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Resumo: Este trabalho busca estimar os danos causados pelo cartel nos postos de
gasolina na regido sul do Brasil usando tanto uma equacgé&o reduzida quanto um modelo
estrutural de demanda e oferta. Documentos do Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica (CADE) ajudam a caracterizar os postos envolvidos na colusdo nos mercados
de etanol e gasolina. O objetivo é avaliar os efeitos da politica de concorréncia
comparando o montante do dano estimado com as multas aplicadas. Em adicional, esse
trabalho também contribui para a literatura sobre substituicdo entre gasolina e etanol,
uma vez que os dados apontam que o etanol é percebido como substituto perfeito e é
preco inelastico. Os resultados mostram que o sobre preco gerado pelo cartel foi de
ordem de 4.6% a 6.6% no mercado de gasolina e de até 12% no mercado de etanol. As
multas aplicadas, contudo, devem considerar a probabilidade de o cartel ser descoberto
e, dada sua baixa probabilidade, as multas aplicadas no presente caso parecem estar
alinhadas com esse objetivo.
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Abstract: | estimate the fuel retailer cartel damages in the south of Brazil using reduced
and structural forms for supply and demand. Brazilian Competition Authority (CADE)
documents help to characterize the ethanol and gasoline retailers involved in the
collusion. The objective is to evaluate competition policy by comparing the amount of
estimated damages with the amount of applied fines. This paper also adds an important
result to gasoline substitution, as data shows ethanol is perceived as a perfect substitute
and it is price inelastic. Results show an overcharge of 4.6% to 6.6% in the gasoline
market and up to 12% in the ethanol market during collusion. Fines should consider the
deterrence effect and, giving the low probability of detection, CADE’s applied fines
seemed to be in line with this objective.
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I. Introducéo

A avaliacdo de politica tem sido uma das prioridades entre Autoridades de
Concorréncia ao redor do mundo. Em 2016, a Organizacdo de Cooperacdo e
Desenvolvimento Econdmico (OCDE) langou um guia de referéncia para avaliacdo ex-
post das decisdes tomadas por érgdos antitrustes, pois demonstram o custo-beneficio
desse tipo de politica publica. Nesse artigo, busca-se estimar os danos causados pelo cartel
entre postos de combustiveis na cidade de Londrina, Parana, de forma a promover uma
avaliacdo da politica de concorréncia no Brasil por meio da comparagao entre a vantagem
auferida e o montante das multas impostas pelo Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica (CADE). Como em outras jurisdi¢Oes, cartéis sdo ilegais no pais, estando os
participantes sujeitos a investigagdes administrativas e criminais®. A Lei 12.529/11
determina que as multas ndo podem ser inferiores a vantagem auferida com o crime; no
entanto, 0 CADE raramente recorre a esta disposi¢do ao estabelecé-las. Dessa forma, o
presente artigo busca contribuir para avaliar se as multas impostas tém tido relacdo com
o dispositivo legal?.

Violagdes antitruste no varejo de combusivel ndo sdo comuns ao redor do
mundo, apesar de suscitar preocupacoes entre 0s membros da OCDE (2013). Embora haja
uma compreensdo de que a volatilidade dos precos dos combustiveis pode ser a resultante
de outros fatores — como choques de demanda ou de custos, estratégias de pregos (Clark
e Houde, 2013, 2014) — a falta de compreensao do publico em geral pode suscitar davidas
sobre a eficiéncia dos 6rgédos de concorréncia. Na experiéncia brasileira, a quantidade de
reclamacdes no setor varejista de combustiveis toma quase 1/4 da carga de trabalho do
CADE. De 2005 a 2010, a instituicdo recebeu 200 reclamacdes por ano relacionadas a
este setor. No entanto, a autoridade condenou apenas 15 sindicatos e varejistas de
combustiveis em diferentes municipios até 2015 por falta de prova direta. Dessa forma,
busca-se analisar um caso que representa um dos maiores esfor¢os empreendidos para a

manutencdo do cenario concorrencial.

! O artigo 36 da Lei 12,529/11 esclarece os parametros para a investigacdo de cartéis no Brasil. Investigacdes criminais sao
responsabilidade do Ministério Publico e sob jurisdigdo do Superior Tribunal de Justica.
2 A Lei 12.529/11 estabelece que as multas podem ir de 0,1% a 20% do faturamento bruto da empresa ou do grupo ao qual pertence

a empresa no setor econdmico afetado pela conduta no ano anterior ao inicio das investigagdes. Essa regra tem sido usada com
frequéncia pelo Tribunal do CADE devido as dificuldades técnicas no célculo da vantagem auferida.



Este trabalho esta dividido em 7 partes, incluindo esta introducéo: na sessao 2 €
feita uma breve revisdo da literatura sobre avaliagdo de politica de concorréncia e
estimacdo de danos. Na sessdo 3 sdo explicadas as principais caracteristicas do cartel em
Londrina, usando informacdes fornecidas nos autos do processo. A sessdo 4 detalha a
metodologia a ser adotada e apresenta algumas estatisticas descritivas disponiveis para o
caso. A sessdo 5 apresenta os principais resultados da estimativa de elasticidades-preco e
os resultados do modelo de simulacdo de pregos nos mercados de etanol e gasolina. A
Sessdo 6 compara os resultados dos danos estimados com as multas aplicadas. A sessdo
7 conclui o artigo, destacando alguns resultados que podem ser Uteis para futuras

discussdes sobre estimativa de dano e avaliacdo da politica de concorréncia.

I1. Revisdo da Literatura

A avaliacdo de politica de concorréncia em matéria de penas aplicadas a carteis
passa por dificuldades semelhantes as encontradas na literatura sobre estimativa de danos,
pois € necessario considerar que as penalidades deveriam considerar ndo apenas o
impacto a sociedade, mas seu efeito dissuasorio, de forma a evitar que novos atos ilicitos
venham a ocorrer.

