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Resumo 

O objetivo deste trabalho foi analisar e caracterizar o mercado de combustiveis — gasolina e alcool anidro —, 

relacionando os efeitos de mudan^as em variaveis da oferta e demanda sobre o comportamento dos 

agentes, em um contexto de mercado parcialmente liberado, ou seja, entre os anos de 1995 e 2000. Foi esti- 

mado um modelo com cinco equagoes: uma de quantidade e quatro de pregos dos combustiveis. As prin- 

cipais conclusoes foram: variagoes de demanda tendiam a ser atendidas sem grandes alteragoes nos pregos 

da gasolina e dos seus componentes; ajustes de pregos no atacado da gasolina C e A eram parcialmente re- 

passados para o varejo; o governo tendia a absorver os choques externos de pregos, nao os repassando ime- 

diatamente para o varejo, e este nao repassava, na mesma proporgao, para o consumidor. Os resultados da 

pesquisa mostraram setores ainda operando sob a egide do Estado, que controlava suas operagoes sem 

necessariamente atender a logica economica. 
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Abstract 

The aim of this study was analyze and characterize the fuel markets — gasoline and anhydrous ethanol, re- 

lating the changes effects in associated variables to supply and demand about the agents' behavior in a 

market partly deregulated, that is, between 1995 and 2000. The model was made up of five equations, be- 

ing one of gasoline C to retailing and four of fuel prices. The mainly conclusions were: the demand varia- 

tions tended to be met without major changes in the price of gasoline and its compounds; the wholesale 

gasoline C and gasoline A at refineries prices adjustments, even moderated, were reposed partly to retail- 

ing; the government had a tendency to absorve the external shocks of prices and did not repose immedi- 

ately to retailing and the retailing did not repose, at the same extent, to the final consumer. The research 

results reflected sectors still operating under State domain, which controlled their operations without 

necessarily meeting the economic logic. 
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1 Introduce ao 

1.1 O processo de desregulamenta^ao dos setores 

A partir da decada de 1990 passaram a ser adotadas, na economia brasileira, diretrizes politi- 

cas orientadas para uma menor intervengao estatal e, neste sentido, varios setores produtivos vi- 

ram-se inseridos em contextos tendentes ao livre mercado. Dentre esses setores podem ser 

destacados o setor sucroalcooleiro e o setor de combustiveis, que tem passado por mudangas nas 

suas atividades produtivas e comerciais-, devido ao afastamento do Estado, que antes coordenava 

essas atividades. 

O setor sucroalcooleiro, dentro do complexo agroindustrial brasileiro, foi um dos que sofre- 

ram a maior e mais prolongada intervengao governamental. O Institute do Agucar e do Alcool 

(IAA), criado em 1933, foi o principal orgao gestor do setor sucroalcooleiro. Suas fungoes eram ad- 

ministrar e propiciar o seu desenvolvimento, alem de estabelecer as quotas de produgao e os pre^os 

da cana, do agucar e do alcool. 

O setor petrolifero do Brasil, assim como o sucroalcooleiro, se caracteriza pelo elevado grau de 

intervengao governamental, sendo que o controle dos pregos dos combustiveis estava diretamente 

ligado as questoes de carater economico, energetico, social e tributario. Neste sentido, eram manti- 

dos complexos sistemas de administragao de prego e produgao. A partir de 2002, esses sistemas en- 

traram em uma fase de transigao para operarem em um mercado totalmente desregulamentado. 

O processo de abertura do setor sucroalcooleiro iniciou-se com a extingao do Instituto do Agu- 

car e do Alcool em 1990, e pela liberagao gradativa dos pregos dos produtos do setor. Tal liberaliza- 

gao teve inicio com o prego do agucar (1990), seguido pelo do alcool anidro (1997), depois pela 

cana (1998) e por fim, pelo alcool hidratado (1999). Conseqiientemente, abriu-se o caminho para 

um novo processo de delineamento das atividades do setor sucroalcooleiro, sendo que o planeja- 

mento e a execugao das atividades relativas a produgao e comercializagao deixaram de ser orienta- 

das pelo governo e passaram a fazer parte da administragao privada. 

No setor de combustiveis as mudangas comegaram a ocorrer a partir da segunda metade da 

decada de 1990. Em 1996, os pregos da gasolina automotiva para o consumidor foram liberados, 

continuando sob controle os pregos de realizagao (remuneragao da Petrobras) e de faturamento de 

gasolina A na refinaria (o prego de vendas as distribuidoras) e os pregos do oleo diesel na bomba. 

No entanto, a partir de 2002 todos os pregos deixaram de ser controlados pelo governo. 

No setor sucroalcooleiro destacam-se a produgao de agucar e alcool. O alcool anidro e utiliza- 

do na mistura com a gasolina A que e adquirida diretamente nas refinarias de petroleo para com- 

por a gasolina C (vendida nas bombas de gasolina dos postos) e o alcool hidratado como 

combustfvel para a frota de carros movidos exclusivamente a alcool. As proporgoes de alcool anidro 

adicionadas a gasolina A para compor a gasolina C vem se alterando ao longo do tempo, conforme 

pode ser verificado na Tabela 1. As decisoes relativas as alteragoes desses porcentuais sao tomadas 

levando-se em conta a expectativa da produgao de alcool ou a disponibilidade do produto, tendo 

em vista a estabilidade do prego. 
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Tabela 1 - Altera^oes nos porcentuais de mistura do alcool anidro a gasolina A 

Penodo Porcentual de mistura 

Ate 1992 14 

Setembro/1992 a Maio/1998 22 

Maio/1998 a Agosto/2000 24 

Agosto/2000 a maio/2001 20 

Maio/2001 a janeiro/2002 22 

Janeiro/2002 a maio/2002 20-25 

Maio/2002 junho/2002 25 

Junho/2002 a janeiro/2003 25 

Janeiro a junho/2003 20 

A partir de junho/2003 25 

A situagao no mercado de combustiveis antes de 2002 era a seguinte: os pregos praticados pe- 

las refinarias, isto e, os pregos pagos pelas distribuidoras de combustiveis pelos derivados de petro- 

leo eram regulados (ajustados) por decretos do governo. Ja os pregos de venda das distribuidoras e 

de revenda dos postos (pregos ao consumidor final) estavam liberados desde 1996 (o oleo diesel foi 

o ultimo a ter seu prego liberado em 2002). O alcool hidratado e o alcool anidro utilizados como 

combustivel e como aditivo, respectivamente, tiveram seus pregos liberados ao produtor no final da 

decada de 1990. Neste sentido, o mercado de combustiveis operava em uma estrutura de formagao 

de pregos mista, com parte de seus pregos sendo ditados pelo governo e parte sendo formada no 

mercado. 

Tendo em vista essa estrutura de formagao dos pregos de combustiveis, e interessante procurar 

analisar como alteragoes nos pregos de um tipo de combustivel afetam o outro tipo. Por exemplo, 

como alteragoes nos pregos da gasolina A afetariam os pregos do alcool anidro e da gasolina C no 

varejo e no atacado? Procura-se, pois, apreender quais as relagoes existentes entre o mercado de 

combustiveis em geral, e o alcool anidro, em especifico. 

Para a condugao deste trabalho, reconhece-se que, sendo recente as mudangas na forma como 

o Estado conduzia as politicas de comercializagao, tanto para o setor sucroalcooleiro como para o 

setor de combustiveis, tais setores, principalmente o de combustiveis, ainda passam por um penodo 

de transigao e de adaptagao devido as forgas de mercado. 

O objetivo geral deste trabalho e analisar e caracterizar o mercado de combustiveis, tanto da 

gasolina como do alcool anidro, relacionando os efeitos das mudangas em variaveis associadas a 

oferta e a demanda sobre o comportamento dos agentes, efeitos estes ligados tanto as instituigoes 

publicas reguladoras como diretamente ao mercado (vendedores e compradores), num mercado 

parcialmente liberado no penodo abrangido pelo presente estudo, ou seja, entre os anos de 1995 a 

2000, considerando dados mensais para a regiao Centro-Sul. 

O objetivo especifico e estimar um sistema composto por cinco equagoes, ou seja, uma refe- 

rente a quantidade de gasolina C demandada do varejo e quatro referentes aos pregos dos combus- 

tiveis (varejo e atacado para a gasolina C, produtor de anidro e gasolina A na refinaria). Com as 

estimativas obtidas, pretende-se conduzir avaliagoes dos efeitos de variagoes nas variaveis exogenas 
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do modelo sobre a quantidade e os pregos dos combustiveis, por meio do calculo de Multiplicado- 

res de Impacto. 

1.2 Os agentes participantes da comercializagao e a formagao dos pre^os dos combustiveis 

Na safra 2000/01 da regiao Centro-Sul, cinco grupos comercializaram 63% do alcool hidrata- 

do e 56% do alcool anidro produzido, o que permite verificar o grau de concentragao pelo lado da 

produgao. Esses grupos se fortaleceram a partir da safra 1998/99 em um momento em que havia 

grandes excedentes de alcool no mercado, que acabaram por reduzir os pregos do produto. Na safra 

2001/02 o porcentual de alcool comercializado por esses grupos reduziu-se aproximadamente 50% 

do total negociado na regiao. 

