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Resumo

Este trabalho estimou os efeitos do controle de preco da gasolina A nos pregos da
gasolina C e do etanol no Brasil. Para isto, foram consideradas as diferengas entre os pregos
sujeitos aos mecanismos de intervengdo e os precos formados pelo mercado. Os resultados
mostraram que, enquanto até 2011 o controle de prego da gasolina incentivou o consumo de
etanol hidratado e um preco ao produtor mais elevado, em 2012 este mesmo controle
constituiu-se em uma politica de desincentivo ao biocombustivel. Naquele ano, a auséncia de
intervencdo do governo poderia ter contribuido para precos de etanol hidratado e anidro ao
produtor 15 e 17% superiores aos observados, respectivamente. Os resultados mostram que
este controle de preco no atual cenario de alta do prego mundial de petroleo e desvalorizagdo
cambial do pais vem tendo implicagdes negativas para produgdo e consumo do
biocombustivel em favorecimento ao combustivel fossil.
Palavras-chave: precificagdo; combustiveis; gasolina; etanol; Brasil.
Classificacao JEL: Q41; Q42; Q43; Q48.
1. Introducio

Sem acompanhar a alta no prego internacional do petroleo, o controle do preco da
gasolina no Brasil foi justificado pelo governo como sendo uma medida de controle
inflacionario (Mendonga, 2007; Serrano, 2010; Colomber & Tavares, 2012; Ernst & Young
Terco, 2011; Cerqueira & Costa, 2011; Combustiveis, 2013). Entretanto, tal controle foi alvo
de muitas criticas, sendo que as principais sdo: (a) prejudica a empresa estatal que produz o
combustivel fossil no pais — a Petrobras - pela redug¢do de lucro e até mesmo prejuizo, por
manter o preco artificialmente baixo (Colomber & Tavares, 2012; As perdas, 2012; Ming,
2012; Ming, 2013); (b) prejudica o mercado de biocombustiveis por manter seus pregos
restritos ao necessario para manter a competitividade com a gasolina ou reduzir a
competitividade do mesmo (Ernst & Young Terco, 2011; Cerqueira & Costa, 2011; Barros,

2012; As usinas, 2013; Goldemberg, 2013b); (c) vai contra as politicas mundiais que visam
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reduzir o uso de combustiveis ndo renovaveis, uma vez que um preco artificialmente baixo
incentiva o consumo do mesmo (Sterner, 2007; Brasileiro, 2012; Goldemberg, 2013a;
Novaes, 2013).

O controle do prego da gasolina C, que ¢ a utilizada pelo consumidor, ¢ concretizado pela
influéncia do governo no prego da gasolina A, que misturada ao etanol anidro segundo um
percentual pré-definido, compde a gasolina C. Tal mando comegou a ser efetivado a partir de
meados da década de 2000, fazendo com que o preco da gasolina no pais ndo acompanhasse
as variagdes no preco internacional do petréleo. Neste mesmo periodo, houve o crescimento
da frota de veiculos flex-fuel a partir do qual o consumidor escolhe entre o consumo de etanol
hidratado e de gasolina no momento do abastecimento. Estes veiculos aumentaram a
substituicdo entre estes combustiveis em relagdo ao periodo onde tal escolha ocorria no
momento de compra do veiculo: abastecido somente a gasolina ou somente a etanol. Com
isto, tal controle de prego pode ter tido uma influéncia muito grande também sobre o mercado
do biocombustivel alternativo. Partindo desta premissa, este trabalho procurou identificar se
houve tal influéncia, a magnitude do controle do pre¢o da gasolina no pais e o quanto tal
controle pode ter afetado o preco dos combustiveis no pais e, principalmente, afetado o
mercado do etanol. O periodo analisado compreendeu os ultimos sete anos, ou seja, de 2006 a
2012, periodo onde o controle sobre o prego da gasolina foi mais expressivo.

2. Analise do mercado

No Brasil, a gasolina C - produto derivado da mistura de gasolina pura (gasolina A) e
etanol anidro - e o etanol hidratado sdo os combustiveis predominantemente utilizados pela
frota de veiculo leves'. Veiculos leves movidos a diesel compreenderam menos de 6% do
total licenciado no periodo analisado, e foram restritos aos veiculos comerciais leves
(Associagdo, 2013). Assim, este trabalho se restringe ao choque nos precos que influenciam o
consumo dos principais combustiveis desses veiculos no pais, que, em 2012 responderam por
mais de 95% do total de veiculos licenciados no Brasil (Anfavea; 2013).

As Figuras (1) a (3) descrevem o comportamento do varidveis chave para compreender a
evolugdo do mercado de combustiveis empregados pela grande maioria da frota de veiculos
leves no Brasil: gasolina C e etanol hidratado. A Figura 1 apresenta o comportamento dos
pregos de gasolina C e de etanol hidratado ao consumidor no pais, para o periodo de 2006 a
2012, expressos em valores nominais e reais (deflacionados para o ano de 2012). Como os

precos diferem entre os estados da federagdo, os valores apresentados na figura representam

! Como veiculos leves consideram-se todos os automoveis e os veiculos comerciais leves (que sdo os veiculos de
trabalho, exceto caminhdes e 6nibus).
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meédias anuais desses precos considerando todos os estados. Verifica-se que os precos
nominais de ambos os combustiveis apresentaram uma constancia e, portanto, uma tendéncia
declinante em termos reais. Apenas em 2011, o prego do etanol hidratado aumentou devido a
quebra de safra da cana-de-agucar naquele ano, tendo-se observado também um pequeno

aumento no preco da gasolina C.
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Figura 1 — Comportamento das médias anuais de precos, nominais e reais, de etanol
hidratado e gasolina C no Brasil. Periodo: 2006 a 2012.
Fonte: ANP (2013b); Fundagao (2013).

