportamental do
agente. Para isso Rosen (1974) cria de forma simples e objetiva um vetor de
caracteristicas que influenciam diretamente o preco final do bem, que corroboraria a

teoria dos precos hedonicos.

Ao longo do tempo muitas outras contribui¢cdes foram feitas para a formacéo da
teoria do consumidor. Entdo, em 2014 Baudry & Pautrel (2014) mostram que, em
determinados casos, subequilibrios de mercado apareciam a partir do equilibrio de
mercado, mostrando que a funcdo de precos heddnicos pode ser continua, mas que
0 preco implicito de suas caracteristicas é descontinuo. Isso se deve as variagfes da
propensao a pagar por certo bem em determinada regido, ocorrida ndo apenas pela
sua escassez, mas também de diferencas de preferencias dos individuos, decorrentes
da sua localizacdo e renda. Fatores estes que levavam o produto em analise a ter
caracteristicas endogenas que exibem um preco implicito de maneira descontinua.

Ou seja, sem perceber os agentes ndo qualificam um produto de maneira clara e



objetiva, baseada em analises descritivas, mas também os valoram de acordo com

seus valores e crengas.

Ao olhar para o mercado de combustiveis e olhando para determinados municipios
do estado de S&o Paulo sera possivel compreender como as variaveis de escolha de
consumidor e a localizagdo em que cada distribuidor se encontra, afetam o preco de
mercado. Serdo utilizados nas analises econométricas dados de precos, presenca de
bandeira ou ndo (como fator indicador da qualidade do combustivel), margem de revenda
realizada pelos postos, HHI (refletindo o leque de escolhas do consumidor), INEC.D
(indice Nacional de Expectativas do Consumidor referente ao desemprego) e INEC.R
(indice Nacional de expectativa do consumidor referente a renda pessoal) além de
idiossincrasias da regido. Os dados seréo fornecidos pela ANP, IBGE (Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica), CNI (Confedera¢édo Nacional da Industria) e Banco Central do
Brasil para entdo entender os incentivos dos postos de combustiveis através de um

modelo de formacao de precos hedobnicos.

3. METODOLOGIA

3.1 Amostra e Dados

Para que se possa responder as questdes tratadas nesse estudo foram coletados
dados mensais de precos de combustiveis sem certos grupos de municipios do estado de
Sédo Paulo no ano de 2016 e 2017. Embora ndo houvesse necessidade explicita da
utilizacado de dados ao longo do tempo, (dados em painel, decidiu-se por assim faze-lo
dado que dessa forma a analise ficaria mais completa e coesa. Optou-se por analisar
nesse estudo os combustiveis: Gasolina comum e etanol. De acordo com a ANP 98% dos
postos de combustivel comercializam etanol e gasolina comum, sendo estes em teoria,
substitutos perfeitos um para o outro e amplamente consumidos. Cerca de 80% da frota
nacional é composta por veiculos flex - de acordo com a ANFAVEA (Associacao Nacional
dos Fabricantes de Veiculos Automotores). O comércio de 6leo diesel, embora expressivo,
restringe-se em sua maioria a frota de caminhdes que realizam transporte de carga e que,

portanto, possui uma diferente relacdo entre consumidor final e posto de revendas ou



distribuidores, além de haver uma maior racionalidade da dinamica de escolha em um

insumo (relacdo business to business).

Os dados foram obtidos na ANP, responsavel por monitorar a variagdo de precos,
regulamentar a abertura de novos postos, medir qualidade do combustivel e fazer a defesa
da concorréncia: A ANP realiza pesquisas semanais em 501 municipios de todo o Brasil
segmentando por regido, estados e municipios sendo que a regido sudeste representa
cerca de 40% das vendas de gasolina comum e 70% do etanol no mercado nacional. Essa
base é formada por informacdes relativas ao preco médio de revenda, preco minimo e
maximo de revenda, desvio padrdo de revenda, margem média de revenda, coeficiente
de variacdo da revenda, preco meédio de distribuicdo, preco minimo e maximo de
distribuicdo, desvio padréo distribuicéo e coeficiente de distribuicdo. A Partir deles foram
criados: Delta preco de revenda, sendo s diferenca entre o preco maximo e minimo de
revenda, e delta preco de distribuicéo, calculado da mesma forma que o anterior.

Dos dados coletados foram formados grupos de cidades com semelhancas entre si
mas diferenca entre os grupos, tendo como critério de agrupamento o PIB per capita e
IDH. Procurando formar o grupo por cidades que se encontrassem proximas
geograficamente 0 que amenizaria possiveis divergéncias de custos de frete do
combustivel e tentar capturar semelhancas de cultura e habitos de consumo. Dada a
intencdo de analise foram escolhidos municipios que tivessem significativo nimero de
postos pesquisados, de modo que o numero de agentes dificultasse qualquer formacéo
de conluio ou concorréncia imperfeita. Foram excluidos municipios cujo nUmero de postos
fosse inferior a 30, e periodos anteriores a 2016 dada a falta de observacbGes de

determinados meses.

Com isso serao formados trés grupos de cidades:

Gl PIB per capitazois) | IDH [2010] | Populago (2017 | indice Gini [2010]
Botucatu R$ 28.985,00 0,800 142.546 0,5560
ltapetininga | R$ 26.277,00 0,763 160.070 0,5010
Jau R$ 27.802,00 0,778 146.338 0,4638
Marilia R$ 29.640,00 0,798 235.234 0,5117

Tabela 1 - Grupo de municipios 1. (Fonte: Autor)



O grupo G1 é composto por cidades do interior paulista com semelhancas de PIB
per capita, IDH e indice Gini (crescente de comparativo) com excecdo de Marilia que
possui uma populacao relativamente maior que as demais. A localizacéo geografica delas
também é proxima, com em média 150 Km uma da outra. O IDH do grupo se encontra
dentro da mesma faixa de classificagdo utilizada pela PNUD, programa das Nacoes

Unidas para Desenvolvimento.

G2 PIB per capita [2015 | IDH [2010] | Populag&o (2017 | Indice Gini 2010]
Itu R$ 43.971,00 0,773 170.157 0,5398
Rio Claro R$ 42.663,00 0,803 202.952 0,5201
Séo Carlos | R$ 40.435,00 0,805 242.088 0,4986
Sorocaba R$ 47.396,00 0,798 659.871 0,5290

Tabela 2 - Grupo de municipios 2. (Fonte: Autor)

O grupo G2 é formado por cidades com PIB per capita, IDH e Gini muito préximos,
mas maiores que as cidades do grupo G2. O IDH do grupo se encontra dentro da mesma
faixa de classificacdo utilizada pela PNUD, programa das NacgOes Unidas para

Desenvolvimento.