No que se refere a formagao dos pregos dos produtos do setor sucroalcooleiro, no penodo em 

que estes eram tabelados, o IAA utilizava-se de uma metodologia que partia, basicamente, do le- 

vantamento dos custos de produgao desses produtos. A partir dos pregos do agucar cristal standard 

eram determinados os pregos basicos do alcool por meio de uma paridade tecnica que procurava 

estabelecer um ponto de indiferenga (valor de paridade) entre produzir agucar ou alcool em uma 

usina com destilaria anexa. Essa paridade era fixada por portarias do entao Ministerio da Industria 

e do Comercio e das Minas e Energia, De posse desse valor, derivavam-se os valores de paridade 

dos alcoois anidro e hidratado, em fungao de seus teores alcoolicos. 

Os pregos ao consumidor final de alcool eram formados a partir dos pregos pagos aos produto- 

res acrescidos dos custos de frete, de mistura (no caso do alcool anidro) e impostos. Especificamen- 

te no caso do alcool anidro, o prego ao consumidor final estava incorporado no prego da gasolina. 

Dessa forma, haveria um diferencial entre o custo do alcool anidro posto no centro de mistura e o 

seu prego de faturamento nesse centro. Esse diferencial era recolhido pela Petrobras (responsavel 

por toda a aquisigao de anidro) e utilizado para a manutengao de estoques estrategicos de alcool. 

Os pregos do alcool anidro e do hidratado ao produtor foram liberados a partir de maio de 

1997 e fevereiro de 1999, respectivamente. 

Pelo lado comprador, as distribuidoras de combustivel associadas ao Sindicato Nacional das 

Empresas Distribuidoras de Combustiveis e de Lubrificantes (Sindicom) sao as que apresentam a 

maior participagao na comercializagao de alcool combustivel no mercado interno. 

O Sindicom possma, em 2001, 82 bases coletoras de gasolina e alcool espalhadas por todo o 

territorio nacional, sendo que 12 encontravam-se no Estado de Sao Paulo (o que representa 15% 

do total). Essas bases contavam com uma infra-estrutura e logistica que permitiam a utilizagao do 

transporte rodoviario, ferroviario e hidroviario para a coleta e para a distribuigao de combustiveis, 

permitindo, assim, vantagens comerciais ante as outras empresas. 

Deve-se destacar que ate meados dos anos 1990 essas empresas eram as unicas a operar no Pa- 

is, ou seja, existiam 8 grandes distribuidoras comercializando alcool. No entanto, a partir de 1995, 

quando o setor dos combustiveis passou a ser gradativamente liberado, surgiram inumeras novas 

distribuidoras pequenas e medias que, a principio, eram organizadas pelo Sindicato das Distribui- 

doras Regionais de Combustiveis — Brasilcom. De acordo com a Agencia Nacional de Petroleo, no 

ano de 2000, 160 distribuidoras participaram da comercializagao de gasolina C e 165 de alcool hi- 

dratado no Pais. 

Verificou-se que em 1999, na regiao Centro-Sul, as 5 maiores distribuidoras fbram responsa- 

veis pela comercializagao de aproximadamente 63% do alcool anidro e 53% do alcool hidratado da 

regiao e as 30 maiores distribuidoras comercializaram a quase totalidade do produto: mais de 90% 

do alcool anidro e 86% do alcool hidratado. 
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No que se refere a politica de pregos adotada pelo governo, durante os anos de 1938 e 1990, as 

diretrizes da politica de pregos dos derivados de petroleo comercializados no mercado interno fo- 

ram: tabelamento dos pregos em fungao dos interesses da economia nacionai; garantia de exito 

para a industria nacionai do refino de petroleo; e a pratica, quando possivel, de pregos uniformes 

em todo o Pais. 

Apos 1990, a estrutura de pregos desses derivados foi estabelecida de forma a propiciar a co- 

bertura dos custos dos diversos agentes economicos envolvidos na produgao, distribuigao e comer- 

cializagao desses produtos (refinaria, companhias de distribuigao e postos de revenda). No entanto, 

nesse mesmo penodo foram adotadas algumas medidas de carater liberalizante, tais como a libera- 

gao dos pregos dos combustfveis liquidos (gasolina, diesel e querosene) nos postos de revenda, fi- 

xando-se apenas, seus valores maximos; a liberagao dos pregos praticados por distribuidores e/ou 

revendedores para produtos como oleos lubrificantes; a liberagao dos pregos praticados pelas refi- 

narias para produtos especiais ou experimentais, de reduzida participagao no mercado interno de 

derivados de petroleo. 

A liberagao dos pregos da gasolina automotiva para o consumidor se deu em margo de 1996. 

Ate o final de 2001 permaneceram sujeitos a tabelamento por parte do governo federal (Portaria In- 

terministerial dos Ministerios das Minas e Energia) os pregos de realizagao (remuneragao da Petro- 

bras) e de faturamento (o prego de vendas as distribuidoras) de gasolina A. 

O prego de realizagao era formado pelo prego de realizagao do mes anterior, pela variagao das 

cotagdes do mercado internacional de petroleo (tipo Brent e WTI) e pela variagao da taxa de cam- 

bio. Este prego ira compor, juntamente com os impostos o prego ditado pelo governo, o chamado 

prego de portaria. O prego de portaria entrara no computo do prego pago pelas distribuidoras na re- 

finaria pela gasolina A. 

Na formagao do prego de faturamento da gasolina A existia uma parcela chamada de Parcela 

de Prego Especifica, de responsabilidade do Tesouro Nacionai, e deflnida como sendo a diferenga 

entre o prego de faturamento dos derivados entregues as empresas distribuidoras de combustiveis e 

o prego de realizagao. Essa parcela funcionava como "colchao amortecedor", pois nao permitia que 

variagoes repentinas no prego do petroleo no mercado internacional e no cambio fossem repassa- 

das, de imediato, aos pregos internos. De posse da gasolina A, a distribuidora ira compor o prego da 

gasolina C, que sera vendida aos postos, considerando os porcentuais de mistura de alcool anidro 

ditados pelo governo. 

Nota-se portanto que, por meio do mecanismo de formagao do prego da gasolina na refinaria, 

o governo era responsavel pelo diferencial de custos entre o petroleo importado pela Petrobras para 

ser refinado no Pais e o prego que a gasolina A e C eram vendidas, ou seja, os aumentos no prego 

do barril de petroleo importado nao eram inteiramente repassados para o consumidor final de ga- 

solina e, neste sentido, buscava-se manter o mercado da gasolina estavel para o consumidor. 

Com o intuito de viabilizar a abertura do setor de combustiveis, apos 2002 foram implementa- 

das novas sistematicas de tributagao dos derivados do petroleo e do alcool combustivel, tanto para a 

comercializagao no mercado interno como dos produtos importados. A Lei n0 10.336, de 19 de de- 

zembro de 2001, que instituiu a Contribuigao de Intervengao sobre o Dommio Economico (CI- 

DE), em substituigao a Parcela de Pregos Especifica, e incidente sobre a importagao e a 

comercializagao de combustiveis, instituiu tambem que o montante arrecadado com a nova contri- 

buigao deveria ser destinado, entre outros fins: ao pagamento de subsidies a pregos ou transporte 

de alcool combustivel, gas natural e derivados de petroleo; ao financiamento de projetos ambientais 

relacionados com a industria do petroleo e do gas; e ao financiamento de programas de infra-estru- 

tura de transportes. 
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A Figura 1 mostra a evolugao dos indices de pregos da gasolina A, da gasolina C no varejo e 

no atacado e do alcool anidro para o produtor. Nota-se que os pregos desses produtos evoluiram de 

maneira bastante similar. No entanto, pode-se observar que o aumento do pre^o da gasolina C no 

atacado nao foi totalmente repassado ao prego da gasolina C no varejo. O comportamento do prego 

no varejo da gasolina C pode estar relacionado a dois aspectos. O primeiro deles diz respeito ao 

fato de que o prego na bomba foi controlado ate 1996. Assim sendo, seguindo a logica de controle 

da inflagao via controle dos pregos dos combustiveis, os aumentos no atacado e na reflnaria nao 

eram repassados com a mesma intensidade no varejo. O outro aspecto diz respeito a estrutura de 

comercializagao da gasolina C no varejo. Ou seja, as vendas de combustiveis sao feitas por varios 

postos espalhados por todas as regides do Pais, portanto, de forma bastante pulverizada. Logo, o re- 

passe de aumentos de pregos tende a ser minimizado pela concorrencia entre esses estabelecimen- 

tos. 

Figura 1 - Evolugao dos indices de pregos do alcool anidro para o produtor do Estado de Sao 

Paulo (IPAA), da gasolina A na reflnaria (IPGASA), da gasolina C no varejo (IP- 

GASC) e do prego da gasolina C no atacado (IPGASCA) Janeiro 1995 = 100) 
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O prego do alcool anidro tambem se mostrou mais estavel, com excegao da safra de 1998/99. 

De maneira geral, o prego do alcool anidro nao foi diretamente afetado por variagoes nos outros 

pregos. 

2 EVIDENCIAS EMPfRICAS NO MERCADO DE COMBUSTIVEIS 

Na literatura nacional e internacional e possivel encontrar diversos estudos que trataram de 

questoes relativas ao mercado de combustiveis, dentre os quais podem ser citados os de Ramos 

(1984), Caldas (1988), Dahl e Sterner (1991), Sordi (1997) e Costa (2001). 