Ja o comportamento do consumo destes combustiveis para o mesmo periodo, de 2006 a
2012, ¢ claramente ascendente, acompanhando o crescimento da frota de veiculos flex (como
descrito na Figura 3). Entretanto, o etanol hidratado apresentou expansao em sua participagdo
no total consumido apenas até 2009, tendéncia essa que se reverteu nos anos seguintes (Figura
2). Dessa forma, o consumo da gasolina parece responder mais ao crescimento da frota de
veiculos que o consumo de etanol hidratado, o que é condizente com a tendéncia nos precos
reais relativos favoraveis para o consumo da gasolina, uma vez que a diferenca de pregos
entre o combustivel fossil e o biocombustivel se reduziu (Figura 1), demonstrando ainda
como o controle no preco da gasolina afetou negativamente o mercado do biocombustivel.

Entretanto, apesar da queda nos pregos reais dos combustiveis no pais (Figura 1), o indice
de pregos do petrdleo, principal matéria-prima utilizada para a producdao da gasolina, foi
ascendente neste mesmo periodo, como pode ser observado na Figura 4. Nesta mesma figura
observa-se também o preco da gasolina A, em termos nominais, praticado no Brasil. E sobre
este preco que incide o controle de preco do governo, de maneira a manter o prego da gasolina
C constante no periodo. Ou seja, a estabilidade relativa dos precos da gasolina A explica
também a estabilidade identificada no pre¢o nominal da gasolina C vendida ao consumidor

apresentada na Figura 1.
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Figura 2 — Volumes consumidos de etanol hidratado e gasolina C no Brasil. Periodo: 2006 a

2012. Fonte: ANP (2013a).
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Figura 3 — Evolucdo da frota brasileira de veiculos movidos a gasolina e flex-fuel. Periodo:
2006 a 2011.
Fontes: Unica (2013b).

Assim, a Figura 4 permite verificar o quanto o preco da gasolina no Brasil se distanciou
do esperado sob livre mercado, onde o preco deste combustivel ¢ dado no pais pelo mercado
: . . . 2
internacional. Enquanto o indice de preco do petrdleo e o preco da gasolina” no mercado

. . - . . 3
mundial apresentaram uma oscilacdo clara e semelhante, o pre¢o nominal da gasolina A” no
mercado doméstico mostrou-se praticamente constante durante no periodo analisado, devido a
interferéncia do governo federal neste mercado ao longo dos Ultimos anos. Destaca-se nesta
figura dois periodos distintos, que se separam no ano de 2011. O primeiro periodo é

caracterizado pelo preco doméstico da gasolina A superior ao prego internacional. Esta

20 preco de importagao de gasolina do Brasil (NCM = 2710.11.59) ¢ bastante similar ao pre¢o de importagao
mundial (HS = 2710.11), de forma que se utilizou o preco de importagdo do Brasil, exceto para os anos de 2008
e 2009 onde as importagdes brasileiras foram muito reduzidas. Para estes anos utilizou-se o valor unitario de
importacdo mundial. Para transformar esse valor em reais por litro foram utilizados a taxa de cambio média de
cada ano e o coeficiente médio de 1,326 litros de gasolina para cada kg do produto. A variacdo da taxa de
cambio no Brasil neste periodo foi um dos fatores que contribuem para a pequena diferenga observada entre o
comportamento do preco internacional da gasolina A e do indice do prego do petrdleo.

3 Uma vez que o prego da gasolina A divulgado no pais inclui os impostos federais, para comparagdo deste com
o respectivo prego da gasolina importada estes impostos foram subtraidos.
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medida foi favoravel ao consumo do etanol hidratado uma vez que aumentou também o prego
da gasolina para o consumidor. Esta politica vai de encontro as medidas da chamada
“economia verde”, uma vez que desincentiva o consumo de um produto mais poluente e nao
renovavel em favor de um produto renovavel e menos poluente. Entretanto, a partir de 2011,
esta situacdo comecou, ndo apenas a deixar de existir, como também a se reverter. Ou seja, o
produto ndo renovavel e mais poluente (gasolina), teve seu preco doméstico subsidiado pelo
governo federal. Isto é comprovado observando os precos doméstico e internacional deste
produto na Figura 4. Em 2012, enquanto no mercado doméstico a gasolina A foi vendida a R$
1,29/1itro, no mercado internacional seu preco foi equivalente a R$ 1,60/litro.
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- 150
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- 100
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0400 L 50
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=8 Preco internacional da gasolina A ====Pre¢o gasolina A no Brasil, sem impostos

== ndice de pre¢o do petroleo
Figura 4 — Comportamento dos pregos nominais de petréleo e da gasolina no mercado
internacional e da gasolina A, sem impostos, vendida no Brasil. Periodo: 2006 a
2012.
Fontes: FMI (2013); Brasil (2013c¢); United (2013); ANP (2013b).

Assim, o objetivo deste estudo foi identificar qual o impacto que esta mudanga de
se 4 , . , . \ ~

politica™ teve sobre o combustivel renovavel no pais. Tal impacto deve-se a relacdo que se
estabeleceu entre gasolina e etanol no Brasil, principalmente com a introducdo dos veiculos
flex-fuel.

