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Resumo: Nos tltimos anos, o mercado de combustivel tem passado por mudancas
em razao da expansao das vendas dos combustiveis alternativos a gasolina comum,
alcool hidratado e gas natural veicular. Diante desse cenario, o objetivo do trabalho
foi delimitar o mercado relevante dos combustiveis, gasolina C, alcool hidratado e
gés natural veicular (GNV) no mercado nacional, de janeiro de 2002 a dezembro de
2008. Para tal, utilizou-se dos testes de cointegracdo, decomposicao da variancia
do erro de previsdo e causalidade de Granger. Os resultados mostraram que os trés
combustiveis encontram-se no mesmo mercado relevante de produto. Portanto,
qualquer alterac¢do no preco de um deles, pode gerar substituicdo, de modo que tais
mudancas podem ter apenas um carater transitorio.
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Delimitation of the relevant market
in the resale of fuel, gasoline C,
hydrated alcohol and vehicular
natural gas: an analysis via products

Abstract: In recent years, the market for fuel has undergone changes due to the
expansion of sales of alternative fuels to gasoline, hydrated alcohol and natural
gas. Given this scenario, the objective was to define the relevant market for the
fuel, gasoline C, hydrous ethanol and compressed natural gas (CNG) in the na-
tional market, from January 2002 to December 2008. To this end, we used the
cointegration tests, decomposition of the variance of prediction error and Granger
causality. The results showed that the three fuels are the same relevant market
product. Therefore, any change in the price of one, can generate substitution, so
that such changes may have only a transitory nature.

Key-Words: gasoline C; hydrated alcohol; natural gas for vehicles.

JEL: L 40, D 43, C10.

t.Introducao

Nos ultimos anos, questoes relacionadas ao mercado de energia, como a
poluicdo ambiental e a dependéncia do setor petrolifero, despertaram a
preocupacao da sociedade com relacdo ao abastecimento. Diante disso, so-
lucgoes alternativas energéticas menos poluentes passaram a ser pesquisadas
e adotadas para substituir a utilizacdo do petréleo (SCHUNEMANN, 2007).
Conseqilientemente, a inddstria de automoveis de passageiros e comerciais
leves, e naturalmente, o setor de combustiveis passaram por transformacdes
em razdo do advento dos veiculos abastecidos a gis natural veicular (GNV)
e daqueles com tecnologia “flex-fuel”. Nesse contexto, a decisdo sobre qual
combustivel utilizar deixou de ser na ocasiao da compra do veiculo, passando
a ser no momento do abastecimento, devido as relacoes de eficiéncia, habitos
e precos relativos.

Também, apos a liberalizagdo dos precos dos combustiveis, a partir de janeiro
de 2002, verificou-se uma maior concorréncia inter-energéticos. Como con-
seqiiéncia, os volumes de vendas do alcool hidratado e do gas natural veicular
vém aumentando de modo expressivo, embora a gasolina C ainda lidere o
ranking no mercado varejista. Portanto, o mercado revenda de combustivel
para automoveis e veiculos leves passou por um processo de expansao concor-
rencial, uma vez que opcoes alternativas a gasolina C, como &lcool hidratado
e o0 GNV vem ganhando cada vez mais espa¢o nesse mercado.

Diante desse cenario, esse artigo teve como objetivo avaliar a definicao do
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mercado relevante de produto dos combustiveis, gasolina C, alcool hidratado
e gas natural veicular (GNV) no mercado nacional, de janeiro de 2002 a de-
zembro de 2008. Para tal, realizou-se testes econométricos nos precos desses
trés combustiveis. A delimitacao de mercado determina a competicao entre
os produtos, além da area geografica na qual ocorre a competicao que define
os precos dos mesmos. Assim, se os produtos sdo substitutos entre si, os
mesmos estardo sendo comercializados no mesmo mercado. Ressalta-se que
o conceito de mercado relevante é essencial dentro da anélise concorrencial,
pois, a partir dessa definicdo é que podem ser investigadas se fusdes ou as
praticas de condutas abusivas adotadas, tais como cartéis e precos predatorios,
afetam o poder de fixar precos das firmas envolvidas.

O enfoque do trabalho é a delimitacao do mercado relevante de produto, uma
vez que escolheu-se previamente o mercado nacional como delimitacio geo-
grafica. De acordo com Baker (2006), é uma tarefa dificil e confusa definir o
mercado relevante levando em consideracgao as duas forcas economicas, oferta
e ademanda. Dessa forma, considerar somente a 6tica da demanda é a melhor
opcao. Salgado (2003) também destaca o papel da demanda na delimitagao
de mercado, pois é sobre o consumidor que o poder de mercado é exercido e
sdo suas reacoes e alternativas de escolhas que devem ser consideradas para
identificar o grau de poder de mercado. Se os produtos sdo substitutos entre
si, 0s mesmos estarao sendo comercializados no mesmo mercado.

Além dessa introducao o artigo esta dividido em mais quatro secoes. Na se-
gunda, realizou-se uma breve revisdo de literatura a respeito dos aspectos con-
ceituais e metodologicos sobre delimitacao de mercado relevante. Na terceira,
foi apresentada a metodologia enfatizando os procedimentos econométricos
utilizados. Na quarta, foram apresentados e discutidos os resultados obtidos,
e na quinta, apresenta-se uma sintese conclusiva do trabalho.