Ramos (1984) e Caldas (1988) avaliaram a estrutura da demanda dos principals derivados de 

petroleo no Pais, em penodos distintos. Ramos (1984) agregou os tipos de derivados em quatro ca- 
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tegorias: gases (GLP); leves (gasolina, nafta, solvente e alcool); medios (oleo diesel, querosene ilu- 

minante e querosene de aviagao); pesados (oleos combustiveis, asfaltos, oleos lubrificantes, 

parafinas e coque). Estimou equagoes de ajustes parciais para cada categoria de derivado por Mmi- 

mos Quadrados Ordinarios e desenhou possiveis cenarios para a demanda de derivados, em nivel 

nacional. As variaveis explicativas consideradas nos modelos foram: consumo do derivado, renda 

nacional, prego de comercializa^ao do derivado de petroleo, consumo do derivado defasado. O pe- 

riodo analisado foi a decada de 1980. 

Os resultados obtidos para os gases indicaram demanda quase perfeitamente inelastica em re- 

lagao ao prego no curto prazo, mostrando novamente a ineficiencia de politicas de controle de pre- 

gos sobre a demanda deste derivado. Na categoria leves, os resultados da estimativa das 

elasticidades-prego e renda para o curto prazo (0,258 e 0,319, respectivamente) foram menores que 

para o longo prazo (—1,547 e 1,913). Na categoria dos medios, a equagao foi estimada para o oleo 

diesel e os resultados mostraram baixas elasticidades-prego da demanda, tanto no curto como no 

longo prazo (—0,218 e —0,564), e aumento da sensibilidade do consumo a variagoes na renda no 

longo prazo (1,543 no longo prazo e 0,596 no curto prazo). Na categoria dos pesados, os resultados 

novamente mostraram pouca sensibilidade do consumo a variagSes nos pregos e na renda. 

O trabalho de Caldas (1988) teve basicamente o mesmo objetivo do trabalho de Ramos 

(1984), porem com algumas diferengas metodologicas. Caldas (1988) nao agregou em categorias os 

derivados de petroleo, mas propos um modelo econometrico para cada derivado e estimou tais mo- 

delos por dois metodos: estimou a demanda de cada derivado para o Brasil a partir de uma serie de 

dados trimestrais, de 1970 a 1987, por Mmimos Quadrados Ordinarios, com uma especificagao di- 

namica; estimou tambem a demanda regional de derivados com dados de 1980 a 1987, por Mmi- 

mos Quadrados Ordinarios e pela tecnica "pooled regressions" As variaveis consideradas foram: 

consumo, prego para os diferentes tipos de derivados e renda. 

Os resultados para o gas indicaram inelasticidade-prego no curto prazo e efeitos razoaveis no 

longo prazo. A elasticidade-renda mostrou rigidez no curto prazo. Para os modelos regionais, as 

elasticidades-prego de curto e longo prazos foram mais elevadas. 

Os resultados das estimativas para a elasticidade-renda e prego no curto prazo para a gasolina 

equivalente se aproximaram dos obtidos por Ramos (1984). Ja as de longo prazo foram menores do 

que as encontradas pelo ultimo autor. 

As estimativas da elasticidade-prego para a demanda de oleo combustivel, querosene de avia- 

gao e oleo diesel apresentaram valores menores para o curto prazo se comparados aos de longo pra- 

zo, com excegao dos valores encontrados para a demanda de oleo diesel, que no longo prazo 

tambem apresentou baixa elasticidade-prego. A demanda de oleo combustivel, querosene de avia- 

gao e oleo diesel mostraram-se menos sensiveis a variagoes na renda no curto prazo do que no lon- 

go prazo, excetuando a demanda por oleo combustivel, que ainda mostrou baixa elasticidade-renda 

no longo prazo. 

Dahl e Sterner (1991) pesquisaram cerca de uma centena de trabalhos sobre demanda de ga- 

solina e verificaram que diferentes estudos pareciam ter encontrado resultados contraditorios. No 

entanto, esses resultados foram, na verdade, gerados pelo emprego de diferentes formas de modela- 

gem e diferentes conjuntos de dados. Os autores classificaram os estudos em diferentes categorias 

distinguindo tais categorias de acordo com os modelos, ou seja, os que empregaram (ou nao) a va- 

riavel estoque de veiculo como explicativa e os modelos estatico e dinamico. Nesses modelos tam- 

bem houve combinagoes entre estoques de veiculos e defasagens. De acordo com esses criterios foi 

possivel identificar nove categorias, ou tipos de modelagem, para a fungao de demanda por gasolina. 
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Segundo os autores, apos essa estratificagao, e apesar dos diferentes tipos de modelos, existe 

um certo grau de consistencia entre os resultados. Para efetuar comparagoes os autores centraram- 

se nas estimativas das elasticidades-prego e renda para o curto e longo prazos. 

Os tipos de dados utilizados foram series temporais (ST) ou cortes seccionais (CS), sendo que 

para as series temporais foram observadas varias periodicidades, ou seja, dados mensais, anuais, 

quadrimestrais. Para a estima^ao dos modelos foram empregadas diferentes tecnicas, tendo sido 

constatado que a estimativa de equa^oes unicas foi a mais comumente verificada. A Tabela 2 mos- 

tra a nomenclatura e os resultados medios para as elasticidades-pre^o e renda da demanda de ga- 

solina (curto — CP e longo prazos — LP) analisados pelos autores, bem como a categoria a que 

pertence o modelo, os tipos de dados e suas periodicidades. Apesar das diferentes magnitudes nos 

valores das elasticidades-pre^o e renda da demanda, na maioria dos casos a demanda e inelastica, 

tanto no curto como no longo prazo. 

Tabela 2 — Sumario das elasticidades medias — prego e renda — da demanda por categorias 

Tipos de Modelos Dados Elasticidade Prego Elasticidade Renda 

CP LP CP LP 

STAT (Static Model) ST -0,53 -0,53 1.16 1,16 

STAT ST -0,29 -0,29 0,52 0,52 

IE (Lagged Endogenous) CSST/ST -0,24 -0,80 0,45 1,31 

LE1q CSST/ST -0,13 -0,28 0,44 1,02 

LE4q ST -0,14 -0,59 0,20 0,75 

LEIm ST -0,20 

CO 
C\J 
o" I 0,58 0,85 

LE12m ST -0,19 -0,88 0,22 0,64 

VEH (Simple Vehicle Model) CSST/ST -0,31 -0,31 0,52 0,52 

VEH ST -0,42 -0,42 0,18 0,18 

VCHAR (Vehicle Characterists Model) CSST/ST -0,16 -0,16 0,29 0,29 

VCHAR CSST/ST -0,32 -0,32 0,17 0,17 

VCHAR PAINEL -0,52 -0,52 0,41 0,41 

VCHAR ST -1,01 -1,01 0,76 0,76 

V-LE (Vehicle/Lagged Endogenous) CSST/ST -0,12 -0,29 0,38 0,60 

VU-LE (Vehicle Use Lagged Endogenous) CSST -0,17 -1,05 0,14 0,87 

V-OL (Vehicle/Other Lag) CSST/ST -0,08 -0,97 0,57 0,57 

LE-OL (Lagged Endogenous/Other Lagged) ST -0,22 -0,94 0,39 1,09 

VU-LE ST -0,41 -0,77 0,42 U1 

Fonte: Adaptado de Dahl e Sterner (1991, p. 206). 

No que tange a literatura nacional, o estudo apresentado por Sordi (1997) pode ser caracteri- 

zado como um trabalho pioneiro, pelo fato de o autor ter centrado sua analise em um mercado 

pouco estudado empiricamente: o mercado de alcool hidratado combustivel. 

Econ. Aphc., 9(2): 225-256, abr-jun 2005 



Marta Cristina Marjotta-Maistro, Geraldo Sant'Ana de Camargo Barros 233 

O autor baseou-se em dois grupos de modelos de demanda - um estrutural (considerando a 

oferta endogena) e outro simples (considerando a oferta exogena) - para estimar as elasticidades- 

prego e renda da demanda e avaliar se o setor apresentou um comportamento monopolista. O pen- 

odo analisado corresponde aos meses de janeiro de 1980 a dezembro de 1995. 

Os metodos empregados foram os de Minimos Quadrados em Dois Estagios, Mmimos Qua- 

drados em Dois Estagios com Variaveis Instrumentais e Maxima Verossimilhanga de Informagao 

Plena. As variaveis consideradas nos modelos foram; demanda total de alcool hidratado, prego real 

do alcool hidratado ao consumidor, renda, quantidade de veiculos da frota movida a alcool, ten- 

dencia, razao dos pregos reais ao consumidor do alcool hidratado e da gasolina, prego real da cana- 

de-agucar, prego real do alcool hidratado recebido pelo produtor, prego real do agiicar no mercado 

interno, prego real do agucar no mercado internacional, prego real do petroleo no mercado interna- 

cional. 

Os resultados encontrados indicam que o tipo de curva de demanda que melhor se ajusta ao 

mercado de alcool hidratado combustfvel e o linear. O comportamento do setor foi caracterizado 

como sendo um monopolio sob controle de pregos. 