G3 PIB per capitazo1s | IDH [2010 | Populag&o [2017] | Indice Gini 2010
Campinas R$ 48.449,00 0,805 1.182.429 0,5782
Jundiai R$ 98.825,00 0,822 409.497 0,5435
Piracicaba | R$ 55.294,00 0,785 397.322 0,5398
Paulinia R$ 272.972,00 0,795 102.499 0,4880

Tabela 3 - Grupo de municipios 3. (Fonte: Autor)

O grupo G3 € um grupo que pega cidades com caracteristicas mais marcantes e
discrepantes, como por exemplo: O alto IDH de Jundiai, elevada populacdo de
Campinas e elevado PIB per capita da Paulinia. E importante destacar que Paulinia

h& uma grande refinaria de combustivel da Petrobras.

A intencdo em criar tais grupos é recriar as condicbes entre compradores e
vendedores simulando a situagdo na qual compradores possuem caracteristicas

heterogéneas entre si, mas vendedores sao idénticos e quando compradores sao



idénticos, mas os vendedores diferem entre si. A formacdo desses grupos de forma
nao aleatdria ndo sera fixa, o que quer dizer que as cidades também serdo analisadas
de modo que possa se estabelecer uma nova classificacdo dos grupos de acordo com
0s resultados obtidos. Assim o individuo “municipio” pode ser melhor analisado sob a
Otica dos precos hedénicos, criando relagdes de fatores culturais que de preferencias
do consumidor entre os municipios que alterem a forma como estes atribuem valor a

ao bem e assim sua propenséo a pagar.

Além das informacdes relativas a preco a ANP também fornece informacdes sobre
a comercializacdo de combustiveis em seu Boletim Gerencial — Superintendéncia de
Abastecimento divulgado de forma mensal. Nele seréo obtidas informacgdes a respeito
do Market Share das distribuidoras de combustivel, vendas por regido e numero de
postos. De outras fontes serdo utilizados dados de inflagéo e taxa de juros do Banco
Central, desemprego e indice de Gini do IBGE e o indice nacional de expectativa do
consumidor (INEC) da CNI.

3.2 Variaveis

3.2.1 Variavel Resposta

O modelo de Rosen (1974) tem como variavel resposta o pre¢co do bem para o
consumidor final. Neste caso sera analisado o preco médio de distribuicao de gasolina
e do alcool em diferentes municipios. Como mostrado na revisdo de literatura é
esperado que a funcdo de precos hedbnicos seja continua, mas que a funcéo de
precos implicitos seja descontinua devido a variacdes de propenséo a pagar de cada

regiao.

Dessa forma para cada municipio e para cada grupo serd calculado os
“coeficientes de importancia” que cada municipio atribui a cada caracteristica. O
procedimento sera realizado tanto para etanol quanto para gasolina pois expande o
horizonte de analise contemplando melhor a complexidade do mercado. Além disso
torna possivel verificar a hipétese da substituicdo perfeita entre os dois tipos de

combustivel, o que caracterizaria a racionalidade econémica do individuo.



A funcéo pode ser escrita da seguinte forma:

Poe =V(@W)e+M@my)+ & (1)

Onde:

P.. : E o preco médio do combustivel no instante t no municipio.

V(v;), : E o vetor das i caracteristicas que definem o preco no instante t.
M(m,),: E um vetor das n variaveis de controle no instante t.

&.: E 0 erro no instante t.

O periodo t varia mensalmente e compreende-se entre janeiro de 2016 e dezembro
de 2017 apenas no estado e Sao Paulo. Dessa forma seriam melhor observadas e
neutralizadas possiveis choques acontecidos no mercado durante o periodo como por
exemplo: impeachment da ex-presidente Dilma Rousseff, eleicbes municipais,
olimpiadas do Rio de Janeiro e a Petrobras mudando a politica de definicdo de

precoss.

3.2.1 Variavel Explicativa

O modelo tedrico proposto por Rosen (1974) em seu trabalho visa entender como as
caracteristicas atreladas a um bem comoditizado afetam a percepcdo que o
consumidor tem sobre ele. Desse modo a percepc¢ao, expectativas e caracteres de
escolha levariam a classificagdes desse bem em “melhor” e “pior”, logo é de se esperar
que seu preco reflita tais itens. Essas caracteristicas podem ser observadas
diretamente pelo consumidor na hora da escolha como: Presenca de bandeira ou nao,
marca, opcdes de escolha. Quanto também caracteristicas nao percebidas
diretamente como: Caracteristicas da regido que o0 posto se encontra, localizagéo,
concorréncia, preco de distribuicdo e margem de distribuig&o.

Com isso é criado um vetor de caracteristicas para cada municipio que influenciam as

escolhas de seus consumidores:

Vw)e = a1.vy, + a0, + -+ avy, (2)

3 Fonte: G1. Globo (2016)



Onde:
V(v;), : E vetor das i caracteristicas explicativas do preco do bem no instante t.

Vi, :E a caracteristica i no instante t.

a; : Coeficiente associado a caracteristica v;, .

As caracteristicas escolhidas para a composic¢ao do vetor V(v;), serao:

Numero de postos de combustiveis analisados. Esta variavel dara a dimenséo
das opc¢bes de escolha, esperando-se que quanto mais opgdes de compra maior é
bem-estar do consumidor na hora de comprar ao impactar a utilidade do mesmo tanto
por um maior hall de escolhas quanto por haver menores pre¢cos em decorréncia da
maior competitividade.

Percentual de postos bandeira branca ou ndo. O fato de o posto possuir
bandeira gera na mente do consumidor a percepcao de que a qualidade do
combustivel ali vendido é assegurada por uma marca. Isso nos leva a inferir que
postos bandeirados (com contrato de exclusividade de distribuicdo) consigam impor
um maior preco sobre o litro do combustivel dado que a propensédo a pagar do
consumidor aumentou devido a confiancga.

Preco de distribuicdo juntamente com a margem de revenda (duas variaveis)
como indicador do “custo do municipio” fazendo uma alusao ao “custo Brasil’. Estas
variaveis capturariam o0s custos inerentes a comercializagdo de combustiveis
estabelecendo um patamar de competitividade, ja que estd embutido nele: custos de
transporte, custos de agéncia, regulamentacées, etc. E 16gico esperar que quanto
maior o prec¢o de distribuicdo maior o preco final ao consumidor, da mesma forma que
com maior margem de revenda maior o pre¢o. Mas isso pode ndo se mostrar como
verdadeiro quando se analisa o conjunto frente ao mercado e a competitividade. Um
maior preco de revenda pode fazer com que a margem tenha que ser reduzida para

manter a competividade no mercado.