A literatura internacional sobre estimativa de danos comecou a ser ampliada
desde que as a¢des privadas de reparacdo comecaram a ser implementadas tanto nos EUA
como na Europa. Clark et al (2004) foram os primeiros a compilar um estudo de
quantificacdo de danos ao cartel para a Comunidade Europeia, fazendo uma revisdo
estruturada das decisdes judiciais. Connor (2009) examinou o litigio antitruste do cartel
de lisina de forma bastante intensa e enfatizou os problemas existente na quantificacéo de
danos, uma vez que o método antes e depois (before and after) € bastante critico nos casos
em que a formacdo de cartéis ocorreu apds uma recessao e, em tais circunstancias, o
calculo pode ser subestimado e os danos exagerados. Dijk e Verboven (2007) também
separam os métodos de quantificacdo de danos que utilizam indicadores comparativos
dos métodos baseados em informacdes diretas sobre o0 mercado cartelizados. Os autores
se utilizam da analise da perda critica: o sobrepreco é determinado encontrando um ponto
de equilibrio em que a demanda diminui, dado um aumento de preco particular, € 0
comparando com a perda esperada.

A discusséo sobre o efeito dissuasério das multas dos cartéis € também uma

area de pesquisa bastante difundida e que tem relacdo direta com o presente trabalho.



Varios estudos chegaram a conclusdo de que as multas de cartéis foram, na verdade,
subdtimas, considerando a vantagem auferida e a probabilidade de detecgéo do crime. Por
isso, autores como Connor (2009) e Huschelrath e Weigand (2010) defendem que as
autoridades da concorréncia devem investir ndo apenas em melhores instrumentos de
deteccdo de cartéis, mas também em penas maiores.

Buscando fazer uma avaliacdo ex-post, Laitenberger e Smuda (2013)
publicaram um estudo para estimar os danos sofridos por consumidores alemaes no cartel
de detergentes, ativo entre 2002 e 2005 em oito paises europeus. Os autores fizeram um
exercicio usando a metodologia antes e depois (before and after) com uma base de dados
em painel de consumidores para cada categoria de detergente e obtiveram um sobrepreco
de 6,72%. Os autores observaram que categorias de detergentes nao relacionadas ao cartel
mantiveram-se competitivas no periodo e, com base nessa informacdo, repetiram o
exercicio usando a técnica de diferencas em diferencas (difference-in-differences) e
obsrevaram um sobrepreco semelhante a técnica anterior, de 6,93%.

No Brasil, Lucinda e Seixas (2016) publicaram um estudo sobre o calculo de
danos no cartel de peréxidos. Usando trés metodologias diferentes (séries temporais,
diferenca de diferencas e modelo estrutural) foi possivel concluir que os danos e as multas
foram muito similares em termos de valor. No entanto, considerando a importancia do
efeito de dissuaséo, haveria duas opgdes: ou 0 montante das multas deveria ser reclamado
em acdes de reparacao de danos pelos agentes privados; ou as multas deveriam ser mais
altas. No caso da primeira opcdo, apesar de ainda pouco executada pelo sistema judical
brasileiro, ele poderia ser considerada um instrumento de politica publica. Recentemente,
Afonso, e Féres (2017) refizeram uma estimativa de dano proposta pela Conselheira
Cristiane Alkmim no cartel de gas liquefeito de petréleo (GLP). Utilizando o modelo de
regressdo multivariada, os autores estimaram um sobrepreco entre 10% e 13%, resultando
em danos na ordem de um bilhdo de reais. Ja com o modelo de diferencas em diferengas,
alterando o grupo de controle usado pela Conselheira, os autores obtiveram um

sobrepreco de 15,97%, alcancando danos na ordem de R$1,2 bilhéo.

I11. O Cartel dos Postos de Gasolina em Londrina

A. Investigacdo e Condenacéo



Em 12 de agosto de 20073, a Secretaria de Direito Econdmico (SDE)* abriu uma
investigacao de cartel apos receber um oficio do Departamento de Policia do Parana sobre
0 processo criminal envolvendo donos de postos de gasolina na regido metropolitana de
Londrina (Londrina, Cambg, Jataizinho e Ibipord). As interceptacdes telefonicas do
distribuidor de combustiveis Oil Petro revelaram a existéncia de cartel no varejo de
combustiveis nessas localidades. Em 29 de agosto de 2007, foi deflagrada a operacéao
“Medusa 111", com a cooperagdo da SDE, da Secretaria de Acompanhamento Econdmico
(SEAE) e da policia local, cumprindo mandados de busca e apreensdo em 16 postos de
combustiveis nos municipios citados®.

As interceptacOes telefonicas e a documentacdo obtida mostraram que a coluséo
teve inicio quando um dos postos, localizado numa rodovia em Cambé (“Posto Paizao”
ou Etiel Comercio de Combustiveis Ltda.), a cerca de 15 quilometros de distancia do
centro de Londrina, reduziu o preco do etanol no inicio de 2007. Em resposta, um de seus
concorrentes (“Rede Posto Carajas” ou Auto Posto Gasosan Ltda.), a cerca de 12,5
quilémetros de Londrina, também reduziu o preco de venda do etanol, alcan¢ando o preco
de R$0,94 por litro. Essa “guerra de precos” atraiu motoristas acostumados a abastecer
no centro de Londrina, cuja média de precos variava entre R$1,39 e R$1,74 por litro de
etanol e entre R$2,39 e R$2,55 por litro de gasolina. A Figura 1 ilustra a distribuicéo
geografica dos postos investigados. A Tabela 1 mostra a distancia linear e o tempo

percorrido entre o centro de Londrina e os postos participantes do cartel.

3 O CADE condenou 15 cartéis envolvendo postos de combustiveis até 2015. A maioria deles esté relacionada ao periodo de
liberalizagéo de precos (1999-2004) para o qual ndo ha dados disponiveis (CADE (2014)).

O Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC), até 2011, era composto por 3 6rgédos: a Secretaria de Acompanhamento

Econdmico (SEAE) do Ministério da Fazenda, responsavel pela instrucdo processual de fusdes e aquisi¢des; a Secretaria de Defesa

Econ6mica (SDE), ligada ao Ministério da Justica, responsavel pela instrucéo processual de dentncias de infragéo a ordem economica;
e 0 CADE, tribunal administrativo responsavel pela deciséo final sobre os atos de concentragéo e julgamentos sobre infragdes.