Embora seja possivel identificar diversos estudos voltados a analise dos mercados de
combustiveis na literatura, nenhum dos analisados aborda e avalia essa aparente distor¢ao de
precos e suas consequéncias, que merecem a atengdo dos formuladores de politica, uma vez

que podem ter implicagdes de grande relevancia para o futuro da producdo de

* Apesar do preco da gasolina A no Brasil ter continuado constante ou mesmo ter um leve aumento em 2012,
consideramos como mudanca politica o fato do preco desta gasolina deixar de ser superior para ser inferior ao
preco observado no mercado internacional.
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biocombustiveis no pais. No item a seguir, tem-se uma relacdo de alguns estudos que
analisaram o comportamento deste mercado.
3. Revisio de literatura

Varios estudos que descrevem os mecanismos de formagdo de pregos da gasolina no
Brasil e as politicas relacionadas podem ser identificados na literatura. Sathler & Tolmasquim
(2001) e Cavalcanti (2006) mostram que apesar do controle governamental no prego dos
combustiveis desde a década de 1970, no inicio dos anos 2000, os precos de realiza¢do das
refinarias da Petrobras variavam de acordo como os precos internacionais, face a maior
interacdo com o mercado internacional. Cavalcanti (2011) e Colomer & Tavares (2012),
mostraram, no entanto, que o processo descrito para o inicio da década de 2000 durou pouco e
0 governo voltou a intervir nos precos de mercado dos combustiveis. Colomer & Tavares
(2012) descrevem que “....0 que se verificou na pratica foi a substitui¢do dos mecanismos de
intervengao direta por mecanismos de controle indireto de pregos. O controle acionario da
Petrobras pelo Estado e o papel monopolista da empresa no segmento de refino permite ao
governo utilizar a politica de precos da companhia como mecanismo de controle indireto dos
precos internos dos derivados de petroleo e gas natural.”

Neste contexto, ganha importancia a identificacdo e compreensdo da relagdo deste
controle de preco da gasolina com o mercado do combustivel renovavel no pais.
Considerando a relag@o entre os mercados de gasolina e de etanol hidratado no pais, Bacchi
(2005) identificou que variagdes do prego da gasolina C ao consumidor tém efeito imediato e
de grande magnitude sobre o preco do etanol hidratado neste mesmo segmento, tomando
dados de julho de 2001 a agosto de 2004. O valor da elasticidade transmissdo de precos
encontrada neste caso foi de 1,12. Entretanto, o periodo utilizado neste estudo compreendeu
uma realidade diferente da observada no pais no inicio dos anos 2010, quando a frota de
veiculos flex torna-se maior que a de veiculos movidos exclusivamente a gasolina ou a etanol.
Esta nova realidade aumentou a competitividade entre os combustiveis fossil e renovavel
(Costa & Guilhoto; 2011) a transmissdo de pregos entre estes produtos também se modificou.

Ja utilizando dados anuais de 2002 a 2009, Cavalcanti (2011) estimou um modelo de
formacao do prego de etanol hidratado em fun¢do do prego da gasolina e dos precos defasados
de ambos os combustiveis. A elasticidade de transmissdo do preco da gasolina para o etanol
identificada neste trabalho foi de 1,64. Neste caso, a consideracao de dados entre periodos
anteriores a introducdo de veiculos flex e o periodo com grande participacdo destes veiculos
também pode ter prejudicado a analise. Além disto, a frota de veiculos flex, que ¢ uma

variavel relevante a ser inserida neste contexto, e que poderia reduzir o problema descrito ndo
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foi utilizada. Dessa forma, apesar de avangos nos modelos econdmicos recentes que
descrevem a demanda de etanol hidratado no pais incluindo a frota de veiculos flex (Souza,
2010; Freitas & Kaneko, 2011; Caroprezo, 2011; Cardoso & Bittencourt, 2012), pouco se
avangou no estudo de modelos econdmicos que descrevem a relagdo entre os pregos destes
combustiveis. O presente estudo elabora e estima um modelo econdomico que define tal
relacdo para analisar os impactos das mudangas no controle de pregos da gasolina no pais
sobre o mercado de etanol.
4. Abordagem metodologica
4.1. Modelo tedrico de Formacao do Preco no Mercado do Etanol Hidratado

Um pressuposto basico a definicdo da oferta de etanol hidratado (Sh) € que esta ¢
positivamente relacionada ao prego recebido pelo produtor do bem (Pph). Entretanto, o preco
ao produtor pode ser considerado como o preco ao consumidor (Pch) subtraido da margem
(margem) que representa os custos com despesas para o comércio e transporte. Segundo o
modelo de oferta de etanol hidratado no Brasil estimado por Costa et al. (2013), ¢ plausivel
considerar que a oferta do hidratado ¢ também influenciada pelo prego ao produtor de etanol
anidro (Ppa), que ¢ produzido a partir da mesma matéria prima empregada para a producao do
hidratado. O preco do agucar - outro produto obtido a partir da mesma matéria prima
empregada para a obtencdo do hidratado -, ndo foi significativo na analise apresentada por
Costa et al. (2013) e, por isto, ndo foi incluida neste modelo’. Assim, considerou-se uma
equacdo de oferta do etanol hidratado (S/) modelada da seguinte maneira:
Sh = a;(Pch — margem) + a,Ppa (1)

Ja o0 modelo de demanda de etanol hidratado (D/4) no Brasil foi representado conforme
descrito em varios estudos (Souza, 2010; Freitas & Kaneko, 2011; Caroprezo, 2011; Cardoso
& Bittencourt, 2012) como na equagao (2) a seguir:
Dh = 0;Pch + 0,Pcg + 0;Fflex + 0,PIB (2)
onde Pcg ¢ o prego da gasolina C ao consumidor; P/B indica o valor do Produto Interno Bruto
da economia (PIB) e representa uma proxy para a variavel renda e Fflex, que representa a
frota de veiculos flex existente no mercado.