HHI (Herfindahl Hirschman Index) das companhias distribuidoras de combustivel

calculado da seguinte maneira*:

4 Fonte: Horizontal Merger Guidelines — U.S. Department of Justice and the Federal Trade Commission (2010)



N
HHI = Z q?
i=1

Com q sendo o Market Share da companhia e H recebendo a seguinte classificagao:

0,15>HHI Mercado ndo concentrado

0,15 > HHI> 0,24 | Mercado de moderada concentracao

HHI> 0,25 Mercado de elevada concentracao

Ao utilizar HHI é possivel avaliar mudancas de troca de Market Share entre as
principais companhias do mercado, o que ndo seria possivel caso se optasse apenas
pelo uso do indicador de concentracdo simples. Ele ser& utilizado para avaliar a
concorréncia entre as marcas e seu poder perante o0 mercado na imposi¢ao de precos.
Com isso é esperado que em mercados com maior HHI maior sejam os pre¢cos médios
praticados e possivelmente maior seja a variancia de pre¢cos encontrada entre todos
0s concorrentes. Assumindo haver competicdo por precos, empresas com maior
poder de mercado conseguiriam impor uma maior margem frente aos menores, que
as reduziriam na intencéo de se tornarem mais atrativas.

As principais empresas participantes do mercado sdo: BR, Raizen, Ipiranga, AleSat e
as de bandeira branca. Para efeito de calculo foram desprezadas distribuidoras com
participacdo inferior a 2% uma vez que elas pouco influenciariam no célculo do HHI e

por motivos de abrangéncia geografica®.

3.2.1 Variavel Controle

Para tornar a analise do impacto das variaveis explicativas mais completa e moldar
a interferéncia de outros fatores relevantes, € necessario incluir variaveis que
controlem o comportamento esperado do preco. Isso sera feito ao incluir um vetor de

fatores exdgenos ao sistema que implicam sobre do preco:

M(my,), = ﬁl-mlt + ﬁz-mzt + -t ﬁn-mnt (3

5> Ver outras limitag®es para o HHI na sec3o 4.1 Andlise descritiva das varidveis.



Onde:
M(m,),: E um vetor das n variaveis de controle sobre o preco no instante t.

m,,: E a varidvel n no instante t.

S,.: E o coeficiente associado a caracteristica m,, .

As variaveis de controle serdo: Taxa de juros mensal (Banco Central) medira a
custo de oportunidade de gastar e reter moeda do consumidor, moldando assim a sua
propensdo a consumir. Esse parametro tem uma relacdo positiva entre quanto maior
0S juros, maior é a tendéncia a economizar para consumir mais no futuro. Inflacdo
traduzido no IPCA (IBGE) medira o poder de compra do consumidor ao longo do
tempo e como isso afeta 0 seu consumo de combustivel — é importante ressaltar que
no céalculo do IPCA, é atribuido um peso de 20,54% cobre gastos com transporte.
indice de desemprego (IBGE) e INEC (indice nacional de expectativa do consumidor)
que tem o objetivo de abarcar mudancas e expectativas no ambiente social e politico
do consumidor que poderiam vir a alterar seu padrdao de consumo — Esta Ultima
variavel é dividida em duas outras: INEC.D, referente a expectativa do desemprego e

INEC.R, referente a expectativa da renda pessoal.

3.3 Modelo Economeétrico

Portanto utilizando da metodologia descrita na revisédo de literatura e das variaveis

previamente descritas chega-se ao seguinte modelo econométrico:
PCt = a’l.vlt + az.th + -+ ai.vit + ﬁl.vlt + ’Bz.mzt + -+ ﬁn.mnt + Et
Com as variaveis ja descritas anteriormente assim como o seu resultado esperado.

Em primeira analise sera feita uma regressao simples pelo método dos minimos
quadrados ordinarios (MQO)® de um estagio, respeitando a metodologia aplicada por
Rosen (1974) de analisar um corte temporal. Entretanto julgamos como valido e
enriquecedor para a analise utilizar em uma segunda analise uma metodologia de

dados em painel.

“ t”

6 Neste caso, desconsiderar o pardmetro de tempo referido nas equacgdes descritas.



A metodologia dos minimos quadrados ordinarios tem como principio bésico a
constancia e linearidades dos parametros de forma que o efeito no curto e no longo
prazo sejam 0s mesmos. Ele pressupde que s variaveis independentes entre si sejam
exogenas de forma que a distribuicdo seja constante e o valor médio do erro seja
constante e igual a zero, atestando a homocedasticidade e a auséncia de correlagéo
perfeita entre os parametros. Feito isso, para atestar a qualidade e veracidade dos
resultados obtidos € necessario validar o modelo através do teste de White para

heterocedasticidade sobre o erro da regressao.

A escolha dos dados em painel leva em consideracdo a heterogeneidade das
unidades de medida das variaveis e dos individuos, diminui a colinearidade entre as
variaveis, reduz o viés e detecta melhor efeitos que ndo podem ser observados por
conte transversal. Optou-se também pela andlise de efeitos aleatérios, uma vez que
considera que os interceptos sejam extraidos aleatoriamente de uma populac¢éo maior
do que a contemplada pelas observacdes, o0 que € o caso dos municipios no estado
de Sé&o Paulo. Os interceptos surgem de uma intersec¢gdo comum com uma variavel
aleatoria que varia na secéo transversal. O modelo também pressupde a formacao de
um termo idiossincratico, como dito por Gujarati (2011) no termo de erro, dessa forma
ele captura aquilo que ndo pode ser observado por variaveis descritivas e
mensuraveis como, por exemplo, cultura. Isso permite que os interceptos diferentes
interceptos para os individuos, mas constante ao longo do tempo, assim como 0s
coeficientes dos repressores, invariantes no tempo e nos individuos. Isso torna a
analise dos fatores desejados mais adequada para o estudo em questdo do que
aguele de efeitos fixos, dessa forma julga-se ndo haver a necessidade da realizagao
dos testes de Breusch Pagan, Hausman ou Chow para a verificacéo de escolha entre

efeitos fixos e aleatorios.

E esperado que alguns parametros de analise se mostrem irrelevantes na
formacdo de precos do combustivel principalmente devido a racionalidade do
consumidor na hora de escolher onde abastecer seu automével. Com isso é esperado
gue seja relevante e de grande impacto na escolha/preco o fato do posto possuir

bandeira.



4. RESULTADOS DA PESQUISA

4.1 Analise Descritiva

A andlise descritiva das varidveis comeca pelo objeto de estudo, o preco médio de
revenda dos postos de combustivel dos doze municipios coletados, passando pelas
variaveis explicativas e por dltimo as variaveis de controle. Ao total foram 576
observacdes referentes a estes 12 municipios e 24 observacdes para cada variavel

de controle.