5 Processo publico 08012.0116681/2007-30.



Figura 1
Localizacéo dos postos condenados
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Elaboracéo prépria. Obs: Pontos vermelhos e verdes representam os postos condenados pelo CADE. Pontos
verdes indicam postos pertencentes a grupos com algum grau de parentesco, que iniciaram as conversas

sobre a “guerra de pregos”.



TABELA 1. LISTA DE POSTOS ENVOLVIDOS NO CARTEL E SUAS DISTANCIAS

Posto

Auto Posto 10 de Dezembro Ltda,

Kalahan Comercio de Combustiveis Ltda,

Auto Posto Exposicéo Ltda,

Etiel Comércio de Combustiveis Ltda, (Posto Paizéo)

A, A, Fevereiro, Doino e Machado Ltda,

Auto Posto Paiaguas_Ltda,

AVN Comercio de combustiveis Ltda-Me,

C,0, Bolognesi & Bolognesi Ltda, (Posto Tropical)

J Ramalho & Cia Ltda, (Auto Posto Versailles I11)

Posto Novo Oriente Ltda,

Auto Posto Porteldo Ltda,

Distancia linear
(km)

15

34

4,6

13,9

2,1

2,6

13,9

1,0

10,9

05

10,6

Distancia dirigida
(km)

2,7

71

51

14,9

3.4

3,8

15,4

2,1

11,6

Tempo
percorrido

(minutos)

7

12

10

23

24

19

19

Fonte: Processo administrativo 08012.011588/2007-30; Distancia percorrida obtida no Google API no més de maio de 2017 das

8:30 as 13:00. Como ponto de partida no centro de Londrina foi considerado o Posto Transamérica.

Entre abril e maio de 2007, donos de postos de combustiveis localizados no
centro de Londrina iniciaram conversas com os proprietarios dos postos em Cambé para
encerrarem a chamada “guerra de precos”, dando inicio a uma série de a¢Ges coordenadas,
como datas para realizarem o reajustes de precos bem como o alinhamento de pregos entre
eles®. Os lideres do cartel intervinham da administracao dos postos, forcando’ todos os
associados a combinarem seus precos. De acordo com a documentacdo disponivel no
processo, a politica de uniformizacdo dos precos ndo exigia um grande esforco por parte

dos organizadores do cartel porque os postos condenados eram considerados lideres de

precos em suas localidades, servindo de prego de referéncia para postos vizinhos.

6 The pressure involved physical threatening, verbal abuse and harassment of retailers.

l The agreement went up to the 2nd decimal level price combination in which some retailers could raise or drop their prices up to

R$0,03, adjusting it to demand changes.



O cartel operou até o final de agosto de 2007, quando foram executados
mandados de busca e apreensdo e ordems de prisdo temporaria. Até entdo, o cartel decidia
0s precos “justos” entre os postos localizados em Cambé e em Londrina: no primeiro
municipio, o litro do etanol era de R$1,18 e, o litro da gasolina, de R$2,32; no segundo,
o etanol custava R$1,33 e, a gasolina, R$2,43.

Essas diferengas de pregos entre etanol e gasolina entre 0s municipios s&o
importantes para explicar como postos de gasolina, aparentemente ndo pertencentes ao
mesmo mercado relevante, de repente se tornaram competidores vorazes e objeto de
retalizacdo de postos distantes. O etanol é considerado um substituto perfeito quando seu
preco por litro atinge 70% do preco da gasolina. Contudo, mesmo que gasolina e etanol
sejam precificados de forma similar em termos em custo por quilébmetro rodado, Salvo e
Huse (2013) ainda reiteram que ha preferéncias dos consumidores em termos de gostos,
restricbes orcamentarias (a populacdo de renda mais alta prefere gasolina ao etanol),
idade, preocupagdo com 0 meio ambiente, que podem afetar essa substitutibilidade.

Todavia, no caso do cartel acima, suponha um consumidor que precise escolher
entre gasolina e etanol. Considerando apenas a preferéncia de precos, se ele enfrenta um
piso inferior de R$2,39 por litro de gasolina, ele observa que abastecer com etanol é mais
rentivel se seu precgo por litro for inferior a R$1,68. Porém, € necessario considerar se
esse preco esta sendo oferecido pelo mesmo posto ou por algum vizinho, sendo ele ainda
precisa considerar os custos de deslocamento. Se ele usa um veiculo que faz 10km por
litro de gasolina e 7km por litro de alcool, o litro do etanol vendido em até 70% do
oferecido no posto central justificaria uma viagem de ida e volta de 30km para encher o
tanque com 40 litros de etanol — o que resultaria em uma economia de 50% se o cliente
resolvesse abastecer com gasolina no centro de Londrina. Na documentacéo
disponibilizada no processo, donos de postos no centro ressaltam que as vendas chegaram
a cair entre 300 e 500 litros® por dia durante a competicdo de pregos.

O cartel operava em dois grupos: o central, coordenado pela familia Guarda e
outros dois proprietarios de postos, eram responsaveis pela determinacdo da politica de
precos e seu monitoramento. Essa acdo também envolveu a participacdo de um
distribuidor de combustivel, a Oil Petro, cujo diretor comercial, Mauro Guarda, mantinha
relagbes verticais com um varejista de mesmo nome. O segundo grupo envolveu o0s

principais postos de combustiveis em Londrina e Cambé, considerados lideres de prego

8 N s x .
N&o hé& informacdo se as perdas foram apenas de etanol ou gasolina.



na regido pela sua capacidade de influenciar o mercado. A documentacdo do CADE
mostra que esses postos concordaram com as politicas propostas pelo grupo ao alterar
seus prec¢os nas datas sugeridas, influenciando o resto dos postos vizinhos.