Costa (2001), com o objetivo de analisar o comportamento dos pregos dos principals produtos 

do setor sucroalcooleiro no Estado de Sao Paulo (agucar, alcool anidro e hidratado combustivel), 

tambem identificou as relagoes existentes entre o mvel produtor, varejista e atacadista para esses 

produtos, no penodo de abril de 1997 a maio de 2000. Os resultados apontam que os mveis do pro- 

dutor e do atacado determinam as alteragoes iniciais nos pregos de agucar e alcool combustivel, e os 

pregos no varejo sofrem ajustamentos parciais em relagao aos nfveis de mercado mais concentrados. 

3 Metodologia 

Na elaboragao de trabalhos que analisaram a formagao de pregos nos mercados agncolas, tres 

sao os principais modelos que tern servido de referenda: o de Gardner, o de Heien e o de Barros. 

As equagoes detalhadas de cada modelo podem ser vistas em Gardner (1975), Heien (1980) e Bar- 

ros (1990). 

O modelo de Gardner e caracterizado principalmente por procurar explicar a formagao dos 

pregos em diferentes mveis de mercado. Sob a pressuposigao de concorrencia perfeita e equilibrio 

instantaneo, tanto no mercado de insumos como no de produto, o autor considera em seu modelo 

um produto final e dois insumos usados em sua produgao: a materia-prima agncola e o insumo de 

comercializagao. 

O modelo de Heien leva em conta os mveis de varejo, atacado e de produtor, apresenta fun- 

goes de oferta e demanda e exclui o mercado de insumos de comercializagao que foi considerado 

no modelo de Gardner. Aguiar (1994) ressalta, no entanto, que alem dessa diferenga em relagao ao 

modelo de Gardner, Heien pressupoe em seu modelo desequilibrio de curto prazo no mercado va- 

rejista. Por outro lado, segundo Parre (1995), o modelo de Heien procura explicar o comportamen- 

to dos mercados agncolas em um penodo intermediario entre duas situagoes de equilibrio. Ou seja, 

o equilibrio instantaneo, considerado por Gardner, entre oferta e demanda do varejo, atacado e 

produtor somente e valido quando se tern um penodo de tempo no qual a variagao de estoque e 

muito pequena em relagao a demanda total. No entanto, quando sao considerados penodos de 

tempo menores, passa a existir uma condigao de desequilibrio no mercado, porque, para que o 

equilibrio seja restabelecido, e necessario certo penodo de tempo. 
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De acordo com Heien, o penodo de desequilibrio ocorre em razao de alguns fatores verifica- 

dos nos mercados, tais como: a nao fluidez das informagoes, a dificuldade em interpretar essas in- 

formagoes e tambem a dificuldade em se ajustar as novas condigoes apos a interpretagao das 

informa^oes recebidas do mercado. 

O modelo desenvolvido por Barros (1990) baseia-se no de Heien. No entanto, a diferenga esta 

no papel fundamental atribuido ao atacado. Para Barros, neste nivel de mercado os pregos se ajus- 

tam instantaneamente, de acordo com o excesso de demanda. Este ajuste ocorreria porque no ata- 

cado, como ha especializagao no comercio de um pequeno grupo de produtos, haveria maior 

acesso a informagoes, baixo custo de mudanga de pregos e elevada freqiiencia de transagoes. Em 

mvel de produgao, por sua vez, como se negociam pequenos volumes e de forma descentralizada, o 

prego se ajustaria de maneira defasada em relagao ao atacado, o mesmo ocorrendo com o varejo, 

caracterizado pela pequena especializagao. Neste mvel de mercado, os pregos sao ajustados parcial- 

mente. No varejo seria utilizada, portanto, uma politica de markup sobre os custos, sendo tambem 

os ajustes parciais, ate atingir o que o autor denominou de prego-meta. 

3.1 O modelo proposto 

O modelo proposto para este estudo tern como base o modelo desenvolvido por Heien e Barros. 

Neste modelo serao considerados a quantidade demandada de gasolina C do varejo e os pre- 

gos ao produtor de alcool anidro, atacado e varejo de gasolina C e atacado de gasolina A. Este mo- 

delo e chamado de Modelo de Ajuste pela Quantidade, e procura retratar a dinamica de 

ajustamento em um mercado em que as quantidades ofertadas sao predeterminadas e os pregos se 

ajustam a partir de condigoes previamente estabelecidas. 

De posse das estimativas das equagoes, serao determinados os impactos sobre as variaveis en- 

dogenas de variagoes nas variaveis exogenas do modelo. Tais impactos serao avaliados por meio dos 

Multiplicadores de Theil. 

Considera-se a seguinte fungao de produgao do tipo Leontief: 

V = min A A 

b, yb2 
(i) 

A = min 
P Q 

— + — 
Cl C2 

(2) 

onde V,v representam as variaveis para a gasolina C no varejo; A, a representam as variaveis para 

gasolina C no atacado; Z representa o insumo de comercializagao no posto, sendo considerado o 

oleo diesel como insumo de comercializagao para o varejo; P p representam as variaveis para o 

produtor de alcool anidro; Q,q estao relacionados a gasolina A na refinaria e bl e Ci sao os coefici- 

entes tecnico de produgao para a composigao da gasolina C no varejo e para a composigao da gaso- 

lina C no atacado, respectivamente.1 

A demanda de gasolina C do varejo apresenta a seguinte quantidade como meta: 

V/ 0^+9^+9,0,+64Ft (3) 

onde /?r = renda (Indice do PIB real mensal) 

1 As letras maiusculas representam as quantidades e as minusculas os pregos dos combustiveis. 
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Dt — taxa de desemprego (em porcentagem) 

Ft = proxy para frota de vefculos nacionais movidos a gasolina (em unidades). 

O processo de ajustamento dessa quantidade ocorre da seguinte forma: 

(4) 

Considerando a equagao (4), e substituindo V*d pela equagao (3), tem-se a equagao para a 

demanda de gasolina C do varejo: 

V, =t]6q + TjOvt +r]02Rt +r]0,Dt +ri6AFt(5) 

As equagoes de oferta da gasolina C no atacado, do alcool anidro ao produtor e da gasolina A 

na refinaria sao representadas, respectivamente, pelas seguintes equagoes: 

At =bavt
d-i (6) 

V =bpMVt
d-i (7) 

Qt =bq{\- n)Vt
d_x (8) 

Os porcentuais de mistura de gasolina A e alcool anidro na composigao da gasolina C sao re- 

presentados pelo coeficiente JU .Os b's representam os coeficientes de conversao dos insumos para 

a gasolina C no varejo. 

O prego da gasolina C no atacado sera dado por: 

a
t=¥o+ V, a; + Hf1 pt-i + y/rft-i (9) 

O prego do alcool anidro ao produtor sera dado por: 

Pt =T0 + TXPt + T2PACt-X + hPCt-X + T4PAHt-X (10) 

onde: PAC = prego do agucar no mercado interno (Rf/saca de 50 kg) 

PAH = prego do alcool hidratado ao produtor (RS/litro) 

PC = prego da cana (R$/tonelada) 

O prego da gasolina A sera dado por: 

qt =<O0+COlQ; +C02PPIl_l (11) 

onde: PPI = prego do petroleo importado (R$/barril) 

Deve-se observar que os pregos da gasolina C no atacado, do alcool anidro ao produtor e da 

gasolina A na refinaria irao se ajustar de acordo com variagoes nas suas quantidades, que, por sua 

vez, estao diretamente relacionadas a variagoes na demanda do varejo da gasolina C. 

O prego-meta da gasolina C no varejo sera dado por: 
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vf =blat_l +b2zt (12) 

O ajuste do prego da gasolina C no varejo e o seguinte: 

v,-v^ -v^) 0<a<l (13) 

Considerando a equagao (13) e substituindo v* pela equagao (12) tem-se a equagao para o 

prego da gasolina C no varejo: 

vf ={l-a)vt_l+ablat_l+ab2zt (14) 

As equagoes (5), (9), (10), (11) e (14) foram estimadas por Minimos Quadrados Ordinaries e 

as estimativas dos sens parametros serao utilizadas no computo dos Multiplicadores de Impacto de 

Theil. A Tabela 3 sintetiza todas as variaveis definidas para este estudo. 

Tabela 3 — Variaveis definidas para o estudo 

Variavel Definigao 

renda (Indice do RIB real mensal) 

Dt taxa de desemprego (em porcentagem) 

Ft proxy para frota de veiculos nacionais movidos a gasolina (em unidades) 

vt demanda de gasolina C do varejo 

a; Oferta da gasolina C no atacado 

p; Oferta do alcool anidro ao produtor 

q: Oferta da gasolina A na refinaria 

at Prego da gasolina C no atacado 

Pt Prego do alcool anidro ao produtor 

It Prego da gasolina A na refinaria 

v
t' Prego da gasolina C no varejo 

PAC Prego do agucar no mercado interne (R$/saca de 50 kg) 

PAH prego do alcool hidratado ao produtor (R$/litro) 

PC prego da cana (R$/tonelada) 

PP1 prego do petroleo importado (R$/barril) 
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3.2 Os multiplicadores de Theil 

Quando existem variaveis endogenas defasadas, Theil (1971) considera a forma final das 

equagoes para mensurar o efeito dos choques das variaveis exogenas, apresentando as variaveis en- 

dogenas como fungao das variaveis exogenas correntes e defasadas. A obtengao da forma final ini- 

cia-se com as equagoes (5), (9), (10), (11) e (14) apresentadas anteriormente. 