Tabela 4 - Preco médio dos combustiveis no periodo observado. Elencado em ordem

decrescente.
Etanol Gasolina
Municipio Média Municipio Média

1 - Botucatu 2,711 1 - Botucatu 3,744
2 - Itapetininga 2,571 2 - Jau 3,656
3 - Jundiai 2,555 3 - Sao Carlos 3,645
4 - Rio Claro 2,549 4 - Rio Claro 3,624
5- Campinas 2,547 5 - Marilia 3,619
6 - Itu 2,530 6 - Itapetininga 3,598
7 - Paulinia 2,507 7 - Jundiai 3,579
8 - Piracicaba 2,502 8 - Campinas 3,564
9 - Marilia 2,499 9 - Piracicaba 3,564
10 - Jau 2,471 10 - Itu 3,544
11 - Sao Carlos 2,470 11 - Paulinia 3,540
12 - Sorocaba 2,462 12 - Sorocaba 3,481

Tabela 4 - Valores médios de prego de combustivel por municipio. (Fonte: Autor)

Como pode ser observado na tabela o municipio, Botucatu possui 0 maior preco
meédio de revenda para os dois tipos de combustivel de janeiro de 2016 a dezembro
de 2017, assim como Sorocaba é o que possui 0 menor. Os municipios intermediarios
alternam suas posi¢cdes com destaque para alguns como: Jau que estd em segunda
posicdo para gasolina, mas em decimo para etanol e S&o Carlos em terceiro para
gasolina e decimo primeiro para etanol. Ou seja, esses dois municipios fogem a regra
de se manter relativamente constante no seu patamar de nivel de precos, o que
poderia nos levar a inferir que Jald e S&o Carlos tem preferencias mais voltada para

gasolina.



E importante frisar que Paulinia ndo possui o menor preco médio, o que reforca a
ideia de que os custos de transporte pouco influenciam no preco assim com reforca a
ideia de que o preco do combustivel é mais fortemente regido por fatores
idiossincraticos e de preferéncia dos consumidores do que por abundancia de oferta
e estrutura de custos como diz a teoria classica. Além disso uma diferenga de cerca
de R$0,255 no preco médio do combustivel entre as cidades de maior e menor prego
também reforca tal ideia, uma vez que tanto o ambiente no qual elas estdo inseridas

guanto a estrutura de custos e oferta € praticamente uniforme.

Figura 1 — Preco médio de gasolina nos municipios.
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Figura 1 - Preco médio de gasolina nos municipios. (Fonte: Autor)

Ao olhar para o grafico de preco médio da gasolina nos municipios (Figura 1) &
possivel observar que os municipios parecem ter “niveis” de prego ao longo do tempo
gue parecem se manter relativamente constantes em sua relacao aos demais. I1Sso se
torna mais evidente com o grafico dos grupos de gasolina (Figura 5), no qual o grupo
1 possui pre¢o mais elevado que os demais constantemente ao longo do tempo. Isso
também ocorre quando se trata do etanol o que mais uma vez corrobora o critério

de selecdo dos municipios, seu agrupamento e a ideia de que idiossincrasias de

7 Ver apéndice de gréaficos e tabelas ao final do arquivo para melhor compreens3o.



preferencias a pagar pelo consumidor determinariam o patamar de precos de cada

individuo. O mesmo ocorre ao olhar para etanol (Figuras 6 e 10).

A variavel “numero de postos pesquisados” reflete o tamanho do municipio. Ja a
margem de revenda reflete o poder de barganha do revendedor frente a propensao a
pagar do consumidor, logo € de se esperar que quanto maior a margem de revenda
menor € a propensao a pagar do consumidor pois o vendedor optaria por ganhos mais
tendenciosos a margem do que ao volume. Neste estudo a variavel “percentual de
postos com bandeira branca” funcionara como uma proxy para o nivel de qualidade
do combustivel vendido, seguindo o mesmo motivo contido na revisdo de bibliografia
(Hastings & Gilbert - 2005).

Ha uma importante observacao a ser feita em relacdo ao Market Share € o fato de a
ANP disponibilizar essas informagdes na forma de relatérios, os “Boletins de
Abastecimento em Numeros”, os valores coletados sao para a regiao Sudeste do Brasil e
nao especificamente para aos municipios descritos, embora todos 0s municipios estejam
nesta regido. Esses relatérios ndo sao divulgados com periodicidade constante, ou seja,
pode haver diferenca de 2 a 4 meses entre uma divulgacao e a proxima. Além disso os
valores de Market Share da edi¢cdo do boletim é o acumulado do ano até apresente data,
nao sendo a variacao do periodo. Assim a edicdo de abril contém os valores referentes
de janeiro a abril, a de julho de janeiro a julho e assim sucessivamente®.

Apensar de ndo ser a condi¢ao ideal para uma analise econométrica optou-se por utilizar
os dados dessa maneira uma vez que nao fora possivel encontra-los em outra fonte, nem
qualquer outra variavel gue tenha o mesmo valor explicativo. Com isso a néo utilizacéao
dos mesmos tornaria a analise mais fraca em termos do objetivo do trabalho do que

qualquer prejuizo causado pela sua nao perfeita adequacéao.

As variaveis que medem expectativas do consumidor de desemprego e renda
pessoal (INEC.D e INEC.R) estdo em forma de indice de base fixa, com média do ano de
2001 = 100. Com isso um aumento desse indice representa uma melhora da expectativa

da populacdo com relacdo ao desemprego (maior confianga) e da expectativa de renda.

8 Vide tabela 3.



Isso representa um possivel aumento da propenséo a consumir e consequentemente dos
precos, uma vez que a expectativa de “riqueza percebida” aumenta.

Com relacéo as outras variaveis como Selic e IPCA, séo descritas de forma mensal e tem
por objetivo capturar o cenario macroeconémico no qual a analise microecondémica sera
feita. Como € possivel observar no Gréafico 6, ambas parecem seguir com uma tendéncia

de queda, com ligeiro crescimento a partir de agosto de 2017.

4.2 Resultado das Regressdes

Para a andlise de todo o contexto descrito até entdo foi utilizado o software
estatistico Stata para rodar a regressdo de modelo em painel. Os dados para a
regressdo sdo balanceados e ndo ha nenhuma observacdo de qualquer variavel
faltando. Para o conjunto de municipios fora rodada uma regressao, em seguida para
cada grupo previamente selecionado, essa regressao fora rodada com estimadores
robustos e consistentes, como explicado anteriormente pelo método de efeito

aleatodrio.

Por convencéao optou-se por adotar um coeficiente de confianca de 10% dada as
caracteristicas dos dados descritas anteriormente. Vale ressaltar que para as saidas
dos coeficientes das regressdes “(1) pmr” é o preco médio de revenda feito no modelo
de painel (xtreg) e “(2) pmr’ é o preco médio de revenda utilizando a mesma
metodologia proposta por Rosen (1974) (regress). Os valores dispostos abaixo do

coeficiente sdo os respectivos p-valores.