Além da condenacdo penal, o CADE aplicou multas que somaram mais de R$10 milhdes,
de acordo com a Tabela 2. A defini¢do das multas foi feita com base nos arts.37 e 45 da
Lei 12.529/11: de acordo com a Conselheira-Relatora, sua deciséo foi de adotar uma
aliquota entre 13% e 15% do faturamento anual bruto das empresas, dependendo da
participacdo direta e/ou indireta dos acusados. Embora a Lei também defina
explicitamente que as multas ndo podem ser inferiores a vantagem auferida, esse ultimo
dispositivo € pouco utilizado devida a sua complexidade de estimacdo, de forma que a
definicdo de aliquotas sobre o faturamento é a regra mais utilizada.

TABELA 2. LISTA DOS POSTOS E ADMINISTRADORES CONDENADOS

Multas (R$)
1. AVN Comércio de Combustiveis Ltda. (Auto Posto Bonanza) 610 314.46
2. Mazzarelo & Cia Ltda. (Auto Posto Flamboyant) 851 280.00
3. Oil Petro Brasileira de Petrdleo Ltda. 851 280.00
4. DGJR Comércio de Combustiveis Ltda. (Posto Versailles e Posto Versailles I1) 851 280.00
S. JRamalho & Cia Ltda. (Auto Posto Versailles 111) 851 280.00
6. Auto Posto 10 de Dezembro Ltda. 851 280.00
7. Posto_ Novo _Oriente Ltda. 851 280.00
8. C.0. Bolognesi & Bolognesi Ltda. (Posto Tropical) 851 280.00
9. Auto Posto Paiaguas_Ltda. 487 134.86
10. Etiel Comércio de Combustiveis Ltda. (Posto Paizé&o) 744 870.00
11. Auto Posto Brasilia de Londrina Ltda (Posto Meninéo) 744 870.00
12. Auto Posto Exposicéo Ltda. 744 870.00
1. Mauro Cesar Guarda 255 384.00
2. Jonatas Cerqueira Guarda 127 692.00
3. Claudir_Osmir Bolognesi 255 384.00
4. ltauby Netto José Ramalho 255 384.00
5. Djalma Eugénio Guarda 346 931.17
6. Djalma Eugénio Guarda Janior 79 340.88
7. Sergio Goes_de_Oliveira 290 499.30
8. Edson Fernandes Gimenes 63 327.53
TOTAL 10 964 962.20

Fonte. Processo administrativo 08012.011588/2007-30

IV. Estimagdo economeétrica

A.Metodologia



Para estimar a vantagem auferida pelos cartelistas e os danos, séo utilizadas as
informacdes do CADE sobre a duracdo do cartel, a qual seja, de maio a agosto de 2007.
A quantificagdo dos danos envolve um exercicio de simular qual teria sido o preco
cobrado na auséncia do cartel durante o periodo citado. Para tanto, é necessario
caracterizar as condi¢fes da demanda nos mercados de etanol e gasolina em Londrina.

Parte-se de um modelo de concorréncia oligopolista que considera a existéncia
de discriminacdo de preco devido ao tipo de combustivel e as caracteristicas dos postos.
De acordo com a documentacdo referente ao cartel, os varejistas precificam seus
combustiveis de forma diferenciada de cada um, conforme a localizacéo e o fluxo da
demanda na regido. Essas caracteristicas sdo observadas mesmo durante o cartel, quando
os participantes do conluio definiam as diferencas de preco em até a terceira casa decimal.

Dado que um posto comercializa etanol e gasolina, o lucro individual de cada
um é dado pela seguinte equacéo:

1 = (pg —wy — cg) sg+ (P, —we —cc)se

Onde py, p. sd0 0s precos de gasoline e etanol, respectivamente, wy, w, sao 0s custos de
distribuicdo de cada um dos combustiveis, cg4, c, Sd0 0s custos marginais de constantes
atribuidos a cada combustivel. A parcela de mercado (market shares) de gasolina e etanol
sdo dadas por s, s.. Consideram-se deslocadores de custo o preco de distribuicao, a

distancia em relacéo ao centro de Londrina, o niUmero de bombas e a tancagem de cada
combustivel, caracteristicas individuais de cada posto.
Assumindo a existéncia de um equilibro Bertrand-Nash de estratégias puras, 0

preco de cada um dos combustiveis deve satisfazer as seguintes condi¢cdes de primeira

ordem:
6sg _
(2) sg+('pg—wg—cg)@—
0se

B set(p,—we—ce £=0

As equacdes (2) e (3) implicam na condi¢é@o que o vetor y das margens de cada
posto equivale ao preco de venda p menos o preco do custo de distribuicdo w e menos o
custo de distribuicgéo c:
4 rv=p-w-c

EstimacOes de margens de preco e custo requerem informac6es sobre o formato
da demanda de modo a ser possivel inferior as margens de cada posto. Anderson (2012)

desenvolve um modelo de demanda por etanol como substituto da gasolina no qual o



consumidor escolhe aquele combustivel com o menor preco equivalente ao etanol. A
demanda agregada, tanto para gasolina quanto para o etanol, tem uma forma suave na
qual depende dos precos relativos quando estes sao distribuidos de forma continua. Desse
modo, as equaces log-lineares da demanda agregada para cada um dos combustiveis séo
COMO se seguem:

(5) InQgir =Xg+ Bolncarsy — Brlnpgie + B2lnpeir — B Intimetravel;, + €;

(6) INQeit =X+ Pslncars, — Bolnpei + B2lnpgi — B Intimetravel;, + &;;

Onde Qg ¢, Qcir S0 as quantidades de gasolina e etanol vendidas por cada posto i no més
t, pyj De; SA0, respectivamente, os precos de varejo da gasolina e do etanol, ; timetravel®
captura o tempo de viagem entre 0 posto i e 0 posto n, considerado o posto lider no centro
de Londrina; € € um indice dos atributos ndo observaveis de cada posto. As equacdes
incluem as informagdes sobre localizacdo dos postos, de forma a ser testada se o tempo
de deslocamento do centro até os postos afetam as preferéncias da demanda, como
apontado por Houde (2012).