2. Uma breve revisao literaria sobre a delimitacao de
mercados relevantes

Na literatura da economia industrial existem véarios trabalhos que utilizam
diferentes metodologias empiricas com o objetivo de delimitar os mercados
relevantes. Essas analises sao de fundamental importancia para a defesa da
concorréncia, pois auxilia na definicao dos resultados da avaliacao do poder
de mercado. Pitelli (2008), afirma que primeira etapa para a avaliacao do
poder de mercado é a determinacdo do mercado relevante de atuacio dos
seus agentes, seja na dimensao de produto ou na dimensao geografica. De
acordo com Possas (2002), é no locus devidamente delimitado que o poder
de mercado é exercido. Assim, a delimitacao do mercado relevante é essencial
para a realizacdo de estudos de investigacao, tanto sobre poder de mercado
na venda do bem final (poder de oligop6lio ou de monopélio), quanto sobre
a compra de insumos (poder de oligopsénio ou monopso6nio).

Revista de Economia, v. 39, n.2 (ano 37), p. 93-111, mai./ago. 2013. 95



FERNANDES, R. A. S. Delimitagdo do mercado relevante na revenda dos combustiveis, gasolina C...

Sucintamente, as Secretarias de Acompanhamento Econdmico e de Direito
Econdmico - SEAE/SDE — determinaram, em sua portaria conjunta n°. 50,
o conceito de mercado relevante de acordo com a loégica do monopolista
hipotético:

“o mercado relevante é definido como o menor grupo de produtos e a menor
area geogrdfica necessarios para que um suposto monopolista seja capaz
de impor um pequeno, porém, significativo e ndo transitério aumento de
precos” (portaria conjunta SEAE/SDE n° 50, 01 de agosto de 2001).

Segundo Werder e Froeb (1993) e Barbosa (2006), a definicdo de mercado
pelo Merger Guidelines (guia americano de fusoes horizontais) é realizada
pelo Teste do Monopolista Hipotético (TMH). Neste, considera-se inicialmente
somente o produto de empresas que participam da investigacdo e a exten-
sdo territorial em que tais empresas atuam. Aplica-se um “pequeno, porém,
significativo e ndo transitorio” aumento nos precos, normalmente 5%, 10%
ou 15%, para um suposto monopolista destes bens nessa area, mantendo-se
constante os termos de vendas de todos os outros produtos fora do mercado
em analise. Se o aumento do prego nao for rentavel para o monopolista, o
que sugere a existéncia de firmas rivais adiciona-se um produto substituto
mais proximo daquele em anélise. Pressupoe-se que o monopolista hipotético
controla o produto e seu substituto préoximo. Esse procedimento é repetido
sucessivas vezes, até que se identifique um conjunto de produtos e localida-
des para os quais seja economicamente rentavel para o monopolista exercer
o poder de mercado.

O teste do monopolista hipotético é adotado pelos Guias de Concentracao
Horizontal dos sistemas de defesa da concorréncia na maioria dos paises, como
Brasil, Estados Unidos, Reino Unido e Uniao Européia. Todavia, conforme
destaca o proprio guia brasileiro, esse ndo é o inico instrumental a ser utilizado
na definicdo de mercado relevante. Existem outras metodologias utilizadas
para esse tipo de analise, como, a elasticidade-preco cruzada ou o teste de
cointegracao de precos, que também podem ser eficientes, mas desde que a
l6gica do teste do monopolista hipotético esteja presente (PITELLI, 2008).
Entretanto, segundo Barbosa (2006) existem limitacOes para se realizar a
aplicacao do teste do monopolista hipotético, especialmente pela dificuldade
de se obter dados para a estimacao das curvas de oferta e demanda, pois, as
informacdes nao estdao disponiveis para as autoridades da defesa de concor-
réncia de maneira adequada e desagregada.

Metodologias alternativas ao teste do monopolista hipotético podem ser
utilizadas na delimitacdo do mercado relevante em razao da dificuldade
operacional de realiza-lo e pelo fato de nao existir um consenso na literatura
a respeito do melhor método empirico para determiné-lo. Assim, surgiram

96 Revista de Economia, v. 39, n.2 (ano 37), p. 93-111, mai./ago. 2013.



FERNANDES, R. A. S. Delimitagdo do mercado relevante na revenda dos combustiveis, gasolina C...

argumentos a favor da aplicacdo de diferentes metodologias para a definigao
de mercado relevante, com destaque para os testes de precos (price test ).

Segundo Oliveira et al. (2003), fatores que afetam um produto e alteram seu
preco relativo a outros vao gerar substituicao e, se o choque nao for perma-
nente, os pregos relativos entre eles devem retornar ao verificado no estagio
anterior. Para este autores, diferentes métodos podem ser utilizados para
definir a delimitacao geografica, como a avaliagio das elasticidades cruzadas
ou teste da correlagao de precos ao longo do tempo (price correlation over).
Para Haldrup (2003), se os precos dos produtos “caminham juntos” é o su-
ficiente para estarem no mesmo mercado.