Espera-se, para e equacdo de oferta, um sinal positivo para o coeficiente @; € um sinal

negativo para o coeficiente a,. Na equacdo (2), os sinais esperados para os coeficientes d,, 03

e d, sdo positivos, uma vez que para um aumento nas variaveis relacionadas a estes

> Qutros autores também observaram a ndo significancia do preco do agucar sobre a oferta de etanol. A
explicagdo para este comportamento ¢ o percentual relativamente baixo de cana-de-agucar que pode ser
convertida entre etanol e agtcar no Brasil: cerca de 10% segundo Farina (2013).
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coeficientes, espera-se um incremento na demanda por etanol hidratado. Ja para o coeficiente
d; espera-se sinal negativo, uma vez que um aumento no pre¢o de etanol hidratado ao
consumidor induz a uma reducdo na demanda pelo produto, ou seja, trata-se de um bem
normal. Assumindo, como observado para a maior parte do periodo analisado, que o consumo
de etanol hidratado ¢ totalmente atendido pela producdo do pais, de forma que o produto ndo
¢ comercializado no mercado global, o equilibrio neste mercado ¢ dado pela igualdade entre a
oferta ¢ a demanda doméstica do produto. Assim, igualando-se as equacdes (1) e (2) e
procedendo as transformagdes algébricas necessarias para expressar um modelo que identifica

o preco do etanol hidratado como variavel enddgena, tem-se a equacao (3):

9,
(a1-91)

93
(a1—-91)

0+ pg 4 4 margem — ——2—Ppa (3)

Pch = (@1-01) (@1-01) (@1-01)

Pcg + Fflex +

Considerando os sinais esperados para os coeficientes da oferta e demanda, acredita-se
que todas as varidveis relacionadas no modelo descrito na equagdo (3) tenham relacdo
positiva com o etanol hidratado.

A seguir sdo descritos os procedimentos econométricos ¢ os dados utilizados para se
estimar a equagao (3) no presente trabalho.

4.2. Modelo empirico

Para estimar os valores das elasticidades a partir da equacdo (3), inicialmente as variaveis
sdo tomadas nos seus logaritmos. Procedendo desta maneira, os valores dos coeficientes sdo
interpretados como sendo as variagdes percentuais, ou seja, as elasticidades. Além disto, para
obter um maior volume de informacdes e visando captar a heterogeneidade entre os estados
da federacdo empregou-se um modelo em painel, onde os cortes seccionais sao definidos em
funcdo dos estados do pais. Para a série temporal consideraram-se as médias anuais ou dados
anuais, quando a estatistica ¢ assim definida (e.g, no caso do PIB), para o periodo de 2006 a
2012. Assim, o modelo econométrico utilizado para estimar a equacao de formagdo do precgo
ao consumidor de hidratado fica da seguinte maneira:

InPch;; = 0y + 01IlnPcg;, + o,InFflex;, + o3InPIB;; + o,InPpa; ¢ + p; 4)
onde os subscritos i e ¢ indicam, respectivamente, a variavel cross-section e o ano analisado.

Os pregos ao consumidor de gasolina C (Pcg) e de etanol hidratado (Pch) foram obtidos
junto a Agéncia Nacional do Petroleo ou ANP (2013b). Os dados considerados para o prego
recebido pelo produtor do hidratado (Pph) e do anidro (Ppa) foram obtidos a partir de séries
disponibilizadas pelo Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada - CEPEA
(Centro, 2013). Como os precos recebidos pelos produtores do setor sucroalcooleiro sido

disponiveis apenas para os estados de Sdo Paulo, Alagoas e Pernambuco, e face ao
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reconhecimento da importancia do estado de Sdo Paulo como uma referéncia para os precos
recebidos pelos produtores do setor em outros estados, considerou-se plausivel utilizar os
pregos do estado de Sao Paulo como referéncia para os estados que nao dispdem de estatistica
propria. Os dados dos PIB estaduais (P/B) foram obtidos de Brasil (2013d). Todas estas
varidveis monetarias foram deflacionadas pelo indice geral de precos (IGP-DI) da economia
brasileira (Fundagdo, 2013). Os dados da frota de veiculos flex (Fflex) foram estimados a
partir das estimativas feitas pela Unica (2013b) e do montante de vendas de veiculos em cada
unidade da federacdo (Associagdo, 2013).

A estimativa econométrica utilizando dados em painel, segundo Hsiao (1986),
proporciona diversas vantagens com relagdo a um corte seccional e a modelos de series
temporais, particularmente quando existe heterogeneidade entre as unidades enfocadas pela
pesquisa - tais como os estados de um pais, no caso do presente trabalho -, que pode ser
controlada por este tipo de procedimento de modelagem. Caracteristicas diferenciadas entre
os estados, resultantes de uma interagdo entre a cultura e a historia, que pode aumentar a
capacidade do consumidor em demandar determinado produto (por exemplo, um estado pode
ter uma maior conscientizagdo ecoldgica que o uso da gasolina tem potencial poluidor muito
maior do que o etanol e isto define parte do seu consumo). Embora ndo seja facil mensurar e
representar esses efeitos, a omissdo dessas variaveis no modelo pode induzir um resultado
viesado. O modelo de dados em painel ¢ indicado para este tipo de estimativa, pois permite
controlar a diferenga entre as unidades individuais. Uma vantagem adicional dos dados em
painel ¢ o niimero adicional de observagdes que pode ser utilizada, aumentado os graus de
liberdade e reduzindo possivel colinearidade entre as varidveis explicativas. A colinearidade
dificulta a identificagdo da extensdo pela qual um regressor afeta individualmente a variavel
endogena. Resolvendo-se esse problema, a qualidade dos parametros estimados pode ser
melhorada.

Os modelos de efeitos aleatorios unilaterais e os efeitos fixos sdo utilizados com maior
frequéncia em analises dessa natureza. O modelo de efeitos fixos permite controlar para
variaveis omitidas que variam entre as unidades da pesquisa (estado) e sdo constantes ao
longo do tempo. Uma caracteristica basica desses modelos ¢ que se fundamentam em
hipoteses de que os parametros das variaveis explanatorias sdo constantes para os individuos,
a todos os periodos de tempo, sendo que as diferengas entre unidades do corte seccional
podem ser captadas por meio de um termo de intercepto, especifico para cada unidade de
corte seccional (Griffiths et al., 1993), de forma que todas as diferengas de comportamento

entre individuos sdo captadas pelo termo constante. Portanto, o coeficiente fixo ¢ uma
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constante que capta a diferenca entre individuos da amostra. Uma outra pressuposi¢ao
importante do modelo de efeitos fixos ¢ que a estimativa da constante pode ser interpretada
como o efeito de varidveis omitidas no modelo.