As equagdes reduzidas da demanda serdo utilizadas para a estimacéo dos pregos
da gasolina e do etanol em forma de um painel para cada posto i no tempo t tal qual as
equacoes (7) e (8):

(7) Dgit =%o+ B,p,;, + B, timetravely, + Wy + Pacy + €;
(8) Dejt =Xs+ B Pgit + B, timetravel;, + Bgw, + BoCe + €

Onde w sdo os custos relacionados aos pregos dos distribuidores e a outros
deslocadores de custos, como as informacgfes sobre tancagem e se 0 posto € bandeira
branca ou ndo. Uma vez estimados os parametros para cada combustivel, incluir-se-4 uma
dummy para os postos envolvidos no cartel durante o periodo indicado (maio a agosto de
2007), de forma que sera utilizado um estimador linear com efeitos aleatdrios de tal forma
que:

(9  Dgit =%+ Byp,;, + Bytimetravely, + Wy + Pacy + @, deartetng + €ij
(10)  pejr =Xs+ B Dgit + B,timetravel, + Bgwe + Boc, + P gaseartetne + €ij

Para o modelo estrutural, sdo estimadas as equacbes (5) e (6) usando as
informacdes dos precgos dos distribuidores, tancagem e preco médio dos postos vizinhos
em um raio de 1km como instrumentos. Essas variaveis permitem controlar para

mudancas nos precos que ndo sdo relacionadas as quantidades vendidas. Uma vez

9 Data collect on May 13, 2017 from 8:30 pm to 14pm, local time of Londrina.



estimadas as elasticidades, é possivel simular o preco hipotético (“but for price”) de cada
posto considerando suas proprias regras de mark-up e os custos de aquisi¢do de cada
combustivel.

B. Base de Dados e Estatisticas

Foram utilizadas informagcbes do proprio processo administrativo para
caracterizar os cartelistas e o periodo no qual o cartel operou. Ademais, foram agregadas
outras 3 bases de dados contendo informacdes relativas aos postos de combustiveis em
Londrina e Cambé*®, obtidas junto a Agéncia Nacional do Petrdleo, Gas Natural e
Biocombustiveis — ANP): (i) um painel ndo balanceado dos postos de combustiveis,
contendo precos de aquisicdo e de vendas semanais de gasolina, etanol e diesel entre 2007
e 2009, contendo informacgGes sobre a bandeira do posto e localizacdo georeferenciada;
(if) um painel mensal da quantidade comercializada de gasolina, etanol e diesel por posto
de combustivel entre 2007 e 2009; (iii) caracteristicas dos postos, como numero de
bombas e tancagem, em forma de cross-section. Como essa ultima informacdo se trata de
dados de 2014, foi necessario checar as informagdes no préprio site da ANP para analisar
0S postos que ndo estavam em operacdo entre 2007 e 2009 e incluir aqueles sem
informacdo para 2014. InformacGes sobre tempo de viagem e distancias a serem
percorridas por veiculos privados foram obtidas via Google API para cada posto,
considerando o centro da cidade como referéncia de percursol. A amostra inclui pregos
e quantidades para 154 postos localizados em ambos municipios para um periodo de 36
meses (3 anos), totalizando 5.544 observacgdes. Contudo, devido a inexisténcia de dados
de pregos para todos os postos em algumas semanas, um painel completo se forma para
apenas 440 observacgdes de etanol e 443 de gasolina.

Para deflacionar os dados, utilizou-se o indice de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA) no Estado do Parand, fornecido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE). Alguns deslocadores de custos também foram adicionados, como o preco
internacional do aglcar e do petroleo, divulgados pelo Fundo Monetério Internacional
(FMI). O ndmero de veiculos licenciados mensalmente em Londrina e Cambém,
fornecidos pelo Departamento de Transito do Parand (Detran/PR), também foram

utilizados.

10 A coleta de precos da ANP nédo abrange os municipios de Ibiporad ou Jataizinho devido a metodologia amostral. Informacoes

sobre prego e quantidade para cada varejista ndo estao disponiveis nos apartados restritos, mas foram cedidas gentilmente pela ANP.
1 O Posto Transamérica, cnpj 07.775.477/0001-98, foi usado como referéncia no centro de Londrina.



As Tabelas 3 e 4 resumem as estatisticas para as principais variaveis da base de
dados. Na média, os postos de combustiveis venderam 75.000 litros de gasolina, 50.000
litros de etanol e 76.000 litros de diesel nos dois municipios por més. Observa-se, todavia,
que esses valores se alteraram ao longo dos anos, com destaque para o0 aumento de 20%

nas vendas de etanol e de 18% de diesel em 2009, na comparacdo com 2007.

TABELA 3. ESTATISTICAS DE VOLUMES

Em geral 2007 2008 2009
Quantidade \iia D #  Média DP #  Média DP #  Media DP #
(It/més)

Gasolina 74914 54056 157 76,680 51,187 127 74914 54056 157 68509 53,176 130
Etanol 49790 45410 160 33246 29,923 132 49790 45410 160 56,655 50,565 131
Diesel 76271 133078 154 71,456 15108 118 76271 13307 154 89,905 12,996 130

Fonte: ANP. Elaboracéo propria.

O resumo das estatisticas de quantidades aponta para a existéncia de
heterogeneidade entre os postos de combustiveis em Londrina no periodo analisado. O
maior desvio padrdo (DP) diz respeito a venda de gasolina, na comparagdo com as vendas
de diesel, por exemplo. A comercializagéo de etanol tornou-se mais dispersa ao longo dos
anos — o desvio padrao passou de 30 mil litros em 2007 para 50 mil litros em 2009.