Carlton e Perloff (2005) ressaltam que o grau de substituicao entre dois
produtos esta associado aos precos correntes de ambos. Portanto, se esses
produtos estiao sendo comercializados no mesmo mercado, seus pregos devem
se mover conjuntamente ao longo do tempo. Assim, o primeiro passo para
definir um mercado relevante seria por meio da determinacao da correlacao
entre os precos. Porém, ndo é necessario que esta seja elevada para que ambos
os produtos estejam no mesmo mercado. Produtos diferentes produzidos a
partir do mesmo insumo podem ter elevadas correlagoes entre os precos. Por
outro lado, baixas correlaces nao indicam necessariamente que os produtos
nao se encontram no mesmo mercado, desde que as alteracoes nos precos
relativos sejam acompanhadas por grandes mudancas na quantidade. Se o
preco de um produto aumentar e o de seu substituto se mantiver inalterado, a
quantidade demandada do primeiro produto deve diminuir acentuadamente,
sugerindo uma interdependéncia entre eles.

Uma das limitac6es do uso das correlagdes de precos no delineamento de
mercado relevante é determinar qual o nivel de correlagdo necessaria para
concluir que dois produtos pertencem ao mesmo mercado (CHURCH e WARE,
2000). Farina et al. (2008), salientam que a correlacdo entre precos tem sido
amplamente utilizada para definir mercados geograficos relevantes. Todavia,
o teste é mais util para excluir a possibilidade de que dois produtos estejam
em uma mesma area, do que para definir o conjunto de produtos que se en-
contram nela. Consequentemente, mesmo quando se verifica alta correlacdo
entre os precos, sugere-se a aplicacao de outras técnicas a fim de complementar
a anélise. Portanto, embora apresente limitagoes, o teste de correlacio ainda
é utilizado para delimitar mercados em concorréncia imperfeita juntamente
com testes de causalidade de Granger e cointegracao.

3. Metodologia empirica
Nessa se¢ao sao apresentados os procedimentos econométricos utilizados na

anélise de mercado relevante dos combustiveis, gasolina C, 4lcool hidratado
e gas natural veicular.
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Nao existe um consenso entre os economistas a respeito de métodos quanti-
tativos que devem ser utilizados para determinar a delimitacdo de mercado
relevante. Estudos recentes sobre este tema, utilizam-se de métodos nos
quais somente as séries de precos sdo necessérias, abragendo a definigao
de mercado relevante. Cabe ao pesquisador, mediante a disponibilidade de
dados e das caracteristicas especificas do setor em estudo, optar pelo método
mais adequado.

Dentre os diferentes procedimentos direcionados a delimitacao de mercados
relevantes cita-se a utilizagdo de modelos de séries temporais. Portanto, a
técnica de cointegracio foi escolhida para avaliar se os precos da gasolina C,
alcool hidratado e gis natural veicular se movimentam, sincronizadamente,
no mercado brasileiro. A decomposic¢ao de variancia do erro de previsao foi
utilizada para identificar as inter-relacoes entre as variaveis, a partir da se-
paracao dos movimentos em seus choques “préoprios” e aqueles provenientes
de outras variaveis. Adicionalmente, o teste de causalidade de Granger foi
realizado para verificar a relacdo de precedéncia entre as séries de precos.
O objetivo é examinar “quanto” do valor corrente de uma variavel pode ser
explicado por seus proprios valores passados e o quanto a adigao de valores
passados de uma segunda variavel pode ajudar a explicar este valor. A razao
para a proposicao de tal definicio é a de que se um evento ¢é a causa de um
outro evento, no sentido de Granger, o primeiro deve preceder ao ultimo.

A utilizacdo desses testes econométricos requer a realizacao prévia do teste
de raiz unitaria nas séries de precos. Portanto, utilizou-se o teste de Dickey-
-Fuller Aumentado (ADF). A definicao correta do modelo a ser empregado
no teste ADF (incluindo ou ndo termos deterministas) foi feita adotando-se
o procedimento sequencial proposto por Enders (1995), no qual, trés tipos
de modelos sao estimados sequencialmente: o primeiro com constante e ten-
déncia, um apenas com constante, e o iltimo, sem constante e sem tendéncia.

3.1 Teste de cointegracao

A técnica de cointegracdo permite testar a relagido de longo prazo entre as sé-
ries de precos dos combustiveis analisados. Segundo Oliveira et al. (2003), no
campo da defesa da concorréncia, tem sido crescente a aceitacdo e a utilizagao
da técnica de cointegracao no auxilio para a definicao de mercado relevante,
na dimensao de produto e geografica. Evidéncias de que os precos sao coin-
tegrados tém sido interpretadas como um indicativo de que os produtos em
analise sdo comercializados em um mesmo mercado.

Existem diferentes métodos para se determinar as relacoes de cointegragao
entre as variaveis, dentre os quais se destacam os métodos de Engle e Granger
e o procedimento de Johansen. Para identificar o possivel relacionamento
de longo prazo entre as variaveis e testar a presenga de mais de um vetor de
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cointegracao, utilizou-se o teste de Johansen e Juselius (1990).