Gasolina: municipios

(1) {2)
por pmr

npp —0.00128** —0.000717***
{0.004) (0.000)

mmr 0.566%** 0.675%**
{0.000) (0.000)

pbb 57.09%** 60.13***
{0.000) {0.000)

hhi —76.50%%* —79.96%**
{0.000) {0.000)

selic —34.71%%* —37.91%%*
{0.000) {0.000)

ipca 17.74%%* 18.76***
{0.000) {0.000)
inecd -0.000988 -0.00106
(0.133) (0.583)
inecr 0.000234 —0.000665
(0.795) (0.840)
_cons 0.215 -0.108
(0.516) (0.908)
N 288 288
R-3q 0.535

p-values in parentheses
* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001

Tabela 5 - Saida Stata: Resultado para municipios, gasolina. (Fonte: Autor)

Ao rodar a regressdo para todos os municipios a variavel inecr tivera de ser

excluida dado o seu p-valor de 0,795.

Gasolina: grupos G1, G2 e G3 respectivamente.

(1) (2) 1 (2) (1) (2)
pmr pmr pmr pmr pmr pmr
npp —0.00617*** —0.00617*** —0.00232%%* ~0.00130%* -0.000209 -0.000209
(0.000) {0.000) (0.000) {0.009) (0.075) (0.383)
mmr 0.565%* 0.565%** 0.310 0.574%% 0.478 0.478
(0.003) {0.001) (0.456) (0.001) (0.206) (0.138)

pbb 55, 63%%* 55, 63% %% 48.04%* 54, 13%%% 58.97%%* 58.97*%*
(0.000) {0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

hhi —76.43%%* ~76.43%%* —63.37*k* —70.93%** —BL.17%** —BL.17***
{0.001) (0.000) (0.000) (0.001) (0.000) (0.000)

selic —23.64%%* -23.64% -20.33% -29.99% ~42.90*** —42.90%**
(0.000) (0.042) (0.017) (0.016) (0.000) (0.000)

ipca 10.99%** 10.99* 16.49%%* 17.98%%* 20.54%%* 20.54%%*
(0.000) (0.020) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
inecd ~0.00217 ~0.00217 ~0.000157 ~0.000455 -0.00110 -0.00110
(0.332) {0.488) (0.898) (0.887) (0.330) (0.738)
inecr 0.00456 0.00456 -0.000268 -0.00141 -0.000559 -0.000559
(0.142) {0.395) (0.873) {0.795) (0.780) (0.921)
_cons 0.667 0.667 0.520 0.0121 0.754% 0.754
(0.264) (0.663) (0.185) (0.994) (0.014) (0.643)
N 96 96 96 96 96 96
R-sq 0.657 0.544 0.496

p-values in parentheses
* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001

Tabela 6- Saida Stata: Resultado para grupos 1, 2 e 3 respectivamente, gasolina. (Fonte: Autor)



Para a regresséao do grupo 1 foi retirada a variavel inecd dado o p-valor de 0,332.
Para o grupo 2 foram retiradas as variaveis inecr com p-valor de 0,873, inecd com p-
valor 0,889 e mmr com p-valor 0,456. E por fim, para o grupo 3 foram retiradas as

variaveis: npp, mmr, inecd e inecr.

Como esperado o sinal do coeficiente “numero de postos pesquisados” se mostrou
negativo. Como este reflete o tamanho do municipio, a hipétese de quanto maior o
municipio mais dificil se torna o conluio de precos, portanto o preco cai € corroborada
(Houde -2012). A margem média de revenda se mostra relevante no agregado de
municipios e no grupo 1, possuindo valor positivo reflete que o poder de barganha do
revendedor sobre o preco s6 se mostra efetivo sobre os municipios do grupo 1. O
percentual de postos bandeira branca, juntamente com o HHI mostram que néao so
preco é bastante influenciado pela competitividade do mercado como o fato da
presenca de postos bandeirados serem bastante relevantes para a formacéo dos
precos, ou seja, o indicador de confianca na qualidade do combustivel é um fator que

o consumidor valoriza e esta disposto a pagar mais por isso.

A constante acaba refletindo a base de precos da regido, com isso, por natureza
o consumidor esta mais disposto a pagar por uma regido do que por outra. E curioso
notar que embora o grupo 1, que apresentou maior pre¢co médio no periodo, € o grupo
com menor valor de intercepto, o que poderia se mostrar contraditério. J& o grupo 3,
composto por municipios mais heterogéneos entre si, € o que possui maior valor de

intercepto.



Etanol: municipios

(1) (2)

pmr pmr
npp -0.000184 —-0.000184
(0.262) {0.511)
mmr 1.002%** 1.002%**
(0.000) (0.000)
pbb 79.68%*+* 79.68***
(0.000) {0.000)
hhi —137.7%** —137. %%+
(0.000) {0.000)
selic —75.80%** —75.80%%*
(0.000) {0.000)
ipca 7.308%%+ 7.308
(0.000) {0.088)
inecd —0.0228%%* —0.0228%%+
(0.000) {0.000)
inecr 0.0317%*+ 0.0317%%+*
(0.000) (0.000)
_cons 5.542%%+ 5.542%%%
(0.000) {0.000)
N 288 288
R-sq 0.354

p-values in parentheses
* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001

Tabela 7 - Saida Stata: Resultado para municipios, etanol. (Fonte: Autor)

Diferentemente do ocorrido com a gasolina, rodando as mesmas regressées
para 0s municipios npp apenas precisou ser retirada, uma vez que todos 0s outros p-

valores se mostraram inferiores a 0,10.

O fato de npp se mostrar insignificante para municipios sugere que 0 nUmero
de postos ndo influencia o preco do combustivel, logo é de se esperar que a ideia
proposta por Borenstein & Shepard (1996) seja vélida. Isso ocorreria pois ndo é
possivel a formacao de conluio no longo prazo dado que o elevado nimero de agentes

eleva a dificuldade de organizacdo dos mesmos.