Apos definir o sistema formado pelas equagSes reduzidas, este e representado pela seguinte 

equagao: 

y. =d0+D1yt.1+D2wt+ft (15) 

Onde: 

yt = vetor de variaveis endogenas 

wt = vetor de variaveis exogenas 

d0 = representa a matriz com os termos constantes do sistema de equagoes reduzidas 

1^! = matriz com os coeficientes das variaveis endogenas defasadas do sistema 

D2 = matriz com os coeficientes das variaveis exogenas do sistema 

£t = vetor de desvios das equagoes reduzidas 

Defasando yt de um penodo e substituindo o resultado no lado direito da equagao (15), tem- 

se: 

yt =do +D1 (do+0^.-2 +D2W
t-I + ^.-1 ) + (16) 

y, = (I + D, )d0 + D,yt_2 + D2wt + 0,02 w,., + 5, + 0,^, (17) 

A condigao necessaria e suficiente para que se aproxime de uma matriz nula, a medida 

quei tende ao infinite, e que todas as raizes caractensticas da matriz Dj estejam dentro do cfrculo 

unitario. Havera, assim, convergencia do modelo, e as estimativas de Dj podem ser utilizadas na 

verificagao da convergencia. 

Apos sucessivas substituigoes dos valores defasados de y, tem-se a forma final: 

yt = (I - D, )-1 d0 + D2wt + Z + Z (18) 
j=l 7=0 

Os elementos da matriz D2 descrevem o efeito corrente imediato de mudangas nas variaveis 

exogenas e sao chamados de Multiplicadores de Impacto. O efeito com defasagem de um penodo e 

dado por DjDj ; com defasagem de dois penodos e dado por DjD2 ; com defasagem de K penodos 

e igual a DjD2 e o efeito total e dado por (l - Dj) ^2 

3.3 Tratamento e fontes dos dados 

O penodo abrangido pela analise corresponde aos meses de janeiro de 1995 a dezembro de 

2000. 
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As series de dados que representam a demanda por gasolina C do varejo (vendas), os pregos 

de faturamento da gasolina A na refinaria, o prego do barril de petroleo importado (Janeiro de 1995 

a dezembro de 1998, sendo c restante do penodo na SECEX) foram obtidas na Agenda Nacional 

de Petroleo (ANP). 

As series de pregos da gasolina C no varejo (Indice de Pregos ao Consumidor), pregos do oleo 

diesel ao consumidor, prego da cana-de-agucar, pregos no atacado da gasolina C (Indice de Pregos 

no atacado da Gasolina - Disponibilidade Interna) foram obtidas na Fundagao Getulio Vargas. 

As series relativas a renda media (Indice do Produto Interne Bruto) e taxa de desemprego fo- 

ram obtidas no Instituto de Pesquisa Economica Aplicada (IPEA). 

As informagoes mensais relativas a frota de carros a gasolina (em unidades) foram constrmdas de 

acordo com os seguintes procedimentos: partindo-se de dados anuais da frota de carros nacionais por 

tipo de combustfveis obtidos no GEIPOT2 e de dados mensais sobre as vendas de veiculos nacionais 

obtidos na Associagao Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores (ANFAVEA) foi possivel 

calcular a taxa de depreciagao anual da frota de veiculos. Supondo a depreciagao para o ano de 

1995, a taxa de depreciagao anual foi obtida por meio do quociente da diferenga entre as vendas 

anuais de 1995 e o aumento relativo da frota de automoveis de 1994 para 1995, sobre a frota anual 

de 1994. De posse da depreciagao anual, estimou-se a depreciagao da frota mensal de acordo com a 

seguinte formula: 

^={1+^-1 (19) 

onde, 

dm = depreciagao mensal, da = depreciagao anual. 

Assim, a frota mensal foi calculada utilizando-se a seguinte formula: 

frota mensal do mes i = frota do meSj.j + vendas do mes i - (dm * frota do mesM) (^) 

Para os anos de 1998, 1999 e 2000 utilizou-se uma taxa de depreciagao mensal media dos tres 

anos anteriores. Este procedimento foi necessario porque o aumento observado na frota nesses ulti- 

mos tres anos foi superior as vendas verificadas no mesmo penodo. Neste sentido, os dados podem 

sugerir que houve uma apreciagao da frota devido, por exemplo, a retomada de carros mais velhos 

e postos em circulagao ou, ainda, a conversao de carros a alcool. 

A serie de dados que representa a oferta de alcool anidro corresponde a proporgao de alcool 

anidro misturado com a gasolina A para a obtengao da gasolina C (em metros cubicos) na regiao 

Centro-Sul e foi obtida a partir dos porcentuais de mistura em vigencia no penodo de analise. 

A serie de pregos do alcool anidro (Janeiro de 1995 a abril de 1998) e do alcool hidratado ao 

produtor (Janeiro de 1995 a abril de 1998) foi obtida na Petrobras. Para o restante do perfodo foram 

considerados os Indicadores Mensais de Prego de Alcool Anidro e Hidratado para o produtor do 

Estado de Sao Paulo divulgado pelo Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada (CE- 

PEA/ESALQ/USP). 

A serie de prego do agucar ao produtor no mercado interne (R$/sc de 50 kg) foi construida a 

partir de dados referentes ao Indicador de Prego do Agucar Cristal para o produtor do Estado de 

Sao Paulo, divulgado pelo CEPEA/ESALQ/USP para o penodo de abril de 1997 a dezembro de 

2 Como as informagoes, por tipo de combustivel, da frota anual de 1994, em alguns Estados, nao estava dispomvel, utihzou-se a 
estrutura da frota dos anos de 1995 ou de 1996 para completar a frota de 1994. 
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2000. Para o penodo de janeiro de 1995 a margo de 1997 utilizou-se o Indicador de Pregos no Ata- 

cado — Oferta Geral, divulgados pela Fundagao Getulio Vargas, para encadear a serie de pregos do 

agucar. 

A serie de dados que representa a oferta de gasolina A na refinaria corresponde a proporgao de 

gasolina A que compoe a gasolina C (em metros cubicos) na regiao Centro-Sul e foi obtida a partir 

dos porcentuais de mistura de alcool anidro e gasolina A para a obtengao da gasolina C em vigen- 

cia no penodo sob analise. Assim, entre janeiro de 1995 a maio de 1998, a gasolina A representou 

78% da gasolina C; entre junho de 1998 a agosto de 2000 esse porcentual passou para 76%; e entre 

setembro de 2000 ate dezembro de 2000, 80% da gasolina C se referia a gasolina A. 

A serie relativa a quantidade ofertada ao atacado corresponde, tambem, as vendas de gasolina 

C. Pressupoe-se que a oferta no atacado esta em equilibrio com a demanda do varejo da gasolina C. 

As series relativas aos pregos da gasolina A na refinaria, da gasolina C ao consumidor e no ata- 

cado, do alcool anidro ao produtor, do alcool hidratado ao produtor, da cana, do agucar no mercado 

interno, do petroleo importado, do oleo diesel ao consumidor foram deflacionadas pelo Indice Ge- 

ral de Pregos — Disponibilidade Interna (IGP DI), calculado pela Fundagao Getulio Vargas, sendo, 

assim, as series de pregos correspondentes aos pregos reais de dezembro de 2000. 

4 Resultados E DISCUSSAO 

Um exame dos resultados obtidos para o Modelo de Ajuste pela Quantidade mostrou que em 

geral os coeficientes das variaveis explicativas apresentaram sinais de acordo com o esperado, com 

excegao dos coeficientes representativos de: (a) efeito do prego do oleo diesel sobre o prego da gaso- 

lina C no varejo, (b) efeito do prego do alcool anidro sobre o prego da gasolina C no atacado, e (c) 

efeito do prego de cana sobre o prego do alcool anidro. Nao obstante os sinais dos coeficientes en- 

contrados, acredita-se, mesmo assim, que o modelo estimado se presta a finalidade de calculo dos 

multiplicadores de impacto, posto que a maioria dos principals efeitos foram captados de modo 

aparentemente correto. 

Outra ressalva importante a ser feita com relagao ao mesmo modelo relaciona-se as possfveis 

conseqiiencias que a presenga de resfduos autocorrelacionados (que nao pode ser afastada apos 

exaustivos esforgos) possa ter sobre os coeficientes estimados. Conforme aponta, por exemplo, 

Kmenta (1978), diante de tal violagao dos pressupostos classicos do Metodo de Minimos Quadra- 

dos, os estimadores mantem as propriedades de nao-tendenciosidade e consistencia, perdendo, po- 

rem, as caracterfsticas de eficiencia. Constata-se, tambem no caso em questao, que o uso dos 

coeficientes estimados para fins de calculo de multiplicadores permanece adequado, uma vez que a 

perda da propriedade de eficiencia sacrifica a validade dos testes estatfsticos e dos intervalos de con- 

fianga. Como nao se pretendeu realizar tais procedimentos e, sim, ter boas estimativas dos coefici- 

entes para o calculo dos multiplicadores, conclui-se que mesmo diante da perda de eficiencia e 

possfvel obter-se boa representagao dos processos dinamicos associados aos choques que se preten- 

deu analisar. 