Ao contrario de outros métodos, este procedimento utiliza Maxima Veros-
similhanca para estimar os vetores de co-integracdo tornando viavel testar
e estimar a presenca de diversos vetores e nao apenas um tnico vetor de
cointegragdo. O teste assume, baseado em uma estrutura de auto-regressoes
vetoriais (VAR), que todas as variaveis sao endogenamente determinadas. O
modelo estimado pode ser descrito conforme a expressao:

P
AP =m+7xP-+ -EIMP"" + & €))
p=

Em que P, representa os precos dos combustiveis, gasolina C e 4lcool hidra-
tado; p é o namero de lags das variaveis defasadas AP,_. ; &, é um vetor de
termos de erro. Em notacao matricial, um VAR com k variaveis e n defasagens,
pode ser definido por:

Pt = + HlR*l + HZR‘*Q + ------ + HnB*n + Et (2)

em que P, é um vetor (kx1) de varidveis endogenas; P, j=1....., veto-
res (kxk) de variaveis defasadas; &, um vetor (kx1) de interceptos; Qj,
Jj =L2,....n matrizes (kxk) de coeficientes a serem estimados; e &,, um
vetor (kx1) de erros aleatérios. O VAR da equacio (2) pode ser reescrito na

versao reparametrizada:

AP, = FlAP,—l + ... + Fn—lAP[—(n—l) +IIP- + & (3)
COIIIF,':_ Z Q,eHZ 29,_I_<Ik_29,)

j=i+1 i=1 i=1
Todos os termos da equacdo (3) sdo estacionrios, exceto [1 Pr— 1. Porém, para
que todo o sistema seja estacionério, ] Pr—1 também deve ser estacionario;
para tanto, I I deve ter uma estrutura em que as combinacdes lineares sejam
estacionarias, de modo que os precos sejam co-integrados.

O numero de vetores de cointegracao sera obtido definindo-se quantas sao
as raizes caracteristicas (ﬂ) de I1 diferentes de zero, o que é semelhante a
determinacao de seu posto (r).

As linhas del I ndo podem ser todas linearmente independentes; ou seja, I 1
deve ser singular [det (II) = 0] e seu posto deve ser menor que k (nimero
de séries incluidas na estimacao). Nao é possivel ter um nimero de relagoes
de co-integracao igual ao de variaveis co-integradas. Portanto existem, trés
possibilidades:

i) r = 0, ndo existe nenhuma relagio de cointegracdo entre as variaveis em
estudo.

ii) r = k, todas as séries sao I(0) e, portanto, ndo ha necessidade de verificar
relacoes de co-integracao entre elas.
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iii) 0 < r < k, ha r combinacGes lineares.

A respeito da delimitacdo do mercado relevante, nessa tltima possibilidade,
existe r relagoes de cointegracgao e entdo k — r tendéncias de precos separadas.
Portanto, segundo Pitelli (2008), é o caso mais interessante, pois, determi-
na uma situagdo em que se verifica “relagdes de atracoes” entre os niveis de
precos, o que afetam a determinacao de mercado relevante.

Se o posto de I I for menor que o niimero de variaveis (r < k), é possivel mos-
trar que existem matrizes Q. € BW() tais que [Lw = @un ﬁ )

Substituindo essa definicio de I em (17), obtém-se:

AR = Fl AR—l + ..... + Fn—lAP[—(n—l) + B’Pt—l + et (4)

Aequacio (4) é o modelo VEC, em que ' P,_, sdo as rrelacdes de cointegra-
¢ao que definem o equilibrio de longo prazo entre as variaveis, ou seja, sao
relagdes em nivel. A matriz de cointegracao 3 permite identificar as relagoes
que ocorrerdo entre as variaveis no equilibrio de longo prazo, ou seja, como
cada variavel cointegrada faz o sistema convergir, ap6s um choque, para o
equilibrio no longo prazo; & é a matriz de coeficientes de ajustamento para
o equilibrio de longo prazo, que representa a estrutura espacial do modelo e a
velocidade do ajustamento a um desequilibrio qualquer. Um elevado valor de
a sugere que o preco retorna rapidamente ao equilibrio de longo prazo apos
uma perturbacdo transitéria, o contrario é valido para baixos valores; e I
sao matrizes de coeficientes que definem a dindmica de curto prazo.

Se os precos sao cointegrados, existe segundo Engle e Granger (1987), uma
representacao equivalente em termos de um Mecanismo de Correcdo de Erros
(MCE), como apresentado em (4).

Em suma, o procedimento busca testar o nimero de raizes caracteristicas (A)
diferentes de zero na matriz I1, o que corresponde ao niimero de vetores de
co-integracgdo (r) que, deve ser igual a (k —1). Johansen e Juselius (1990)
sugeriram os testes de razdo de verossimilhanca trago (4, ) e méximo
autovalor (imax ) para determinar o nimero de vetores de cointegracio:

A ==T 2 In(1 = 2) (5)
Aw(r,r + 1) == Tln(1 = Avsr) 6)

A
em que T é o niimero de observagdes utilizadas no ajustamento e A, , sdo os
valores estimados das raizes caracteristicas da matriz I1 estimada.