Etanol: grupos G1, G2 e G3 respectivamente

1) 2) (1) (2) 1) (2)
pmr pmr pmr pmr pmr pmr
npp -0.00430* -0.00430* -0.000658 —-0.000658 -0.000105 -0.000105
(0.022) {0.017) {0.100) {0.417) (0.632) {0.791)
mmr 0.929** 0.929*** 0.925** 0.925%** 0.919*** 0.919**
{0.005) {0.000) (0.002) (0.001) (0.001) (0.005)
pbb 76.59%** 76.59** 72.03%** 72.03** 78.56%** 78.56**
(0.000) {0.001) (0.000) (0.003) (0.000) (0.001)
hhi —137.6%** —137.6%** —126.4%** —126.4%** —137.7%%* —137.7%**
(0.000) {0.000) (0.000) (0.001) (0.000) (0.000)
selic —66.61*** —66.61** =70.38%** =70.38%** =76.80*** =76.80%**
(0.000) {0.001) (0.000) (0.001) (0.000) (0.000)
ipca 2.558 2.558 T.510%** 7.510 7.853%%* 7.853
{(0.676) (0.748) (0.000) (0.318) (0.000) (0.300)
inecd —0.0241*** —0.0241*** —0.0223*** —0.0223%** —0.0218*** —0.0218***
(0.000) {0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
inecr 0.0367*** 0.0367*** 0.0311*** 0.0311%** 0.0301*** 0.0301**
(0.000) {0.000) (0.000) (0.001) (0.000) (0.001)
_cons 6.616%** 6.616* 5.745%** 5.745* 6.071%** 6.071*
(0.000) {(0.018) (0.000) (0.029) (0.000) (0.020)
N 96 96 96 96 96 96
R-sq 0.460 0.306 0.285

p-values in parentheses
* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001

Tabela 8 - Saida Stata: Resultado para grupos 1, 2 e 3 respectivamente, etanol. (Fonte: Autor)

Assim como para gasolina, a logica para o sinal dos coeficientes de “numero de
postos pesquisados”, “percentual de bandeira branca” e hhi mantiveram as mesmas.
J4 a margem média de revenda se mostrou relevante em todos os cenarios. Uma
provavel explicacdo para isso € o fato de o etanol ser abundante no interior paulista,
basta as usinas mudarem da producéo de acucar para a producéo de etanol, tornando

a oferta praticamente ilimitada a um custo praticamente constante.

Neste caso a base de precos da regido (constante) acaba sendo diferente do
gue ocorre com gasolina. O grupo 1 acaba tendo o maior valor enquanto o grupo 3 0
menor, como esperado uma vez que as idiossincrasias, mas heterogéneas refletidas
pelo intercepto torna o preco médio mais dependente de fatores mercadolégicos e

menos de fatores idiossincraticos.

onde:

pmr = Preco medio de revenda.

npp = NUumero de postos pesquisados.
mmr = Margem média de revenda.

pbb = Percentual bandeira branca.



5. CONCLUSAO

Tida toda a analise descrita do cenario, coeficientes e andlises € possivel obter
algumas respostas e conclusdes sobre os aspectos da formacéo de precos hedbnicos
no mercado de combustivel. A irrelevancia dos dados no INEC para a maioria dos
grupos mostra que o combustivel € um bem de necessidade, assim quaisquer ganhos
de renda ou perspectiva de desemprego pouco alteram o seu consumo, um produto
bastante inelastico. Ou entdo é possivel dizer que o consumidor ndo é “forward
looking” (formacgéo das expectativas com base apenas no passado) com relacdo aos

seus habitos de consumo e o que se pode chamar de restricado orcamentaria.

Uma importante conclusao pode ser feita através de um olhar mais detalhado
sobre os interceptos das regressdes: Como dito anteriormente o grupo 1 € o que
apresentou maior preco médio, mas é o que tem menor valor de intercepto. Com isso
pode-se inferir que a formacao dos precos hedonicos faz com que em cidades com
as caracteristicas e preferencias do grupo 1 tenha uma propensao intrinseca a atribuir
maior valor ao produto combustivel, uma vez que o termo idiossincratico contido no
erro € maior. Em comparacao as cidades do grupo 3 o intercepto € maior, assim como
a dindmica de vida nessas cidades também pois tem maior semelhanca com centros
urbanos, no qual possui mais alternativas de transporte que apenas o veiculo
particular. Além disso é uma habito comum em cidades de menor porte utilizar-se do
carro com maior frequéncia, dados os menores custos e maiores facilidades como por
exemplo estacionamento, causando nos individuos maior necessidade do

combustivel e, portanto, maior atribuicdo de valor.

Dado o valor assumido pelos coeficientes dos repressores, com hhi sendo o oposto
do pbb, é possivel concluir que embora a presenca de bandeira seja relevante para o
consumidor, a marca dessa bandeira ndo entra como critério de escolha, ndo havendo

preferéncia pela marca, mas sim por ter marca.

O fato de as margens medias de revenda mostrarem-se significantes para gasolina
do que para etanol nos leva a inferir que o mercado de combustivel como um todo é
mais dependente de gasolina do que de etanol. Como uma analise geral pode-se ter

gue apesar de combustivel poder ser identificado como uma commaodity, a sua compra



ndo pode ser considerada de todo simples por parte do consumidor, mas também nem
de todo técnica. Os fatores culturais e de preferencias de escolha acabam se
sobressaindo e atingem a dimensédo de escolha do produto que deixa de lado a
escolha racional e utilidade adicionada a aquisicdo do bem. Isso nos leva a indagar
quais séo os fatores geradores de demanda que sejam relevantes na hora da escolha
da compra em um determinado lugar, mas que nao séo levados em consideragédo em

outro.

Apesar das conclusdes tiradas com o estudo realizado, houveram algumas
limitacdes. Uma delas é o fato de que ndo € possivel capturar outros fatores que o
mercado de distribuicdo de combustivel € restrito, 0 que pode interferir no varejo
embora este ndo o seja. Outra limitacdo é no que diz respeito ao modelo usado,
embora o método de painel por efeitos fixos contenha um fator de idiossincratico o
modelo proposto por Rosen (1974) indica o uso de uma regressao simples com um
vetor de caracteristicas por objeto de analise. H4 ainda outro importante fator restritivo
a esse: o fato de que no periodo de estudo o governo brasileiro instituia uma politica
de controle de precos por parte da Petrobras. Isso altera a dinamica de como o livre
mercado atuaria sobre o preco de demanda dos combustiveis.
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Figura 1 — Preco médio de gasolina nos municipios.
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Figura 2 — Preco médio da gasolina no Grupo 1.
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Figura 2 - Pre¢co médio da gasolina no grupo 1. (Fonte: Autor)



Figura 3 — Preco médio da gasolina no Grupo 2.
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Figura 3 - Prego médio da gasolina no grupo 2. (Fonte: Autor)

Figura 4 — Preco médio da gasolina no Grupo 3.
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Figura 4 - Pregco médio da gasolina no grupo 3. (Fonte: Autor)



Figura 5 — Preco médio da gasolina nos diferentes grupos.
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Figura 5 - Prego médio da gasolina nos diferentes grupos. (Fonte: Autor)

Figura 6 — Preco médio do etanol nos municipios.
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Figura 6 - Preco médio do etanol nos municipios. (Fonte: Autor)



Figura 7 — Preco meédio do etanol no Grupo 1.
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Figura 7 - Preco médio do etanol no grupo 1. (Fonte: Autor)

Figura 8 — Preco médio do etanol no Grupo 2.
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Figura 8 - Preco médio do etanol no grupo 2. (Fonte: Autor)



Figura 9 — Preco médio do etanol no Grupo 3.
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Figura 9 - Prego médio do etanol no grupo 3. (Fonte: Autor)

Figura 10 — Preco médio do etanol nos diferentes grupos.
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Figura 10 - Prego médio do etanol nos diferentes grupos. (Fonte: Autor)



Tabela 9 — Market Share e HHI.