4.3. Processo interativo para estimar os precos dos combustiveis

Inicialmente, buscou-se identificar qual seria o valor do preco da gasolina C no Brasil,
para o periodo de 2006 a 2012, na auséncia da interferéncia governamental. Uma vez que o
pais ¢ importador liquido de gasolina, utilizou-se o preco de importacdo deste produto,
descrito na Figura 4, como sendo o preco que o mercado deveria ter pago pela gasolina A
naquele ano. Nao ha outros custos incidentes uma vez que a tarifa de importacao da gasolina,
desde 2001, encontra-se zerada pelo pais.

Entretanto, segundo a Agéncia Nacional de Petroleo, Gas Natural e Biocombustivel —
ANP (6rgao responsavel pela regulamentacao, fiscalizagdo e contratacao desse setor), o preco
da gasolina A divulgado no pais inclui os impostos federais, como o PIS/PASEP ¢ COFINS.
Assim, somando o valor destes impostos aos pregos de importacdo, obtém-se um prego
estimado da gasolina A que pode ser comparado aquele praticado no pais. No entanto, como o
impacto do controle do preco ¢ sentido pelos consumidores, deve-se encontrar o precgo
equivalente da gasolina C, que ¢ o produto adquirido nos postos de combustiveis, para os
niveis do prego internacional da gasolina A. Para isto, deve-se adicionar: o preco do etanol
anidro, na propor¢do que ¢ misturado a gasolina; o imposto estadual que incide sobre o
combustivel (ICMS) e; as margens de comércio ¢ transporte. Uma vez que o valor do ICMS ¢
calculado por dentro, ou seja, levando em conta o prego da gasolina C paga pelo consumidor

final, a formula utilizada para formagao deste preco ¢ descrita na equacao (5):

__ M+(PpaxPartg)+(1-Party)*Ppg
- 1-t

Pcg %)
onde: M ¢ a margem de comércio e transporte; Part, € a participacdo do anidro na gasolina;
Ppg é o prego da gasolina A no mercado doméstico ou, quando o prego estimado considerar a
auséncia de intervencdo do governo, este preco foi substituido pelo preco da gasolina A
importada (Ppgys) somado aos impostos federais; e ¢ representa o impostos que incidem por
dentro, no caso, o ICMS.

Uma vez que os valores do ICMS diferem entre os estados, para o impacto calculado
sobre o prego médio do pais, o valor do ICMS utilizado foi a média dos valores observados
para todos os estados da federagdo (Secretaria, 2013). A participacdo do anidro na gasolina foi
alterado algumas vezes no periodo analisado e foi obtido em Brasil (2013b). Os precgos ao

consumidor de gasolina C (Pcg) e de etanol hidratado (Pch) foram obtidos junto a Agéncia
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Nacional do Petroleo ou ANP (2013b). Mas quando foi utilizada na equagdo (5) o preco da
gasolina A praticada no mercado internacional (Ppgy), o preco de importagdo deste produto
foi obtido em Brasil (2013c) e United (2013). O prego recebido pelo produtor do anidro
(Ppa) foi obtido pelo Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada - CEPEA
(Centro, 2013).

Ja o valor da margem de comércio e transporte (M) foi obtido pela diferenga entre o prego
da gasolina C observado e o prego estimado sob as condigdes observadas, ou seja,
considerando os valores das demais varidveis observadas em cada ano®. Esta margem foi
utilizada para calcular o preco da gasolina C, tomando como base o preco internacional da
gasolina A. Assim, tem-se o quanto o pre¢o da gasolina C no pais foi artificialmente
deprimida pelo governo, que se constitui no valor percentual da diferencga entre os pregos da
gasolina C observado e o preco estimado em livre comércio.

O primeiro choque no pre¢co do etanol hidratado ao consumidor foi estimado
considerando a diferenga entre os pregos da gasolina observados e estimados da maneira
descrita na equacdo (5) com o preco da gasolina ao produtor sendo o preco de importagdo
(Ppgwm) e o preco observado para o etanol anidro.

Considerando o valor da elasticidade estimada na equacdo (4), e a variagdo entre o prego
da gasolina observada e calculada, tem-se o grau de interferéncia do preco da gasolina C
sobre o preg¢o ao consumidor do etanol hidratado (Pch).

O impacto sobre o prego ao produtor de etanol hidratado é igual ao novo prego ao
consumidor (Pch) subtraido das margens de comércio e transporte, conforme descrito na
equagdo (6):

Pph = Pch — Margem (6)

Como na maioria dos casos o ofertante de etanol hidratado e de etanol anidro ¢ o mesmo
e a decis@o de qual produto ofertar depende do prego relativo entre estes dois produtos, os
precos do etanol hidratado e do etanol anidro sdo mantidos numa determinada relagdo técnica
(0) para que ambos possam ser ofertados, conforme descrito na equagao (7):

Ppa = 0 * Pph (7)

Assim, o impacto do preco ao produtor de etanol hidratado ¢ também transferido ao prego
de etanol anidro. Entretanto, verifica-se que a formagao do preco da gasolina C (equagdo 5)
depende do preco de etanol anidro (Ppa). Como este foi alterado pelo movimento causado

sobre o preco da gasolina C ao considerar o preco da gasolina A sendo o preco de importacao

% Algum outro imposto incidente sobre o preco da gasolina C ndo especificado também esta incluido nesta
variavel.