A Tabela 4 mostra os valores encontrados das estimativas. 
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Tabela 4 - Estimativas do ajustamento por minimos quadrados ordinarios da equagao de quan- 

tidade demandada de gasolina C do varejo e dos pre^os dos combustiveis 

Variaveis 

Estatistica 
V v v t vt at Pt Vt 

Constante -11,0667* 1,6156* -2,277 -12,4318* 

-0,6190* 

Vi 0,7971* 

0,1996 

Pt-X -0,1085* 

Qt-l 0,8828* 

Zt -0,0311 

V.-t 0,0203 0,2989* 0,1232 0,7092* 

R. 0,2255 

D, -0,0435 

F, 1,6426* 

PAC,., 0,3475* 

PAH^ 0,6319* 

PCt-i -0,2328** 

PPl,-t 
0,5087* 

R2 0,7073 0,9999 0,9718 0,8428 0,7859 

* signiflcativo a 1%; 

De acordo 

** signiflcativo a 5%; *** significative a 10%. 

com as estimativas obtidas, a demanda do varejo por gasolina C apresenta uma 

elasticidade-prego igual a 0,6190 e uma elasticidade-renda de 0,2255. Registra-se ainda um efeito 

importante relacionado ao tamanho da frota (elasticidade superior a 1,64). O efeito do desemprego 

e consideravelmente baixo. 

Nas equagoes de prego, constata-se que varia^oes nas quantidades oferecidas apresentam efei- 

tos moderados sobre os pregos; o maior efeito ocorre sobre o prego da gasolina A (0,7092). O prego 

da gasolina A e influenciado moderadamente pelo prego do petroleo importado. Nota-se ainda que 
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o prego no atacado da gasolina C e mais influenciado por variagoes no prego da gasolina A do que 

pelo prego do alcool anidro (que apresentou sinal contrario ao esperado). 

Considerando o agucar, alcool e cana, deve-se atentar para alguns aspectos relatives ao com- 

portamento dos pregos desses produtos ao longo dos ultimos anos. Em geral, prevaleciam ajustes 

de pregos baseados em planilhas de custos. Assim, pode-se supor que os pregos dos derivados nao 

se ajustassem, a menos que a materia-prima o fizesse em primeiro lugar. 

Para o penodo considerado nesta analise, o sistema de pagamento da cana alterou-se de um 

sistema controlado para o de autogestao a partir da safra 1998/99, safra a partir da qual foi adotado 

um sistema em que o prego da cana passou a depender do prego dos produtos gerados a partir dela, 

isto e, dos pregos do agucar e do alcool. Neste sentido, passou a existir um processo de miitua influ- 

encia entre os pregos da materia-prima e de seus derivados. 

Testes de causalidade mostraram que para o penodo entre janeiro de 1995 a abril de 1998 

existia bicausalidade entre os pregos da cana e do alcool anidro e do alcool hidratado; ja para o pre- 

go do agucar, a diregao foi unidirecional, partindo do prego da cana para o do agucar. Tais resulta- 

dos eram esperados, porquanto o prego do agucar ja estava liberado na segunda metade da decada 

de 1990, enquanto os do alcool anidro tinham sido liberados fazia pouco tempo e do hidratado es- 

tava em vias de liberagao. 

Para o penodo de maio de 1998 a dezembro de 2000, os testes de causalidade mostraram rela- 

goes bicausais entre o prego da cana com o do agucar, com o do alcool anidro e o do alcool hidrata- 

do. Este resultado esta relacionado a adogao do sistema de pagamento da cana mencionado 

anteriormente. 

Para construir as matrizes Dj e D2 e os Multiplicadores de Impacto foram utilizados os coe- 

ficientes estimados e apresentados na Tabela 4 referentes as equagoes de pregos. Para a equagao de 

quantidade demandada de gasolina C do varejo, substituiu-se v( da equagao (5), pela equagao 

(14), o que resultou em: 

Vt =-11,0667-0,4934^ -0,1236a,+0,0193z, +0,02031/., +0,2255/?, - 

-0,0435D, +1,6426F, 

A matriz D, corresponde a matriz dos coeficientes das variaveis endogenas defasadas do siste- 

ma, e a matriz D2 corresponde a matriz dos coeficientes das variaveis exogenas do sistema, sendo 

que os elementos desta matriz descrevem o efeito imediato de mudangas nas variaveis exogenas e 

sao chamados de Multiplicadores de Impacto. 

As variaveis endogenas do modelo sao; quantidade de gasolina C demandada do varejo e os 

pregos dos combustiveis, sendo o restante das variaveis consideradas exogenas. Portanto, o sistema 

e composto por cinco variaveis endogenas e oito variaveis exogenas. A dimensao da matriz Dj e 5 x 

5 e da matriz D2 e 5 x 8. 

As matrizes Dj e D2 sao apresentadas a seguir. 

0,0203 -0,4934 -0,1236 0 0 

0 0,7971 0,1996 0 0 

0,2989 0 0 -0,1085 0,8828 

0,1232 0 0 0 0 

0,7092 0 0 0 0 
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0,0193 0,2255 -0,0435 1,6426 0 0 0 0 

-0,0311 0 0 0 0 0 0 0 

0 0 0 0 0 0 0 0 

0 0 0 0 0,3475 0,6319 -0,2328 0 

0 0 0 0 0 0 0 0,5087 

A primeira linha de cada matriz se refere a quantidade demandada de gasolina C do varejo. 

As quatro linhas seguintes dizem respeito aos pregos da gasolina C no varejo, da gasolina C no ata- 

cado, do alcool anidro ao produtor e da gasolina A na refinaria, respectivamente. 

Na matriz Dj, a primeira coluna corresponde ao valor defasado da quantidade demandada de 

gasolina C do varejo. As quatro colunas seguintes se referem aos pregos defasados da gasolina C no 

varejo, da gasolina C no atacado, do alcool anidro ao produtor, e da gasolina A na refinaria, respec- 

tivamente. 

Na matriz D2, a primeira coluna mostra os impactos imediatos do prego do oleo diesel (trata- 

do como insumo de comercializagao); a segunda, da renda; a terceira, da taxa de desemprego; a 

quarta, da frota; a quinta, do prego defasado do agucar ao produtor no mercado interno; a sexta, do 

prego defasado do alcool hidratado ao produtor; a setima, do prego da tonelada de cana; e a oitava, 

do prego defasado do petroleo importado. 

Assim, por exemplo, supondo um aumento de 10% na renda, o impacto imediato sobre a de- 

manda de gasolina C do varejo seria um acrecimo de 2,255% na procura pelo combustivel. 

As raizes caractensticas da matriz Dj apresentaram os seguintes valores: 0,5303; 0,5303; 

0,0003; -0,2435; 0. Portanto, todos os valores se encontram dentro do drculo unitario, indicando 

que havera convergencia do modelo. 

Por meio de sucessivas multiplicagoes das matrizes, determinaram-se os Multiplicadores de 
✓ 

Impacto, de Interim e o efeito total de choques nas variaveis endogenas para 48 penodos. 

Nas Figuras 2 a 23 estao representados os efeitos acumulados de choques nas variaveis exoge- 

nas sobre as variaveis endogenas do Modelo de Ajuste pela Quantidade. A linha tracejada nos gra- 

ficos indica o valor encontrado para o longo prazo, ou seja, o efeito final do choque. 

Os resultados obtidos para os efeitos de variagoes no prego do oleo diesel sobre a demanda de 

gasolina C do varejo e seu prego foram contraries ao que se esperava. Isto e, esperava-se que au- 

mentos no prego do oleo diesel levassem a aumentos no prego da gasolina C no varejo e conse- 

qliente redugao na demanda. Porem, considerando o prego da gasolina C no atacado, do alcool 

anidro e da gasolina A, alteragoes no prego do oleo diesel levariam a aumentos nesses pregos, que 

teoricamente poderiam ser transmitidos ao prego no varejo, ja que o oleo diesel foi considerado um 

insumo de comercializagao nesse nivel de mercado. 

A contradigao observada nos resultados relativos ao oleo diesel pode estar relacionada ao fato 

de esse combustivel, alem de fazer parte dos custos de comercializagao dos postos de combustiveis, 

tambem gerar receita, dado que e vendido no mesmo local. Neste sentido, as relagoes entre os pre- 

gos nao podem ser claramente definidas. 

Considerando a renda, os resultados indicaram que no instante imediato a um choque de, por 

exemplo, 10% na renda, o consumo de gasolina C no varejo aumentaria em 2,255%. No entanto, 

no longo prazo o impacto seria de 1,469% de aumento no consumo, sendo atingido apos aproxima- 

damente 18 penodos (Figura 2). 
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Figura 2 - Evolu^ao dos efeitos acumulados de varia^oes na renda sobre a quantidade demanda 

da de gasolina C no varejo 
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O aumento na procura pela gasolina C no varejo tende a elevar sen prego a partir do 2° peno- 

do apos o choque dado na renda (Figura 3). Os 10% de aumento na renda levariam a um aumento 

de 0,1345% no prego do varejo. No longo prazo, esse impacto chegaria a 1,3176% apos aproxima- 

damente lOpenodos. 

Figura 3 - Evolugao dos efeitos acumulados de variagoes na renda sobre o prego da gasolina C no 

varejo 
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O processo de transmissao nos pregos dos outros combustiveis devido ao fator renda tambem 

pode ser observado. Tanto o pre^o da gasolina C no atacado (Figura 4) como do alcool anidro (Fi- 

gura 5) e da gasolina A na refinaria (Figura 6) apresentaram efeitos positives apos um choque na 

renda, a partir do 1° penodo. Para o prego da gasolina C no atacado, no curto prazo a elasticidade 

foi igual a 0,0674; para o alcool anidro, 0,02778, e para a gasolina A, 0,1599. No longo prazo, esses 

valores atingiriam 0,1339 (no 11° penodo), 0,0181 (no 10° penodo), e 0,1042 (no 16° penodo), para 

a gasolina C no atacado, para o alcool anidro e para a gasolina A, respectivamente. 