Essa heterogeneidade também é captada pelas caracteristicas dos postos, como
namero de bombas e tancagem. No geral, 0s postos apresentam maior varia¢do no nimero
de bombas de gasolina e menos variagdo no nimero de bombas de diesel, embora este
ultimo varie mais no tamanho da tancagem. Os postos condenados no cartel, contudo,
apresentaram caracteristicas mais similares em relacdo ao nimero de bombas de gasolina
e etanol, corroborando a informacéo disponivel nos autos do processo de investigacao de
gue os postos tém estrutura de custos similares. Em média, os postos participantes do
cartel tinham 6 bombas de gasolina e 4 de etanol. Ao contrario dos outros, cartelistas
tinham mais bombas de diesel, o que reflete o fato do acordo ter contado com postos
localizados na rodovia, com maior demanda por diesel. Os participantes do cartel também
estavam geograficamente mais espalhados, como aponta a Tabela 4.



TABELA 4. ESTATISTICAS DE PRECOS E CARACTERISTICAS DOS POSTOS

Geral Em coluséo Fora da coluséo
Média DP Média DP Média DP
Gasolina, preco (R$/Lt) 2.451 0.099 2.370 0.071 2.451 0.099
Etanol, preco (R$/Lt) 1.466 0.206 1.192 0.122 1.468 0.205
Diesel, preco (R$/Lt) 1.914 0.088 1.767 0.041 1.916 0.087
Bombas, gasolina 5.047 3.056 3.857 2.762 5.055 3.057
Bombas, etanol 3.506 1.938 3.000 1.342 3.509 1.941
Bombas, diesel 2.659 2.156 3571 2.891 2.653 2.150
Tancagem, gasolina (It) 32.118 12.473 25.000 10.607 32.167 12.472
Tancagem, etanol (It) 22.412 10.783 19.286 6.944 22.433 10.803
Tancagem, diesel (It) 24.529 20.463 28.571 13.887 24.501 20.500
Distancia (Km) 5.538 5.233 6.455 4977 5.5632 5.235
Distancia dirigida (minutos) 10.859 6.591 11.636 6.823 10.854 6.590

Source: own calculations.

O preco por litro médio de gasolina foi de R$2,45 (US$1,22) no periodo, com uma
dispersdo de 0,09 centavos. Durante o cartel, os postos participantes tiveram precos
médios mais baixos que os postos nédo participantes (diferenca de 0,08 centavos); contudo,
0s precos dos cartelistas apresentou menor dispersdo. Padrdes semelhantes foram
observados nos pregos do etanol e do diesel: apesar de os precos do etanol e do diesel
entre os cartelilstas ter sido R$0,27 e R$0,15, respectivamente, menor que 0s pre¢os dos
ndo cartelistas, a variacdo de precos entre os postos foi menor. O fato de os postos
participantes do cartel estarem localizados em regides mais afastadas do centro de
Londrina explica a razdo dos pre¢os mais baixos, além do fato de que estes postos
possuem uma maior tancagem de diesel, parte importante do faturamento total, ao
contrario dos postos ndo participantes do cartel.

Um fato importante sobre a operagdo no varejo de combustiveis no Brasil diz
respeito o modelo de negdcios do setor. Até 1997, postos de combustiveis estavam
necessariamente vinculados ao distribuidor e carregavam a marca dele, atuando como
unidades de franquias. Dessa forma, as transacOes entre os distribuidores e 0s postos
ocorriam via contratos fixos, com exclusividade de venda do distribuidor & montante.
Ap0ds a desregulamentacao do setor, 0 novo modelo permitiu que 0s postos mantivessem
contratos de compra com distribuidores diversos, sem exclusividade. Os postos de
bandeira branca, portanto, ndo tém um distribuidor unico nem funcionam como modelos
de franquias, podendo obter precos mais baixos ja que tém poder de negocia¢do com

diversos distribuidores. Em Londrina, 36% dos postos no periodo estavam classificados



como bandeira branca. Entre os cartelistas, a maior propor¢do de postos bandeira branca
(58%) ajuda a caracterizar o menor preco desses em relagcdo aos ndo cartelistas. Ressalta-
se aqui o papel da Qil Petro, distribuidora livre, que ajudou a liderar e coordenar o cartel,

envolvendo lagos de parentescos entre ela e proprietarios dos postos condenados.

V. Resultados
A. Gasolina

Dada as informac6es sobre o periodo do cartel bem como das firmas participantes,
as estimacdes por meio de equacOes reduzidas permitem-nos observar como 0s precos
foram afetados. As estimagOes dos precos da gasolina e do etanol foram feias
considerando deslocadores de demanda e oferta como: distancia (tempo de viagem do
centro de Londrina para cada um dos postos, incluindo os de Cambe), bandeira do posto,
tamanho da tancagem e numero de bombas. Nao foram considerados os custos referentes
a comercializacdo de outros combustiveis porque 90% deles comercializam tanto gasolina
como etanol.

Para gasolina, foram testadas diferentes especificagdes entre as quais a mais
robusta inclui o preco do etanol comercializado pelo proprio posto. Esse fato ndo € uma
novidade para o mercado brasileiro devido a substitubilidade desses combustiveis. Por
exemplo, um aumento de R$1,00 no prego do etanol (“PRECOVENDAETANOLdJ”)
provocou um aumento de 0,089 centavos na gasolina?.

Tempo de viagem em minutos (“time”) e distancia percorrida (“dist”) sé@o
correlacionadas; dessa forma, apenas uma dela foi mantida na especificagdo final. A
distancia percorrida do centro de Londrina para os postos apresentou sinal negativo, como
esperado, embora em baixa magnitude: a cada quildmetro percorrido, a queda de precos
foi menor que um centavo de Real. Aqui seria necessaria a complementacdo de
informacdes sobre as rotas de preferéncia dos consumidores, o que demandaria uma
pesquisa de origem e destino, nao disponivel nas bases de dados pesquisadas.