Atas

| 2139



Economia, Sociologia, Ambiente
e Desenvolvimento Rural

deste produto, tem-se um processo interativo. Assim, o novo pre¢o estimado de etanol anidro
(Ppa) € utilizado na formagdo do preco da gasolina C (equacdo 5), gerando um novo choque
que, novamente, impacta os precos de etanol hidratado ao consumidor (pela elasticidade
obtida da estimacdo da equacdo 4), de etanol hidratado ao produtor (equacdo 6) e, mais uma
vez, do etanol anidro (equacdo 7). Este processo foi entdo realizado até se atingir um
equilibrio observado para cada ano analisado.
5. Resultados e Discussao

O presente trabalho procurou identificar aspectos que podem ser expressos como: qual o
impacto do preco da gasolina sobre o prego do etanol hidratado?; qual a propor¢do da
interferéncia do governo no preco da gasolina no pais?; e qual o impacto da interferéncia do
governo no pre¢o da gasolina sobre o preco de etanol? A primeira questdo é respondida na
secdo 5.1. Ja as duas ultimas questdes, uma vez que suas respostas dependem de um processo
interativo entre estes precos, foram obtidas conjuntamente na segdo 5.2.
5.1. Estimativas da formacao de preco do etanol hidratado no Brasil

Com o objetivo de conhecer o impacto do controle no preco da gasolina no Brasil sobre o
mercado de etanol, a Tabela 1 apresenta a estimativa da equagao que descreve a formacgao do
pre¢o de etanol hidratado no pais (equagdo 4). O modelo econométrico adotado foi o de
efeitos aleatdrios, uma vez que este foi o mais indicado pelo teste de Haussman. Além disto, a
presenca de auto-correlagdo indicada pelo testo de Woolridge indicou a necessidade de se
utilizar o modelo robusto. O modelo apresentou coeficientes de ajustamento dentro das
unidades, entre as unidades e total, respectivamente, de 88%, 53% e 71%.

Tabela 1 — Estimativa do modelo de formacao do prego de etanol hidratado no Brasil

Coeficientes Elasticidades estimadas
Constante 0o 0,65*
Preco ao consumidor de gasolina (Pcg) 01 0,57*
Frota veiculos flex (Fflex) o, -0,028*
Produto Interno Bruto (PIB) 03 -0,02%*
Preco ao produtor anidro (Ppa) Oy 0,39%*

“Indica nivel de significancia de 1%. ** Indica nivel de significdncia de 10%.

Chama atencdo, entre os valores das elasticidades estimadas neste modelo, aquelas
referentes ao tamanho da frota (0,) ¢ do PIB (03). Conforme descrito anteriormente,
esperava-se uma relagdo positiva para todos os coeficientes estimados, entretanto, no caso

destas duas variaveis, a relagdo observada foi negativa.
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A relacdo negativa entre o PIB e o prego do etanol hidratado ao consumidor foi também
observada por Bacchi (2005), que atribuiu tal resultado ao fato do hidratado ser um bem
inferior. Entretanto, acredita-se que a explicagdo para este resultado pode ser que, dada a
grande influéncia causada pelo prego da gasolina sobre o preco do etanol hidratado, o efeito
de outras variaveis, como a renda e o tamanho da frota de veiculos flex que, de outra maneira,
seriam relevantes, foram suprimidas.

J& as estimativas obtidas para a resposta de preco do hidratado a uma mudanga no prego
da gasolina e ao prego ao produtor de etanol anidro foram significativas e se comportaram
conforme esperado. Verifica-se, portanto, que o aumento de 1% no preco da gasolina C ao
consumidor causaria um aumento equivalente entre 0,57% no prego do etanol hidratado na
bomba’. Este resultado mostrou que a resposta do preco do etanol hidratado em relagio ao
prego da gasolina C foi menor do que aquelas obtidas por Bacchi (2005) e Cavalcanti (2011),
que foram de 1,12% e 1,64%, respectivamente.

5.2. Estimativa do controle de preco da gasolina e impactos sobre os precos de etanol

As Figuras 5 e 6 descrevem os pregos observados e estimados da gasolina C e do etanol
hidratado ao consumidor, em cada ano analisado, respectivamente para os pregos no Estado
de Sdo Paulo e para os pregcos médios praticados no Brasil®. Os precos estimados foram
calculados considerando: o valor da elasticidade de transmissdo de preco da gasolina para o
etanol hidratado estimada anteriormente; a magnitude da intervengao do governo no prego da
gasolina no pais no periodo de 2006 a 2012 e o processo interativo onde os precos estimados
para o etanol interferem também no choque provocado pelo preco da gasolina C. A Tabela 1A
do Anexo descreve mais detalhadamente todos os valores envolvidos na formagdo do preco
ao consumidor da gasolina C para os pregos médios do pais (plotados na Figura 6). Observa-
se nestas figuras que, até 2011, o prego praticado no mercado doméstico foi superior aquele
esperado para uma situagdo onde o governo nado intervisse no preco do combustivel fossil,
para ambos os combustiveis e reverteu este comportamento em 2012. Este comportamento ja
era esperado para o preco da gasolina C uma vez que a Figura 4 mostrou que o preco da
gasolina A, principal componente deste combustivel, foi superior no mercado doméstico até

2011 e inferior no ano seguinte. Entretanto, as Figuras 5 € 6 mostram o quanto o consumidor

7 A estimativa de formagdo do prego do etanol hidratado suprimindo as varidveis que apresentaram sinais
diferentes do esperado (PIB e frota flex) também foi realizada. Neste caso, a elasticidade prego da gasolina sobre
o prego do biocombustivel substituto ficou em 0,65%. Entretanto, como o coeficiente de ajustamento deste
modelo foi inferior ao obtido com o modelo completo, esta elasticidade ndo foi utilizada na analise.