De acordo com Enders (1995) o teste do traco determina a hipbtese de
que existem, no maximo, r vetores de co-integracdo (H, =r <r,, contra
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H_, =r>r,).0teste de maximo autovalor, por outro lado, testa a hip6tese
nula de que existe r vetores de co-integracdo, contra a hipé6tese alternativa
de que ha (1 + 1).

3.2. Decomposicao da variancia do erro de previsao

A decomposicao da variancia parte de um modelo VAR, equacao (1), e é atil
para entender as propriedades das previsoes de erro e descobrir inter-relagées
entre as variaveis de um sistema. Determina o percentual do erro da variancia
prevista atribuido aos choques de determinada variavel versus os choques nas
demais variaveis do sistema. Se os choques observados na variavel x nao forem
capazes de explicar a variancia do erro de previsao da variavel y, diz-se que a
seqiiéncia y é exdgena. Caso contrario, diz-se que ela é endogena (ENDERS,
1995). Portanto, por exemplo, se o choque do preco da gasolina C nao explica
nenhuma parcela do erro de previsao do preco do alcool hidratado, sob todos
os horizontes possiveis, sugere-se que o preco da gasolina C é ex6geno. Desse
modo, o preco do alcool hidratado nao é afetado por variacoes no preco da
gasolina C. Por outro lado, se o choque do preco da gasolina C pode explicar
toda a varidncia do erro de previsao do alcool hidratado, pode-se afirmar que
este é completamente enddgeno.

A decomposic¢io da variancia permite separar a variancia dos erros de pre-
visdo para cada varidvel em componentes que podem ser atribuidos por ela
propria e pelas demais variaveis enddgenas, isoladamente. Portanto, apre-
senta, em termos percentuais, qual o efeito que um choque nao antecipado
sobre determinada variavel tem sobre ela propria, e sobre as demais variaveis
pertencentes ao sistema (MARGARIDO, 1998). Geralmente, no curto prazo, a
variancia do erro de previsao é quase totalmente explicada por seus préprios
choques. Entretanto, no longo prazo, os choques das outras variaveis do sis-

tema podem explicar muito da variancia do erro de previsao.

3.3. Teste de causalidade de Granger

O teste de causalidade de Granger parte da premissa de que o futuro ndo pode
causar o passado. O fato de haver causalidade, no sentido de Granger, de uma
variavel em relacdo a outras ndo implica necessariamente causalidade no
sentido estrito. A causalidade de Granger mensura a precedéncia e o volume
de informacao, entretanto, ndo indica a causalidade no uso mais comum do
termo. O teste pressupde que as informacoes relevantes para prever as va-
ridveis a serem testadas estdo contidas exclusivamente nos dados de séries
temporais dessas variaveis. O teste é realizadoa partir das seguintes equacoes,
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sob o pressuposto de que as perturbagdes nao possuem correlacao:
P/ = Zlﬁ/ L+ lZlogl.P;',l = (7)
j= i=

Ptj = élapti*_i + _gl/’liptjfl + Eu (8)

em que, P é preco do combustivel praticados no mercado varejista nacional
ea, f, A e sio os parAmetros a serem estimados. Os indices i e j re-
presentam a distincao entre os combustiveis analisados, gasolina C, 4lcool
hidratado e gas natural veicular.

Estimadas as equacoes distingui-se os seguintes casos:

1) A causalidade unidirecional de P'para P’ é indicada quando os coeficientes
estimados em (7) para Pidefasado sdo conjuntamente diferentes de zero (3] #
0), e o conjunto de coeficientes estimados em (8) para a variavel P nao forem
estatisticamente diferentes de zero (61 =0).

2) A causalidade unidirecional de P para P é indicada quando o conjunto de
coeficientes defasados para a variavel P' na equacao (7) nao for diferente de
zero (§j =0) e o conjunto de coeficientes defasados para a variavel P em (8)
for diferente de zero (61 #0).

3) A bicausalidade ou simultaneidade ocorre quando, em ambas as regres-
sbes, os conjuntos de coeficientes defasados de P’ e P! forem estatisticamente
diferentes de zero nas duas regressoes.

4) A auséncia de causalidade acontece quando nas duas regressoes os conjun-
tos de coeficientes defasados de Pe P! nao forem estatisticamente diferentes
de zero.

De acordo com Oliveira et al. (2003), a aplicacio do teste de causalidade de
Granger consiste em um instrumento complementar a técnica de cointegragao.
Além disso, representa um avango comparativamente a correlacao que tam-
bém é utilizada, em alguns trabalhos, na delimitacdo de mercados relevantes,
pois, leva em consideragio a dindmica potencial existente entre as séries.
Uma variavel x é dita “causada no sentido de Granger” por outra variavel y,
se esta tltima auxilia na previsao da primeira, ou seja, se os coeficientes das
variaveis defasadas de x sdo estatisticamente significativos.

3.4. Fonte de dados

Os dados utilizados nesse trabalho referem-se as séries mensais de precos dos
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combustiveis, gasolina C, alcool hidratado e gas natural veicular no mercado
varejista nacional, no periodo de janeiro de 2002 a dezembro de 2008, obti-
dos por meio do banco de dados da Agéncia Nacional Petréleo. Essas séries
foram deflacionadas pelo IGP-DI (indice Geral de Precos - Disponibilidade
Interna) para valores de dezembro de 2008, disponivel junto ao site da Fun-
dacao Getulio Vargas.