Figura 4 - Evolugao dos efeitos acumulados de variagoes na renda sobre o pre^o da gasolina C no 

atacado 
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Figura 5 - Evolu^ao dos efeitos acumulados de variagoes na renda sobre o pre^o do alcool anidro 
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Figura 6 - Evolu^ao dos efeitos acumulados de varia^oes na renda sobre o pre^o da gasolina A na 

refinaria 
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Do processo de ajuste descrito acima, pode-se concluir que os pregos no varejo se ajustam 

mais lentamente que os pregos no atacado da gasolina C e da gasolina A, ou seja, esses pregos rea- 

gem mais rapidamente que no varejo. Esse comportamento pode ser explicado, por um lado, pela 

forma pulverizada de como a gasolina C e comercializada no Pais, o que leva a uma maior concor- 

rencia no varejo. Por outro lado, o prego praticado nos postos foi totalmente liberado a partir de 

1996 e, portanto, a existencia de uma politica de controle desses pregos levaria a ajustes mais lentos 

e se mostrava como uma maneira de amenizar o processo inflacionario. 

Apesar da volatilidade dos pregos no atacado, existe uma logica no processo de ajustamento. 

Quando a demanda do varejo aumenta, por exemplo, seria necessario aumentar a compra no ata- 

cado, que, por sua vez, necessita adquirir maiores volumes de gasolina A e alcool anidro. Neste 

processo, todos os pregos poderiam ser reajustados, uns mais rapidamente e com maior intensida- 

de, como os do atacado da gasolina C e A, e outro nao, como no caso do alcool anidro. 

A questao relativa ao tempo de ajuste do prego do alcool anidro e da sua intensidade pode es- 

tar relacionado a propria estrutura na qual operava o mercado de alcool no Pais. O prego era tabe- 

lado na maior parte do penodo analisado neste trabalho. Assim, era de se esperar que nao houvesse 

ajuste de prego com grande intensidade partindo de fatores puramente de mercado, como a renda. 

Na verdade, o governo possuia uma complexa sistematica de ajuste dos pregos dos alcoois. Poder- 

se-ia utilizar do mesmo argumento para o caso do prego da gasolina A. No entanto, apesar da gaso- 

lina A ter tambem seu prego tabelado no penodo em questao, deve-se considerar que, alem de o 

porcentual utilizado na gasolina C ser maior que o utilizado de alcool, os ajustes nos pregos da ga- 

solina A seriam uma forma do governo minimizar os gastos advindos da importagao do petroleo. 

Impactos nas variaveis endogenas tambem foram avaliados considerando variagoes na taxa de 

desemprego. Os resultados mostraram que, inicialmente, a elasticidade da demanda de gasolina C 

do varejo e igual a -0,0435, convergindo para -0,0283 apos cerca de 10 penodos (Figura 7). A redu- 

gao na demanda do varejo tende a reduzir o seu prego em -0,0026 no curto prazo, e -0,0254 no 

longo prazo, sendo esse valor alcangado no 9° penodo (Figura 8). Portanto, no longo prazo o im- 
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pacto de um aumento na taxa de desemprego sobre a demanda e o prego da gasolina C no varejo 

tende a ser um po"co maior. 

Figura 7 - Evolugao dos efeitos acumulados de variagoes na taxa de desemprego sobre a quanti- 

dade demandada de gasolina C no varejo 
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Figura 8 - Evolugao dos efeitos acumulados de variagoes na taxa de desemprego sobre o prego da 

gasolina C no atacado 
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Comportamento semelhante pode ser encontrado para os pregos da gasolina C no atacado 

(Figura 9), alcool anidro (Figura 10) e gasolina A na refinaria (Figura 11), com os impactos imedi- 

atos sendo iguais a -0,013; -0,00536 e -0,03085, respectivamente. No longo prazo esses valores pas- 
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saram a ser —0,02584, a partir do 19° penodo para o prego da gasolina C no atacado; —0,00349, a 

partir do 11° penodo para o prego do alcool anidro, e —0,0201 para o prego da gasolina A a partir do 

17° penodo. 

Figura 9 - Evolu^ao dos efeitos acumulados de varia^oes na taxa de desemprego sobre o pre^o da 

gasolina C no atacado 
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Figura 10 - Evolugao dos efeitos acumulados de variances na taxa de desemprego sobre o prego 

do alcool anidro ao produtor 
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Figura 11 - Evolugao dos efeitos acumulados de varia^oes na taxa de desemprego sobre o prego 

da gasolina A na refinaria 
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Novamente, a transmissao de pregos ocorreu no mercado de combustivel, porem em uma di- 

regao oposta aquela observada quando o choque se referia a variavel renda. Assim, uma redugao da 

demanda da gasolina C do varejo tende a reduzir seu pre^o e de todos os outros combustiveis, 

mantendo a caractenstica volatil dos pregos no atacado. Vale ressaltar, contudo, que os efeitos de 

variagoes conjunturais (no nivel de desemprego) tern um impacto muito reduzido no consume e 

nos pregos da gasolina e de seus componentes. 

Os choques provocados por variagoes na frota de automoveis sobre a demanda de gasolina C 

do varejo estao representados na Figura 12. Inicialmente, o valor observado como resposta pela de- 

manda foi de 1,6426; no longo prazo esse valor passou para 1,0702, a partir do 20° penodo. A redu- 

gao da elasticidade no longo prazo e esperada pelo fato de um aumento na frota de veiculos, ao 

estimular a demanda por gasolina, tender a aumentar o prego do combustivel. No instante imedia- 

tamerite apos o valor do impacto encontrado para o prego da gasolina C no varejo foi de 0,098, pas- 

sando para 0,95974 a partir do 20° penodo (Figura 13). Neste caso, tanto a demanda como o prego 

do combustivel absorveram o impacto no mesmo penodo. 

Figura 12 - Evolugao dos efeitos acumulados de variagoes na frota de veiculos sobre a quantidade 

demandada de gasolina C no varejo 
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Figura 13 - Evolu^ao dos efeitos acumulados de variagoes na frota de veiculos sobre o prego da 

gasolina C no varejo 
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O efeito nos pregos decorrente de um choque na variavel frota tambem foi encontrado no que 

diz respeito a outros combustiveis. Para a gasolina C no atacado, o valor inicial foi de 0,49097, pas- 

sando para 0,97561 a partir do 21° penodo (Figura 14). Para o alcool anidro, o impacto imediato no 

sen prego foi de 0,2024, convergindo para 0,13185 a partir do 22° penodo (Figura 15). Para o prego 

da gasolina A o valor passou de 1,1649 inicialmente para 0,7589 apos 27 penodos (Figura 16). A ex- 

plicagao para este processo de ajuste e similar a apresentada quando foram considerados cheques 

na renda. 

Figura 14 - Evolu^ao dos efeitos acumulados de variagoes na frota de veiculos sobre o prego da 

gasolina C no atacado 
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Figura 15 - Evolugao dos efeitos acumulados de varia^oes na frota de vekulos sobre o pre^o do 

alcool anidro ao produtor 
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Figura 16 - Evolugao dos efeitos acumulados de varia^oes na frota de vekulos sobre o pre^o da 

gasolina A na refinaria 
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Choques no prego petroleo importado tendem tambem a afetar a quantidade e os pregos dos 

combustiveis no mercado nacional. Caso ocorra um aumento no prego do petroleo importado este 

sera repassado ao prego da gasolina A e da gasolina C no atacado, o que tenderia a reduzir a de- 

manda pelos combustiveis em todos os niveis do mercado. 

A elasticidade da demanda de gasolina C do varejo diante de choques no prego do petroleo 

importado foi igual a —0,0556, inicialmente (a partir do 2° penodo), passando para —0,17818 a par- 
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tir do 18° penodo (Figura 17). Aumentos no prego da gasolina A sao observados instantaneamente, 

sendo igual a 0,5087, e passando para 0,38234 a partir do 25° penodo (Figura 18). Para o prego da 

gasolina C no atacado, o valor encontrado foi de 0,44908 no primeiro penodo, passando para 

0,28665 a partir do 20° penodo (Figura 19). O valor encontrado para o prego da gasolina C no vare- 

jo foi igual a 0,08964, no 2° penodo, convergindo para 0,28199 a partir do 19° penodo (Figura 20). 

Figura 17 - Evolugao dos efeitos acumulados de variagoes no prego do petroleo importado sobre a 

quantidade demandada de gasolina C do varejo 
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Figura 18 - Evolugao dos efeitos acumulados de variagoes no prego do petroleo importado sobre 

o prego da gasolina A na refinaria 
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Figura 19 - Evolugao dos efeitos acumulados de variagoes no pre^o do petroleo importado sobre 

o prego da gasolina C no atacado 
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Figura 20 - Evolu^ao dos efeitos acumulados de variagoes no prego do petroleo importado sobre 

o prego da gasolina C no varejo 
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Portanto, aumentos no prego da gasolina A na refinaria tendem a ser repassados no atacado 

da gasolina C, que, por sua vez, se transmite para o varejo, reduzindo a demanda neste nivel de 

mercado. Um fato que chama a atengao e o de que o choque no prego de refinaria permanece por 

um penodo de tempo maior do que o observado no varejo. Tanto o governo tendia a absorver os 

cheques, e nao os repassava imediatamente para o varejo da gasolina C, como o varejo nao repassa- 

va imediatamente, na mesma proporgao, para o consumidor final. 