¥ O preco médio do Brasil pode ser calculado de duas maneiras diferentes, com resultados distintos: médias dos
pregos mensais do Brasil ou médias dos precos anuais dos 27 estados da federacdo. Neste trabalho, as médias do
Brasil foram estimadas considerando a segunda opgao.
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pagou (até 2011) e deixou de pagar (em 2012) pelo efeito deste controle. Adicionalmente, a
interacdo entre os pregos da gasolina, do etanol hidratado e do etanol anidro foram

incorporados neste calculo, conforme descrito na se¢do 4.3.
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Figura 5 — Comportamento, observado e estimado com o pre¢o da gasolina A praticado no
Brasil igual ao prego internacional, dos pre¢os nominais da gasolina C e do etanol hidratado

no Estado de Sao Paulo. Periodo: 2006 a 2012.
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Figura 6 — Comportamento, observado e estimado com o preco da gasolina A praticado no
Brasil igual ao preco internacional, dos pregos nominais da gasolina C e do etanol hidratado

no Brasil (média anual dos precos de todos os estados). Periodo: 2006 a 2012.

Toda a diferenca entre os precos praticados (ou observados) e os estimados podem ser
interpretados como subsidio. Entretanto, estes valores devem ser interpretados de maneira
distinta para os dois periodos separados no ano de 2011. Enquanto no primeiro periodo o
subsidio foi dirigido ao estimulo para o consumo de etanol hidratado em detrimento ao
consumo do combustivel fossil, no segundo periodo o subsidio foi orientado ao desestimulo

do biocombustivel.
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De maneira a ficar mais clara a influéncia do preco da gasolina ao consumidor como
subsidio (até 2011) ou penalidade ao etanol, a Figura 7 mostra os respectivos precos ao
produtor de etanol hidratado e anidro, para cada ano, tomando como base as varidveis
descritas nas equagdes (6) e (7). Sdo elas: (i) os novos precos de etanol hidratado ao
consumidor estimados sem o controle do governo na gasolina; (ii) as margens de comércio e
transporte observadas em cada ano para o etanol hidratado e; (iii) a relacdo estabelecida entre
os pregos ao produtor de etanol hidratado e anidro. Uma vez que o Estado de Sdo Paulo ¢ o
maior produtor do biocombustivel, os novos precos ao produtor foram estimados tendo os
precos deste estado como referéncia. Em relagdo ao item (iii), tem-se que o prego do etanol
anidro esta relacionado ao preco do etanol hidratado, uma vez que o produtor de etanol decide
o mix entre estes dois produtos em funcdo do preco relativo entre eles. Para o periodo
utilizado neste estudo, o prego de etanol anidro ao produtor foi 115% do prego do etanol
hidratado. Assim, esta relacao foi utilizada para identificar o impacto sobre o preco de etanol

anidro ao produtor (6).
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Figura 7 — Precos ao produtor do etanol hidratado e anidro, observados e estimados sem a

interferéncia do governo, para o Estado de Sao Paulo. Periodo: 2006 a 2012.

Verifica-se na Figura 7 que o prego de etanol que o produtor de etanol hidratado, assim
como o de etanol anidro, teria recebido no periodo analisado sem a interferéncia do governo
federal no preco da gasolina no pais, foi entre 3 e 24% inferior ao praticado entre 2006 e
2011. Considerando o volume consumido, esta diferenga no pre¢o ao produtor significou um
aumento de receita de cerca de R$ 5 bilhdes em 2010 para o produtor de biocombustivel
(anidro e hidratado). Conforme pode ser observado nas Figuras anteriores, 2010 foi o ano

onde o controle do preco da gasolina significou o maior incentivo ao etanol.
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Entretanto, para o ano de 2012, os pregos de etanol hidratado e anidro ao produtor foram
deprimidos em 15 e 17%, respectivamente. Isto significou uma perda de receita para o
produtor de R$ 3,3 bilhdes naquele ano, sem considerar a redugdo no volume de etanol
hidratado que esta politica causa, o que aumentaria significativamente tal perda de renda.
Assumindo o valor da elasticidade preco de oferta deste produto estimada por Costa et al.
(2013) de 1,94, isto poderia ter significado um aumento de 30% na produgdo de etanol
observada naquele ano. Dado que na safra 2011/2012 o Brasil produziu cerca de 20 milhdes
m’ de etanol, isto significa que a producdo daquele ano poderia ter sido superior a 25 milhdes
m’.

A wvariagdo na taxa de cambio ¢, obviamente, outra varidvel importante no
comportamento da variacdo entre os pregos praticados e estimados da gasolina. Isto ocorre
porque o combustivel fossil ¢ uma commodity cujo preco no mercado doméstico, sem
intervencao, ¢ dado pelo prego formado no mercado internacional. Neste sentido, tem-se que a
taxa de cambio permaneceu proxima ao patamar de 2 (Reais por Doélar) entre 2006 e 2008.
Reduziu a partir de 2008 em fungdo do grande fluxo de dolares na economia brasileira
naquele periodo, alcancando 1,67 em 2011 e, em 2012, novamente voltou ao patamar
observado antes de 2008.

Assim, o comportamento da taxa de cAmbio amenizou o subsidio que poderia ter ocorrido
no ano de 2008 para o produtor de etanol e acentuou o impacto do subsidio para a gasolina
observado em 2012 (Com mudanga, 2013). Neste sentido, vale ressaltar que, assim como
observado em 2012, para o ano de 2013, apesar do pequeno aumento no preco da gasolina A
realizado pelo governo no inicio deste ano (Ming, 2013), o cenario caminha para uma
valorizagdo ainda maior do cambio. Assim, pode-se esperar uma variacdo percentual entre os
precos da gasolina com e sem o controle de precos do governo tdo alta quanto a observada
para o ano de 2012.