4.Resultados

4.1. Delimitag¢ao mercado relevante de produtos, via testes
econométricos nos precos

A constatacao de que as séries de precos parecem caminhar juntas normal-
mente é apontada como primeira evidéncia a favor da integracio. O fato de
as séries de precos apresentarem tendéncias que variam ao longo do tempo
fornece, indicios de que essas s@o séries nao estacionarias. Para realizar os
testes de cointegracao, é necessario analisar a estacionariedade das séries de
precos e, conseqiientemente, a sua ordem de integracao. Para tal, realizou-
-se os testes de raiz unitaria de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) nas séries
de precos dos trés combustiveis. A Tabela 1 reporta os resultados do teste de
raiz unitaria ADF.

Para a realizagdo do teste, empregou-se o numero de defasagens que mi-
nimizou o Critério de Schwarz. Os resultados evidenciaram que, a 1% de
significancia, as séries de precos da gasolina C, do alcool hidratado e gas
natural veicular foram integradas de ordem um. Entretanto, quando o teste
ADF foi realizado para a primeira diferenca das séries, verificou-se, nesse
mesmo nivel de significancia, que a hipétese de uma raiz unitéria para todas
elas foi rejeitada, o que indica que essas séries sao estacionarias em primeira
diferenca, ou seja, integradas de ordem um [1(1)].

Apos identificar que as séries foram nao-estacionarias (em nivel) e integradas
de mesma ordem, o procedimento subseqiiente foi verificar se os precos dos
combustiveis caminham juntos ao longo do tempo. Se os trés combustiveis
pertencem ao mesmo mercado econdmico de produto, devem ser encontradas
2 relacoes de cointegracio entre os precos, o que significa que estes compar-
tilham uma tendéncia comum.
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TABELA 1. RESULTADOS DO TESTE ADF NAS SERIES DE PRECOS DE GASOLINA
C, ALCOOL HIDRATADO E GAS NATURAL VEICULAR

Produto Nivel . Primeira diferenca Conclusio
Defasagens Defasagens t
Gasolina 1 0,15 1 - 5,37%%* 1(1)
Alcool 1 -0,50 0 - 5,38%¥* 1(1)
GNV 1 2,02 1 -3,52%%* 1(1)

Fonte: Dados da pesquisa.

(***) indica significativo a 1%.

TABELA 2. RESULTADOS DO TESTE DE COINTEGRACAO ENTRE AS VARIAVEIS,
PG, PAE GNV

Rank Mace Valores Criticos 5% A Valores Criticos 5%
o 66,86* 35,19 43,18% 22,30
1 23,68* 20,26 16,50* 15,89
2 7,18 9,16 7,17 9,16

Fonte: Dados da pesquisa.

* Sugere rejeigao da hipotese nula a 5% de significAncia.

O teste do Traco indicou que as hipoteses de que nao ha cointegracao e de
que existe apenas um tnico vetor de cointegracio entre as séries de pregos
foram rejeitadas, a 5% de significancia. Também, pelo teste do Maximo Au-
tovalor, concluiu-se que a hip6tese de que ha um tnico vetor de cointegracao
foi rejeitada nos niveis de significancia de 5%.

Em suma, ambos os testes sugeriram que a hipotese de que ha dois vetores
de cointegracdo nao pode ser rejeitada. Portanto, os resultados permitiram
corroborar a existéncia de duas relacées de longo prazo entre as séries de
precos dos combustiveis liquidos em andlise. Desse modo, a gasolina C, o
alcool hidratado e o gas natural veicular competem no mercado relevante
de produto no Brasil. Assim, eventuais desvios nos precos de um desses
combustiveis, em relacdo aos demais, podem ser considerados transitorios.
No longo prazo, qualquer alteracao nos precos de um dos combustiveis pode
gerar substituicdo até que ocorra novamente uma tendéncia ao equilibrio.

Se os mercados de gasolina C, 4lcool hidratado e gas natural veicular estao
integrados por substituicdo, podem existir conseqiiéncias relevantes para o
bem-estar econémico do consumidor brasileiro. Ele podera escolher o com-
bustivel relativamente mais barato e ainda, mediante uma eventual escassez
da gasolina, &lcool ou gas natural veicular podera optar por qualquer um
destes combustiveis.
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Nesse trabalho, também utilizou a decomposicao historica da variancia do
erro de previsdo em relagio as séries de precos em anélise para avaliar o po-
der explanatério de cada variavel do modelo sobre as demais. Os resultados
para a decomposicao historica da variancia do erro de previsao indicou que,
a evolucdo nos precos da gasolina C é explicada, em grande medida, pelos
seus proprios desvios, ou seja, a variancia do erro de previsao é explicada em
grande propor¢ao por ela mesma. A respeito do alcool hidratado, os precos
da gasolina C tém poder explanatorio relativamente elevado sobre a variabi-
lidade da decomposicao do erro de previsdo. Essa tendéncia vai aumentando
gradualmente com o passar dos meses. Ja a evolucao nos precos do gas natu-
ral veicular € explicada, em grande medida, pelos seus proprios desvios, ou
seja, a variancia do erro de previsao é explicada em grande proporc¢ao por si
mesma. Estes resultados encontram-se ilustrados na Figura 1 e os resultados
apresentados nas tabelas 1 A a 3 A, Anexo.