Por fim, o prego do alcool anidro sofreu impactos negatives de aumentos no prego do petro- 

leo; o valor encontrado passou de -0,00684 (a partir do 3° penodo) para -0,02195 apos 17 perfodos 
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(Figura 21). Este resultado pode ser explicado ao se levar em conta que ao passo que ocorreu uma 

redugao da demanda da gasolina C do varejo, reduziu-se a procura no atacado, que, por sua vez, 

deixou de adquirir alcool para compor a mistura da gasolina, reduzindo o prego do alcool ao pro- 

dutor (somente a partir do 3° penodo). Apesar da gasolina A tambem fazer parte dessa mistura, o 

aumento no seu pre^o esta diretamente relacionado a politica de ajuste de pre^os adotada pelo go- 

verno. Como dito anteriormente, deve-se ressaltar que os efeitos sobre o prego do alcool anidro sao 

muito pequenos. 

Figura 21 - Evolugao dos efeitos acumulados de variagoes no prego do petroleo importado sobre 

o prego do alcool anidro ao produtor 
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E importante tambem destacar que todas as analises que envolvem o comportamento de pre- 

gos da gasolina A na refinaria deve ser vista com alguma cautela. Alem de o governo ter mantido o 

prego sob controle, tambem continua sendo o maior ofertante desse combustivel no Pais. 

Variagoes no prego do agucar no mercado interno, do alcool hidratado ao produtor e da cana- 

de-agucar foram analisadas considerando seus impactos somente sobre o prego do alcool anidro ao 

produtor, em razao da especifica relagao entre esses produtos. 

Conforme se observa na Figura 22, o impacto inicial de uma variagao no prego do agucar so- 

bre o do alcool anidro foi de 0,3475, passando para 0,3493 a partir do 17° penodo. Para variagoes no 

prego do alcool hidratado o resultado foi de 0,6319, convergindo para 0,6353 apos 18 penodos (Fi- 

gura 23). Assim, aumentos nos pregos do agucar e do alcool hidratado tenderiam a alterar o mix de 

produgao em favor desses produtos em detrimento da produgao de alcool anidro, o que faria com 

que seu prego aumentasse. 

O resultado encontrado para a relagao entre variagoes no prego da cana-de-agucar e do alcool 

anidro foi contrario ao esperado. Ou seja, esperava-se que aumentos na materia-prima fossem re- 

passados ao prego do produto final, o que nao foi observado. 

A mesma cautela mantida ao analisar o comportamento dos pregos dos combustiveis deve ser 

feita no que se refere aos pregos dos produtos do setor sucroalcooleiro, pois na maior parte do pen- 

odo considerado neste estudo tanto o prego do anidro como do hidratado e da cana eram tabelados 
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pelo governo. Logo, a percepgao do produtor ante sinais de mercado nao era claramente estabeleci- 

da, dada a intervengao do governo na formagao dos pregos. 

Figura 22 - Evolugao dos efeitos acumulados de varia^oes no pre^o do a^ucar ao produtor no 

mercado interno sobre o pre^o do alcool anidro ao produtor 

0,3495 

0,349 

« 0,3485 

S 0,348 

E 0,3475 

0,347 

0,3465 
1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49 

perlodot 

Figura 23 Evolugao dos efeitos acumulados de varia^oes no pre^o do alcool hidratado ao produ- 

tor sobre o prego do alcool anidro ao produtor 
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5 CONCLUSOES 

Procurou-se retratar neste trabalho a dinamica de ajustamento em um mercado no qual as 

quantidades ofertadas eram predeterminadas e os pregos se ajustavam a partir de condigoes previa- 

mente estabelecidas, dado que o governo interferia na comercializagao dos produtos, tanto do setor 

de combustiveis como do setor sucroalcooleiro. Com as estimativas das equagoes desse modelo fo- 

ram calculados os Multiplicadores de Impacto de Theil, possibilitando, assim, avaliar quais os efei- 

tos sobre as variaveis endogenas de variagoes nas variaveis exogenas do modelo. 

Ao se considerar variagoes na renda, os resultados indicaram que no momento imediatamente 

apos um choque de, por exemplo, 10% na renda, o consumo de gasolina C no varejo aumentaria 

em 2,255% e para 1,469% no longo prazo. Esse aumento na procura pela gasolina C no varejo ten- 

de a elevar seu prego e os dos outros combustiveis. 

Do processo de ajuste dos pregos diante de variagoes na renda, pode-se igualmente concluir 

que os pregos no varejo se ajustam mais lentamente que os pregos no atacado da gasolina C e da 

gasolina A. Este comportamento pode ser explicado pela forma pulverizada de como a gasolina C e 

comercializada no Pals e pelo procedimento de controle do prego da gasolina no varejo adotado 

pelo governo ate meados de 1996. 

A logica identificada no processo de ajustamento dos pregos foi a seguinte: quando a deman- 

da do varejo aumenta, por exemplo, torna-se necessario aumentar a compra no atacado que, por 

sua vez, necessitaria adquirir maiores volumes de gasolina A e alcool anidro. Neste processo, todos 

os pregos poderiam ser reajustados, uns mais rapidamente e com maior intensidade, como no ata- 

cado da gasolina C e da A, e em outros casos nao, como no caso do alcool anidro. A questao relati- 

va ao tempo de ajuste do prego do alcool anidro e da sua intensidade pode estar relacionado a 

propria estrutura na qual operava o mercado de alcool np Pais. Na verdade, o governo possuia uma 

complexa sistematica de ajuste dos pregos dos alcoois. Poder-se-ia utilizar do mesmo argumento 

para o caso do prego da gasolina A. No entanto, apesar da gasolina A tambem ter seu prego tabela- 

do no penodo em questao, deve-se considerar que alem do porcentual utilizado na gasolina C ser 

maior que o utilizado para o alcool, os ajustes nos pregos da gasolina A seriam uma forma do go- 

verno minimizar os gastos advindos da importagao do petroleo. 

Considerando os impactos provocados por variagoes na taxa de desemprego, novamente a 

transmissao de pregos ocorreu no mercado de combustivel, porem em uma diregao oposta aquela 

observada quando o choque dizia respeito a variavel renda. Assim, uma redugao da demanda da 

gasolina C do varejo tende a reduzir seu prego e de todos os outros combustiveis, mantendo a ca- 

ractenstica volatil dos pregos no atacado. Os efeitos de variagSes conjunturais (no mvel de desem- 

prego) apresentaram um impacto muito reduzido no consumo e nos pregos da gasolina e seus 

componentes. 

Verificou-se que os choques provocados por variagoes de 10% na frota de automoveis sobre a 

demanda de gasolina C do varejo apresentaram valores iguais a 16,426% e 10,702%, no curto e no 

longo prazos, respectivamente. A redugao da elasticidade no longo prazo e esperada porque um 

aumento na frota de veiculos, ao estimular a demanda por gasolina, tende a aumentar o prego do 

combustivel tanto no varejo como no atacado da gasolina C. A explicagao para este processo de 

ajuste e similar a apresentada quando foram considerados choques na renda. 

Choques no prego petroleo importado tendem tambem a afetar a quantidade e os pregos dos 

combustiveis no mercado nacional. Caso ocorra um aumento no prego do petroleo importado de, 

por exemplo, 10%, o impacto no prego da gasolina A e da gasolina C no atacado seria de aproxima- 

damente 5,1% e 4,5%, respectivamente, o que tenderia a reduzir a demanda pelos combustiveis em 
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todos os niveis do mercado. Um fato que chama a atengao e que o choque no prego de refinaria 

permanece por um penodo maior de tempo que o observado no varejo, ou seja, tanto o governo 

tendia a absorver os cheques e nao os repassava imediatamente para o varejo da gasolina C, como 

o varejo nao repassava imediatamente, na mesma proporgao, o prego para o consumidor final. 

O prego do alcool anidro tendia a sofrer impactos negatives de aumentos no prego do petro- 

leo. Este resultado pode ser explicado se se considerar que tais aumentos elevavam os pregos da ga- 

solina C, reduzindo sua demanda e tambem a demanda derivada por alcool. Vale lembrar, porem, 

que os efeitos sobre o prego do alcool anidro se mostraram sempre muito pequenos, indicando que 

o prego do produto nao estaria sendo influenciado por fatores puramente de mercado, mas, sim, 

pela sistematica adotada pelo governo para os ajustes de pregos. 

Considerando o penodo especifico analisado, os resultados da pesquisa mostram setores ainda 

operando sob a egide do Estado, que controlava suas operagoes sem necessariamente atender aos 

ditames da logica economica. E claro que a medida que os ajustes dos setores passarem a ser guia- 

dos pelos pregos de mercado — com o avango da liberagao dos setores —, as alteragoes da demanda e 

das condigoes de oferta passarao a se refletir nos pregos dos varios elos do setor sucroalcooleiro e do 

setor de combustiveis. 
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