Uma vez que a gasolina C e o etanol hidratado sdo substitutos, a relacdo entre o preco dos
mesmos ¢ outra varidvel importante a ser considerada pois influencia na variagdo da demanda
de um combustivel em relacdo ao outro, que ¢ o mecanismo pelo qual o preco da gasolina
impacta o pre¢o do etanol hidratado. A Figura 8 mostra a relacdo entre os precos, ao
consumidor, da gasolina C e do etanol hidratado observados e estimados para todos os anos
analisados. Neste caso, quanto menor o prego relativo do etanol hidratado, maior a preferencia
dos consumidores por este combustivel, em detrimento a gasolina. Segundo a Unica (2013a),
o consumo de etanol ¢ economicamente vantajoso para o consumidor quando esta relagdo ¢é

inferior a 70%.
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Figura 8 — Percentual do preco ao consumidor do etanol hidratado em relagdo ao preco da
gasolina C, observados e estimados sem a interferéncia do governo, para o Estado de Sao

Paulo e médias de todos os estados do pais. Periodo: 2006 a 2012.

Em relagdo aos precos praticados, observa-se na Figura 8 que no estado de Sdo Paulo esta
relacdo permaneceu abaixo de 70% em quase todo o periodo analisado. A excegdo ocorreu no
ano de 2011 devido a quebra de safra da cana-de-agucar naquele ano que elevou o prego do
etanol. Para os precos médios de todos os estados, a relagdo foi proxima ou maior do que 70%
em todo periodo, mostrando a baixa competitividade do etanol em relagdo a gasolina nos
demais estados brasileiros.

Ja considerando os precos estimados para uma situacdo sem o controle do governo no
preco da gasolina, observa-se também dois periodos distintos separados no ano de 2011.
Enquanto no periodo anterior a 2011 os precos estimados indicaram um aumento na relagao
do preco do etanol hidratado sobre a gasolina, em 2012 esta relagdo diminuiu para os precos
estimados em relacdo ao que foi observado no pais.

Ou seja, da mesma maneira que o consumo de etanol hidratado, tanto no Estado de Sao
Paulo quanto considerando a média dos precos praticado no pais, foi beneficiado pelo
controle do preco da gasolina antes de 2011, este consumo, em 2012, foi prejudicado por este
controle. Uma vez que a tendéncia mundial ¢ de reducdo no consumo de energia fossil em
favor ao consumo de energias renovaveis, verifica-se que a politica de subsidio ao consumo
de gasolina adotada em 2012, e que continua no ano de 2013, tem sido extremamente
prejudicial ao biocombustivel no Brasil.

Entretanto, este resultado seria diferente se o valor da elasticidade preco da gasolina

sobre o preco do etanol hidratado fosse maior do que um (1). Neste caso, no periodo onde o
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controle do preco da gasolina funcionava como subsidio ao biocombustivel, sem esta
intervencao, a relagdo do prego do etanol hidratado sobre o prego da gasolina C seria menor
do que a relacdo que foi observada no periodo, contrariamente ao observado na Figura 8. Este
resultado € contra intuitivo uma vez que ele indica que: sem a politica de subsidio ao
biocombustivel, o preco relativo de biocombustivel ficaria mais atraente.

Da mesma forma, caso estivessem corretos os valores das elasticidades descritas na
revisdo observadas em outros estudos (1,12% e 1,64%), a eliminagdo do subsidio & gasolina
em 2012 tornaria, ainda assim, o consumo deste combustivel mais atrativo do que o consumo
do combustivel renovavel concorrente. Esta ndo é uma pressuposi¢do aceitavel visto que o
mercado do etanol hidratado ndo recebeu subsidio do governo naquele ano e, mesmo sob
condi¢des de pregos da gasolina artificialmente deprimidos, ofertou o produto a precos
concorrenciais. Assim, o mais razoavel ¢ supor que, deixando de controlar o preco atual da
gasolina, este preco seria elevado e o prego do etanol hidratado seria mais competitivo do que
o do combustivel fossil. Uma vez que este foi o resultado obtido neste estudo, esta é mais uma
indicagdo que robustece as estimativas obtidas no modelo de formagdo do preco de etanol
hidratado apresentado.

6. Conclusao

Os resultados do presente trabalho sugerem que a regulamentagdo no mercado de
combustivel brasileiro, a medida em que mantém os precos da gasolina relativamente
constantes, embora ndo se aplique diretamente ao mercado do etanol hidratado - um
combustivel renovavel e menos poluente que a gasolina -, afeta a producdo e consumo do
biocombustivel.

Tais resultados decorrem da vigéncia de uma politica governamental que busca
compensar as variagdes do preco do petroleo no mercado internacional, visando restringir o
impacto negativo que tais variagdes podem trazer para a inflagdo no pais. No entanto, os
resultados obtidos no presente trabalho sugerem que este controle de prego no atual cenario de
alta do preco mundial de petroleo e desvalorizacdo cambial do pais vem tendo implica¢des
negativas para o meio ambiente, uma vez que incentiva o consumo de combustiveis,
principalmente do combustivel fossil. As consequéncias negativas deste subsidio ao consumo
da gasolina também podem ser sentidas no campo econdmico e social, uma vez que aumenta
a importacdo de gasolina e reduz a producdo doméstica de etanol gerando, consequentemente,
menos emprego na economia.

A defini¢ao do processo de formacdo de precos do etanol hidratado como uma fungao do

preco da gasolina foi confirmada, sugerindo que o efeito da frota e do PIB, apesar de
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importantes na formagdo deste preco, ndo foram relevantes no periodo analisado. A
identificacdo de uma influéncia preponderante do preco da gasolina na defini¢do dos precos
no mercado de hidratado aumenta a importancia de avaliar os efeitos da intervencdo do
governo no mercado do biocombustivel. Entretanto, uma ressalva as estimativas realizadas
neste estudo refere-se a baixa variagdo nos precos dos combustiveis no periodo analisado
(ocorridas justamente em fungdo do controle exercido pelo governo e analisado neste estudo).
Assim, variagdes no prego da gasolina superiores aos observados nos dados utilizados para a
analise podem gerar impactos diferentes no preco do biocombustivel.
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