Em sintese, a respeito do prego da gasolina C, os choques nos precos do alcool
hidratado e GNV nao explicam o seu erro de previsao. Portanto, sugere-se
que os precos desses combustiveis sdo exdgenos, ou seja, nao sdo relevantes
na determinacio da variabilidade do preco da gasolina C. A mesma tendén-
cia é verificada para o prego do gas natural veicular em relacdo aos demais
combustiveis. Ja a variagdo no erro de previsdo no preco do alcool hidratado
é explicada parcialmente por choques no preco da gasolina C, de modo que,
essa tendéncia apresenta uma gradual evolucao com o passar dos meses. Esse
fato permite pressupor que existe uma interdependéncia mais evidente entre
os mercados de gasolina C e alcool hidratado. Possivelmente, o advento da
tecnologia flex fuel, pode explicar em grande medida esses resultados, uma
vez que, esses veiculos permitem que o proprietario escolha, no momento
do abastecimento, um ou outro combustivel ou qualquer combinacdo dos
mesmos.

FIGURA 1. DECOMPOSICAO DA VARIANCIA DO ERRO DA PREVISAO: GASO-
LINA C, ALCOOL HIDRATADO E GAS NATURAL VEICULAR.
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Decomnosicio da variancia do alcool hidratado
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Fonte: Dados da pesquisa.

Complementarmente, realizou-se o teste de causalidade de Granger nas
séries de precos dos trés combustiveis. A Tabela 3, apresenta os resultados
dos testes de causalidade de Granger entre as séries de precos da gasolina C,
alcool hidratado e gés veicular.

TABELA 3. TESTE DE CAUSALIDADE DE GRANGER ENTRE OS PRECOS
GASOLINA C, ALCOOL HIDRATADO E GAS NATURAL VEICULAR

Hipotese nula Estatistica F Probabilidade
PA nao Granger - Causa PG 1,86340 0,16207
PG nao Granger- Causa PA 3,07530 0,05189
GNV nao Granger - Causa PG 7,07241 0,00151
PG ndo Granger- Causa GNV 5,59767 0,00537
PA nao Granger - Causa GNV 0,08962 0,91437
GNV nao Granger- Causa PA 2,00696 0,06066

Fonte: Dados da pesquisa.
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Verifica-se que o preco da gasolina C causa no sentido de Granger os precos dos
combustiveis, alcool hidratado e gas natural veicular. Por outro lado, o preco
do 4lcool hidratado ndo causa, no sentido de Granger, o preco da gasolina C
e gas natural veicular. As variagdes no preco do GNV antecedem as variacoes
nos precos da gasolina C e alcool hidratado. Além disso, existe uma relagao
bicausal entre os pregos de gasolina C e gas natural veicular.

Em sintese, observa-se que o preco do alcool hidratado é determinado exo-
genamente nesse mercado. Ja os precos dos demais combustiveis em anélise,
podem ser considerados endogenos, ou seja, as variagoes nesses precos ante-
cedem as variacoes nos precos dos combustiveis concorrentes.

Nos tltimos anos, o mercado de combustiveis automotivo no Brasil, apresen-
tou uma dinamica gerada, especialmente, por quatro vetores de mudancas: o
pico na exploragao de petroleo, o risco a seguranca energética, a transformacao
na frota de veiculos leves no Brasil e a influéncia do efeito estufa sobre o clima.
Além disso, devido as mudancas verificadas na tecnologia, e refletidas por
meio do lancamento dos motores flex-fitel no mercado brasileiro, a sinergia
entre estes vetores trouxe consigo novas caracteristicas para estes mercados
(GAMARRA, 2009). Espera-se que as relacoes de interdependéncia entre os
precos dos combustiveis (gasolina C, lcool hidratado e gas natural veicular) se
tornem cada vez mais expressivas, especialmente, com a expansao da partici-
pacao do alcool hidratado e gas natural veicular no mercado de combustiveis.

Consideracoes finais

Esse artigo teve como objetivo delimitar o mercado relevante de produto para
os combustiveis gasolina C, alcool hidratado e gas natural veicular (GNV) no
mercado nacional no periodo de janeiro de 2002 a dezembro de 2008. Nao
existe um consenso entre os economistas a respeito de métodos quantitativos
que devem ser utilizados para determinar a delimita¢do de mercado relevan-
te. Entretanto, tem se verificado na literatura recente a utilizagdo de testes
economeétricos sobre as séries de pregos para delimitar mercados relevantes
geograficos e de produtos.