Data BR Raizen Ipiranga AleSat Branca HHI
Jan/16 20% 15,8% 15,8% 3,9% 39,9% 25,23%
Fev/16 20,4% 15,8% 15,8% 3,9% 39,9% 25,23%
Mar/16 20,4% 15,8% 15,8% 3,9% 39,9% 25,23%
Abr/16 20,2% 16,0% 15,6% 3,8% 40,4% 25,54%
Mai/16 20,2% 16,0% 15,6% 3,8% 40,4% 25,54%
Jun/16 20,2% 16,0% 15,6% 3,8% 40,4% 25,54%
Jul/16 20,0% 16,0% 15,5% 3,7% 40,7% 25,66%
Ago/16 20,0% 16,0% 15,5% 3,7% 40,7% 25,66%
Set/16 20,0% 16,0% 15,5% 3,7% 40,7% 25,66%
Out/16 20,0% 16,0% 15,5% 3,7% 40,7% 25,66%
Nov/16 19,8% 16,0% 15,6% 3,6% 41,0% 25,85%
Dez/16 19,8% 16,0% 15,6% 3,6% 41,0% 25,85%
Jan/17 19,7% 16,3% 15,9% 3,4% 40,9% 25,91%
Fev/17 19,7% 16,3% 15,9% 3,4% 40,9% 25,91%
Mar/17 19,7% 16,3% 15,9% 3,4% 40,9% 25,91%
Abr/17 19,7% 16,3% 15,9% 3,4% 40,9% 25,91%
Mai/17 19,7% 16,3% 15,9% 3,3% 40,9% 25,90%
Jun/17 19,7% 16,3% 15,9% 3,3% 40,9% 25,90%
Jul/17 19,8% 16,3% 15,7% 3,2% 41,6% 26,45%
Ago/17 19,8% 16,3% 15,7% 3,2% 41,6% 26,45%
Set/17 19,8% 16,3% 15,7% 3,2% 41,6% 26,45%
Out/17 19,4% 16,2% 15,6% 3,7% 41,8% 26,43%
Nov/17 19,4% 16,2% 15,6% 3,7% 41,8% 26,43%
Dez/17 19,4% 16,2% 15,6% 3,7% 41,8% 26,43%

Tabela 9 - Comparativo de Market Share por empresa e HHI. (Fonte: Autor)




Tabela 10 — Variaveis de controle e concorréncia no tempo.

Data HHI B. Branca Selic IPCA INEC.D INEC.R
Jan/16 25,23% 39,9% 1,06% 1,27% 103,70 90,70
Fev/16 25,23% 39,9% 1,00% 0,90% 110,50 89,10
Mar/16 25,23% 39,9% 1,16% 0,43% 103,80 86,60
Abr/16 25,54% 40,4% 1,06% 0,61% 109,00 88,00
Mai/16 25,54% 40,4% 1,11% 0,78% 125,60 96,60
Jun/16 25,54% 40,4% 1,16% 0,35% 111,50 92,10
Jul/16 25,66% 40,7% 1,11% 0,52% 112,50 92,70
Ago/16 25,66% 40,7% 1,22% 0,44% 114,10 95,00
Set/16 25,66% 40,7% 1,11% 0,08% 116,80 92,70
Out/16 25,66% 40,7% 1,05% 0,26% 116,20 97,50
Nov/16 25,85% 41,0% 1,04% 0,18% 115,30 95,00
Dez/16 25,85% 41,0% 1,12% 0,30% 106,30 91,70
Jan/17 25,91% 40,9% 1,09% 0,38% 115,10 98,60
Fev/17 25,91% 40,9% 0,87% 0,33% 117,60 96,90
Mar/17 25,91% 40,9% 1,05% 0,25% 114,10 94,10
Abr/17 25,91% 40,9% 0,79% 0,14% 116,40 95,10
Mai/17 25,90% 40,9% 0,93% 0,31% 112,50 89,50
Jun/17 25,90% 40,9% 0,81% -0,23% 112,40 91,40
Jul/17 26,45% 41,6% 0,80% 0,24% 106,50 90,80
Ago/17 26,45% 41,6% 0,80% 0,19% 114,40 92,20
Set/17 26,45% 41,6% 0,64% 0,16% 105,70 88,80
Out/17 26,43% 41,8% 0,64% 0,42% 117,90 92,30
Nov/17 26,43% 41,8% 0,57% 0,28% 118,60 89,90
Dez/17 26,43% 41,8% 0,54% 0,44% 112,30 89,00

Tabela 10 - Varidveis macroeconémicas de controle e concorréncia. (Fonte: Autor)




Figura 11 — Desenvolvimento da taxa de juros e inflagdo mensal.
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Figura 11 - Taxa de juros e inflagdo. (Fonte: Banco Central)

Figura 12 — Desenvolvimento das expectativas.
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Figura 12 - Expectativas de desemprego e renda. (Fonte: INEC)



Tabela 11 — Precos Gasolina por HHI.