O preco de aquisicdo dos distribuidores (“PRECOCOMPRAGASd”) foi a
variavel de maior e mais direto impacto sobre os precos do varejo: um aumento de R$1,00
nas distribuidoras acaba por ter maior repasse para os consumidores, de ordem de R$1,04
a R$1,05 de aumento na bomba. Por outro lado, o fato de o posto optar por ser bandeira

branca (“d_branca”) ndo teve muito impacto no preco do varejo, 0 que pode ser um

12Aproximadamente 50% dos veiculos do Parana possuiam tecnologia flex-fuel no periodo analisado. (Ministério do Meio
Ambiente (2011). Gréfico 70, pagina 90).



indicio de comportamento de colusdo tacita ja existente entre os postos de ambas
municipalidades. Uma maior capacidade de armazenamento (“tanks_gas”) esteve
associada a menores precos, como esperado na literatura; seus efeitos, contudo, foram
marcadamente menores que os coeficientes positivos associados a um aumento de precos,
refletindo uma capacidade dos administradores de postos a repassar aumentos de custos
aos consumidores, ao invés de reté-los.

Durante o cartel, o prego das firmas envolvidas foi R$0,13 centavos maior que em
outros periodos, antes ou depois. Contudo, ndo se pode assumir esse coeficiente como
sobrepreco do cartel, uma vez que ha efeitos relacionados a elasticidade preco cruzada

com o consumo do etanol.



TABELA 5. REGRESSOES REDUZIDAS PARA GASOLINA

Especificacao 1 2 3 4
Dependente: prego de venda de gasolina

Fatores de demanda

0.1096105 0.1036447 0.0931006 0.043569
Constante
(0.043469) (0.0386335) (0.0386833) (0.0151887)
-0.0171896 -0.017215 -0.0170129 -0.002309
Dist
(0.0063476) (0.0062115) (0.0061915) (0.0008059)
0.00895 0.0090318
Time
(0.0050273) (0.0049132)
Fatores de custo
1.053047 1.052917 1.049946 1.047202
PRECOCOMPRAGASA
(0.0205515) (0.0205155) (0.0204499) (0.0177587)
-0.0084004
d_branca
(0.0227797)
0.0897138 0.0896416 0.0980785 0.0937471
PRECOVENDAETANOLd (0.0288679)
(0.0287533) (0.0269798) (0.0286924)
-0.0023663 -0.0022545 -0.0019947 -0.0014993
tanks_gas
(0.0009149)
(0.0008318) (0.0008364) (0.0008217)
Coluséo
. 0.1384666 0.1392501
dummyidcartel
(0.0629351) (0.0631914)
0.03356806
sigma_u 0.03668116 0.01212934 0.04053157
0.10473205
sigma_e 0.10310978 0.04987219 0.10356332
0.09315895
Rho 0.11233969 0.05584701 0.13282551
R-squared (overall) 0.9989 0.999 0.999 0.9991

Erro padrdo em (). Os resultados das especificacdes 3 e 4 sdo significantes a 1%. Elaboragédo prépria.

Para a estimacdo de demanda estrutural, de forma a obter o efeito cruzado entre
gasolina e etanol, estimou-se a equacao (5) instrumentalizando-a com informag6es sobre
o custo de aquisicao da distribuidora, tancagem e preco médio dos postos vizinhos em um
raio de 1 quilometro. Os efeitos dos precos nas quantidades apresentaram 0s sinais
esperados e confirmam a baixa elasticidade-preco da gasolina na regido: um aumento de
1% nos pregos provoca uma queda na quantidade demandada inferior a 0,6%. Por sua
vez, o0 efeito de um aumento de preco de 1% no etanol provoca um aumento no consumo

de gasolina também na ordem de 0,6%.



TABELA 6. ESTIMACAO DE DEMANDA PARA GASOLINA

Especificacao 1 2 3
Dependente: logaritmo da qtde de gasolina

25.55381 26.94924 26.84867
—eons (6.698227) (6.828287) (6.840229)

-0.4547253 -0.5590767 -0.5734533
Iprecovendagas

(0.3077597) (0.3060727) (0.3066743)
Iprecovendaetanol 0.5183416 0.5999931 0.6123401

(0.2816827) (0.2788484) (0.2793655)

-1.182731 -1.291657 -1.303361
fears (0.5447383) (0.5551726) (0.5559122)
ime 0.1144555

(0.1375862)

sigma_u 0.63035553 0.60124663 0.6053546
sigma_e 0.21563805 0.18700162 0.18835183
rho 0.89523489 0.91179696 0.91173498

Erro padréo em (). 1. Instrumentos: Ipm_conc_1km Iprecocompragas; 2. Ipm_conc_1km Iprecocompragas ltanksg; 3.

Ipm_conc_1km Iprecocompragas Itanksg. Elaboracéo propria.

O sobreprecgo ¢ entdo calculado supondo um preco a ser obtido (but-for-price)
como resultado de uma concorréncia monopolistica na qual cada posto, apesar de
concorrerem entre si, possuem um pequeno poder de mercado e adicionam uma regra de
mark-up aos precos de aquisi¢do da distribuidora.

(11) pbuterice. = costsgy + (—E)

Onde s é a parcela de mercado associada ao posto e € a elasticidade-preco da
demanda.

O sobrepreco calculado no modelo estrutural também € positivo e significativo,
em média R$0,38 centavos maior que o preco concorrencial. Em percentual, o sobrepreco
no modelo estrutural foi de 9,8%, enquanto o resultado obtido na equagéo reduzida aponta
para um sobrepreco de 4,7%. A Figura 1 compara 0s precos obtidos em ambos modelos

com o preco praticado pelos varejistas.



FIGURA 1. PRECOS REALIZADOS DE GASOLINA E SEUS PRECOS ESTIMADOS DE VENDA SOB
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Fonte. Elaboracéo prépria “Butpricegas” resultado do modelo de equag&o reduzida; “Butpricegas2” resultado do modelo estrutural.