Os resultados obtidos para os testes de cointegragdo revelaram que os trés
combustiveis, gasolina C, alcool hidratado e gas natural veicular competem
entre si no mesmo mercado relevante de produto. Verificou-se que, a evolugao
nos precos da gasolina C é explicada, em grande medida, pelos seus proprios
desvios e tem poder explanatorio relativamente elevado sobre a variabilida-
de da decomposicao do erro de previsao do alcool hidratado, de modo que,
essa tendéncia vai aumentando gradualmente com o passar dos meses. Ja a
evolucao nos precos do gis natural veicular é explicada, em grande medida,
pelos seus proprios desvios. A respeito da causalidade de Granger, o preco
da gasolina C causa no sentido de Granger os precos dos combustiveis, alcool
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hidratado e gas natural veicular. Por outro lado, o preco do alcool hidratado
nao Granger - causa o prec¢o da gasolina C e gas natural veicular. As variacoes
no preco do GNV antecedem as variacoes nos precos da gasolina C e 4lcool
hidratado.

No periodo recente, as transformacoes estruturais nos mercados automobi-
listicos e de combustiveis, bem como as mudancas no ambiente institucional
deste altimo, podem ter viabilizado um ambiente concorrencial no mercado
de combustiveis, em razao da evolucgio das vendas do alcool hidratado e gas
natural veicular. Os testes econométricos realizados nas séries de precos dos
combustiveis em anélise, permitiram corroborar a presenca dos trés combus-
tiveis no mercado varejista nacional, de modo que alteragtes nos precos de
qualquer um deles pode gerar substituicao, de forma que tais choques passam
a ter carater apenas transitorio.

Ressalta-se que a substitubilidade existente entre esses combustiveis também
pode ser avaliada por meio da estimacao da elasticidade - preco cruzada. Os
produtos se revelarao substitutos se as elasticidades-preco cruzadas se revela-
rem positivas sugerindo que uma elevacao do prego de um produto implicara
em aumento na demanda do combustivel concorrente. A respeito do grau de
substitubilidade, verifica-se que se a elasticidade preco cruzada for inferior a
unidade, os produtos se revelam substitutos imperfeitos. Do mesmo modo, se
os produtos sao substitutos mais que perfeitos o valor da elasticidade é maior
que a unidade. Sugere-se para trabalhos futuros a estimacao de funcdes de
demandas que possibilitem obter tais elasticidades o que permitira avaliar o
grau de substitubilidade existente entre tais combustiveis.
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ANEXO A

TABELA 1A. DECOMPOSICAO HISTORICA DA VARIANCIA DOS ERROS DE
PREVISAO DO PRECO DA GASOLINA C NO BRASIL, EM PORCENTAGEM

Decomposigdo da varidncia gasolina C

Meés Desvio padrao PG PA GNV
1 0.045238 100.0000 0.000000 0.000000
2 0.060619 99.70605 0.119941 0.174013
3 0.070612 09.02044 0.374867 0.604692
4 0.077841 97.93419 0.744270 1.321539
5 0.083400 96.44036 1.210493 2.349151
6 0.087888 94.53739 1757570 3.705044
7 0.091680 092.23218 2.370322 5.397495
8 0.095032 89.54250 3.033771 7.423728
9 0.098128 86.49836 3.732873 9.768765
10 0.101106 83.14223 4.452544 12.40523

Fonte: Dados da pesquisa.

TABELA 2A. DECOMPOSICAO HISTORICA DA VARIANCIA DOS ERROS DE PRE-
VISAO DO PRECO DO ALCOOL HIDRATADO NO BRASIL, EM PORCENTAGEM

Decomposig¢do da variancia alcool hidratado

Més Desvio padrao PG PA GNV
1 0.089136 34.86947 65.13053 0.000000
2 0.118513 39.53969 60.45912 0.001198
3 0.137438 43.51320 56.47613 0.010677
4 0.151093 46.79628 53.16306 0.040667
5 0.161511 49.43944 50.45396 0.106603
6 0.169726 51.51050 48.26386 0.225644
0.176352 53.07885 46.50553 0.415619
8 0.181792 54.20784 45.09788 0.694277
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TABELA 2A (continuacio). DECOMPOSICAO HISTORICA DA VARIANCIA DOS
ERROS DE PREVISAO DO PRECO DO ALCOOL HIDRATADO NO BRASIL, EM
PORCENTAGEM

9 0.186336 54.95213 43.96919 1.078681

10 0.190205 55.35766 43.05767 1.584675

Fonte: Dados da pesquisa.

TABELA 3A. DECOMPOSICAO HISTORICA DA VARIANCIA DOS ERROS DE
PREVISAO DO PRECO DO GAS NATURAL VEICULAR NO BRASIL, EM POR-
CENTAGEM

Decomposigdo da variancia gas natural veicular

Més Desvio padrao PG PA GNV

1 0.018613 3.711479 0.288550 95.99997
2 0.027344 4.856603 1.174339 93.96906
3 0.034745 5.898723 2.204568 91.89671
4 0.041547 6.823164 3.221593 89.95524
5 0.048006 7.634723 4.156761 88.20852
6 0.054245 8.345335 4.986499 86.66817
7 0.060332 8.968500 5.708859 85.32264
8 0.066312 9.516976 6.331465 84.15156
[¢) 0.072217 10.00198 6.865476 83.13255
10 0.078074 10.43304 7.322676 82.24428

Fonte: Dados da pesquisa.
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