G1 G2 G3
Data HHI | Botucatu | Jau | Marilia |Itapetininga | Sdo Carlos | Rio Claro | Itu |Sorocaba | Jundiai | Campinas | Piracicaba | Paulinia
Jan/16 [25,23%| 3,637 |[3,610| 3,505 3,459 3,585 3,569 |3,532| 3,438 3,506 3,582 3,562 3,587
Fev/16 |25,23%| 3,676 |[3,649| 3,458 3,488 3,610 3,596 |3,565| 3,473 3,524 3,588 3,583 3,594
Mar/16 (25,23%| 3,684 |3,648| 3,586 3,542 3,678 3,668 |3,547| 3,470 3,558 3,586 3,641 3,578
Abr/16 |25,54%| 3,690 3,622 | 3,530 3,537 3,642 3,619 3,548 | 3,464 3,550 3,571 3,555 3,560
Mai/16 |25,54%| 3,661 |[3,580| 3,435 3,451 3,557 3,534 |3,494| 3,416 3,502 3,487 3,500 3,532
Jun/16 (25,54%| 3,643 |3,583| 3,594 3,411 3,580 3,580 |3,460| 3,408 3,480 3,464 3,475 3,480
Jul/16 |25,66%| 3,645 3,591 | 3,652 3,406 3,571 3,584 3,447 | 3,406 3,463 3,433 3,455 3,441
Ago/16 (25,66%| 3,643 |3,583| 3,656 3,397 3,585 3,577 |3,438| 3,388 3,459 3,436 3,481 3,429
Set/16 |25,66%| 3,645 |3,590| 3,653 3,394 3,587 3,579 |3,436| 3,367 3,466 3,448 3,459 3,433
Out/16 |25,66%| 3,674 3,607 | 3,654 3,460 3,586 3,579 3,490| 3,388 3,511 3,522 3,464 3,482
Nov/16 |25,85%| 3,675 |[3,650| 3,661 3,513 3,582 3,585 |3,542| 3,410 3,530 3,550 3,495 3,544
Dez/16 |25,85%| 3,758 |3,638| 3,681 3,624 3,670 3,626 |3,597| 3,491 3,632 3,622 3,583 3,566
Jan/17 |25,91%| 3,813 3,732 | 3,809 3,739 3,768 3,690 3,651 | 3,561 3,666 3,661 3,641 3,630
Fev/17 |2591%| 3,817 |[3,719| 3,643 3,766 3,776 3,691 |3,624| 3,543 3,658 3,651 3,647 3,629
Mar/17 (25,91%| 3,725 |3,592| 3,478 3,708 3,699 3,569 |3,567| 3,489 3,601 3,575 3,530 3,560
Abr/17 |2591%| 3,667 3,587 | 3,568 3,671 3,557 3,456 3,522 | 3,418 3,555 3,519 3,447 3,506
Mai/17 [25,90%| 3,679 |[3,580| 3,484 3,634 3,526 3,481 |3,443| 3,389 3,514 3,348 3,442 3,436
Jun/17 [25,90%| 3,575 |3,459| 3,382 3,514 3,409 3,477 |3,341| 3,293 3,458 3,352 3,339 3,283
Jul/17 |26,45%| 3,559 3,460 | 3,216 3,499 3,437 3,444 3,295 | 3,322 3,458 3,361 3,339 3,147
Ago/17 |26,45%| 3,822 |3,681| 3,663 3,726 3,668 3,653 |3,480| 3,522 3,649 3,603 3,558 3,507
Set/17 |26,45%| 3,945 |3,777| 3,837 3,805 3,748 3,725 |3,604| 3,601 3,685 3,702 3,698 3,594
Out/17 |26,43%| 3,978 3,823 | 3,757 3,823 3,773 3,810 3,680 | 3,654 3,700 3,682 3,746 3,700
Nov/17 |26,43%| 4,102 |3,992| 3,935 3,865 3,894 3,915 |3,799| 3,802 3,822 3,822 3,882 3,818
Dez/17 |26,43%| 4,137 [3,999| 4,020 3,922 3,983 3,971 |3,945| 3,840 3,949 3,966 4,009 3,915

Tabela 11

- Pregos de gasolina por HHI por municipio. (Fonte: Autor)




Tabela 12 — Precos Etanol por HHI.

Gl G2 G3

Data HHI |Botucatu| Jau |Marilia|ltapetininga | Sdo Carlos | Rio Claro | Itu |Sorocaba | Jundiai | Campinas | Piracicaba | Paulinia
Jan/16 |25,23%| 2,754 |2,665| 2,441 2,542 2,565 2,592 |2,636| 2,51 2,583 2,693 2,609 2,581
Fev/16 | 25,23%| 2,879 |2,776| 2,45 2,615 2,707 2,655 [2,729| 2,623 2,645 2,761 2,684 2,643
Mar/16 (25,23% | 2,894 |2,771| 2,546 2,724 2,829 2,741 |2,739| 2,69 2,724 2,76 2,766 2,636
Abr/16 |25,54%| 2,789 |2,653| 2,322 2,511 2,638 2,573 |2,616| 2,516 2,652 2,625 2,548 2,551
Mai/16 | 25,54%| 2,475 |2,068 | 2,036 2,151 2,125 2,252 |2,359| 2,209 2,324 2,281 2,224 2,299
Jun/16 25,54% | 2,482 |2,204 | 2,288 2,236 2,245 2,319 |2,339| 2,227 2,271 2,264 2,238 2,265
Jul/16 |25,66%| 2,514 |2,175| 2,374 2,223 2,115 2,349 |2,289| 2,195 2,261 2,221 2,211 2,26

Ago/16 (25,66% | 2,535 |2,242| 2,384 2,243 2,345 2,367 2,293 | 2,238 2,311 2,306 2,314 2,287
Set/16 |25,66%| 2,55 2,269 | 2,429 2,292 2,369 2,414 2,327 | 2,257 2,353 2,336 2,341 2,3

Out/16 |25,66%| 2,715 |2,562| 2,666 2,58 2,549 2,582 2,577 2,481 2,558 2,578 2,575 2,486
Nov/16 |25,85%| 2,881 |2,732| 2,776 2,728 2,505 2,721 2,72 | 2,629 2,694 2,742 2,703 2,695
Dez/16 |25,85% | 2,877 |2,704 | 2,778 2,781 2,641 2,785 |2,725| 2,647 2,714 2,728 2,72 2,694
Jan/17 [25,91%| 2,956 |2,817 | 2,858 2,885 2,778 2,853 |2,771| 2,736 2,81 2,827 2,814 2,762
Fev/17 |25,91%| 2,97 2,77 | 2,648 2,906 2,777 2,849 |2,746| 2,701 2,832 2,799 2,721 2,791
Mar/17 (25,91%| 2,814 |2,463 | 2,458 2,78 2,653 2,687 2,643 | 2,543 2,678 2,658 2,549 2,676
Abr/17 |2591%| 2,664 |2,287 | 2,547 2,692 2,446 2,445 2,558 | 2,424 2,556 2,523 2,43 2,524
Mai/17 | 25,90% | 2,576 | 2,21 | 2,483 2,607 2,375 2,406 2,46 | 2,368 2,511 2,366 2,371 2,39

Jun/17 |25,90%| 2,506 | 2,12 | 2,379 2,455 2,112 2,244 2,334 | 2,242 2,383 2,304 2,251 2,245
Jul/17 |26,45%| 2,458 |2,112| 2,136 2,38 2,157 2,206 |2,232| 2,233 2,374 2,266 2,207 2,144
Ago/17 | 26,45%| 2,591 |2,371| 2,515 2,544 2,383 2,489 |2,351| 2,399 2,524 2,5 2,38 2,426
Set/17 |26,45%| 2,623 |2,466 | 2,559 2,621 2,353 2,547 2,417 | 2,424 2,546 2,545 2,481 2,488
Out/17 | 26,43%| 2,712 2,49 | 2,457 2,631 2,406 2,585 2,496 | 2,464 2,561 2,502 2,469 2,539
Nov/17 | 26,43% | 2,898 |2,623| 2,675 2,737 2,504 2,681 |2,606| 2,623 2,67 2,686 2,654 2,717
Dez/17 | 26,43%| 2,957 |2,754| 2,76 2,847 2,706 2,827 2,763 | 2,711 2,782 2,859 2,779 2,774

Tabela 12 - Pregos de etanol por HHI por municipio. (Fonte: Autor)
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