B. Etanol

Nas especificacdes para estimacao do preco do etanol, foram incluidas as mesmas
variaveis de demanda usadas anteriormente (“dist” e “time”). Para deslocadores de
custos, foram incluidos o preco de aquisicio de etanol do distribuidor
(“PRECOCOMPRAETANOLd”), bem como o efeito de substituicdo da gasolina
(“PRECOVENDAGASAd"). A principal diferenca entre as estimacdes de gasolina e etanol
estd na inclusdo de um indice de preco internacional do agUcar (“sugar”), uma vez que a
cana de acUcar é insumo essencial para ambos. No Brasil, os produtores possuem
flexibilidade de trocar a producdo de agucar para etanol e vice-versa devido ao baixo
custo. Até 2006, a producdo de acucar e de etanol estava dividida quase em 50% do total
de cana-de-agucar disponivel. A partir de entdo, 0 aumento na comercializacao de carros
flex fuels provocou um aumento na producéo de etanol, reduzindo a disponibilidade de
acucar. Contudo, a decisdo dos produtores esta diretamente relacionada ao prego futuro

do acucar no Mercado externo. A exemplo, a combinacdo de acUcar/etanol foi



maximizada em 2011 e 2012 devido a alta do preco da commodity 3, causando uma
menor producdo de etanol no pais.

O impacto do preco internacional do aglcar foi positivo e significante nas
especificacbes 3 e 4. Embora na especificacdo 1 o sinal obtido tenha sido negativo, o
modelo em questdo incluia variaveis extrar que acabaram sendo retiradas devido ao baixo
poder explanatdrio, como tempo e distancia percorrida. Assim como nas estimacGes de
demanda de gasolina, a distancia percorrida gerou impacto negativo sobre os precos do
etanol, mas em pequena magnitude. Também n&o foi identificada influéncia da
informacdo sobre a bandeira do posto (“d_branca”), de forma que essa variavel foi
retirada da Gltima especificacdo, assim como a informag&o sobre o0 nimero de bombas de
etanol (“bicos_eta”).

O preco de aquisicdo dos distribuidores (“PRECOCOMPRAETANOLJ”)
apresentou maior efeito direto sobre o preco dos varejistas, assim como no caso da
gasolina, embora a transmissdo aos consumidores tenha sido menor. Uma hip6tese para
esse fato pode ser uma maior preferéncia dos consumidores por gasolina, fazendo com
que as firmas absorvam parte do aumento de custo para evitar estoques excessivos. O
efeito do preco da venda da gasolina (“PRECOVENDAGASd”) sobre o preco do etanol,
contudo, apresentou um coeficiente maior que o contrario (efeito do aumento de preco do
etanol sobre o preco da gasolina). Isso ajuda a mostrar que a estratégia de precificacéo
dos postos considera ndo apenas custos, mas as preferéncias dos consumidores e o efeito
substituicdo. Um aumento de precos de gasolina no varejo permite aos postos
aumentarem o pre¢o do etanol em maior proporcao que o contrario, respeitando a “regra
de bolso” de eficiéncia energética na proporcdo de 70% entre etanol e gasolina.

Durante o cartel, os pregos do etanol foram 0,038 centavos mais baixos que 0s
precos fora do periodo do cartel. Esse resultado controverso apenas reflete a estratégia
adotada pelos postos em manter um equilibrio de precos entre gasolina e etanol e modo a
estabilizar a renda dos participantes do cartel. E importante lembrar que este teve inicio
apos uma “guerra de precos” no mercado de etanol local, fazendo com que o lucro dos
postos competidores fosse reduzido devido a maior preferéncia dos consumidores por
etanol que em gasolina. Mantendo uma proporcao de equilibrio entre os precos de etanol
e gasolina, mesmo que, em teoria, 0 primeiro tivesse preco mais baixo, os cartelistas

maximizavam as vendas de ambos produtos.

13 Covrig (2014).



TABELA 7. REGRESSOES REDUZIDAS PARA ETANOL

Especificacdo

Dependente: preco de venda de etanol

Deslocadores de demanda

_cons

dist

time

Deslocadoes de custo

PRECOCOMPRAETANOLd

d_branca

PRECOVENDAGASd

tank_eta

sugar

Coluséo

dummyidcartel

sigma_u
sigma_e
rho

R-squared (overall)

1

0.2293977
(0.1088252)
0.0030712
(0.0134118)
-0.0052832
(0.0110065)

1.161412
(0.0207021)
0.1917472

(0.0469142)

-0.0032696
(0.0020202)
-0.0049045
0.0066979

0.08968003
0.18962417
0.18278497

0.9846

2

-0.6820153
(0.1000504)
0.0105773
(0.0080061)
-0.013321
(0.006522)

0.4200158
(0.0603231)
0.048704
(0.0323915)
0.4033752
(0.0317775)
-0.0022551
(0.001217)
0.0535773
0.0064634

0.00690577
0.13691181
0.00253769

0.9899

3

-0.7618369
(0.0948181)

-0.0053529
(0.0018683)

0.3800242
(0.0548631)

0.4252455
(0.0290005)
-0.002262
(0.0011911)
0.0575578
0.0059689

0
0.14413066
0

0.9932

-0.7903439
(0.0952531)
-0.0050015

(0.0023574)

0.3804374
(0.0564332)

0.4249725
(0.0298097)
-0.0025557
(0.0012002)
0.0578314
0.0060654

-0.0382886
(0.1550836)
0
0.14483054
0

0.9932

Erro padrdo em (). Resultados sao significantes em 1%.. Elaboragao prépria.

A elasticidade-preco encontrada para etanol foi semelhante a encontrada para
gasolina, apontando para mais um indicio de substituicdo entre os produtos (-0.57 e -
0.55). Em ambas estimaces, o tempo ou distancia percorridos (“Itime”) apresentou sinal

positivo, i.e., quanto maior a distancia do posto para o centro da cidade, 0 motorista opta

por maior quantidade de combustivel.



TABELA 8. ESTIMACAO DE DEMANDA PARA ETANOL

Especificacdo 1 2 3
Dependente: logaritmo da qtde de etanol
-40.45567 -43.16309 -40.73871
—eons (13.92972) (17.50656) (13.93184)
Iprecovendagas 0.6206255 1.105276 0.6165984
(0.6998246) (0.8535769) (0.7000006)
Iprecovendaetanol -0.5546346 -1.022595 -0.5548431
(0.6414875) (0.7785791) (0.6415611)
4.206299 4.40747 4.205395
fears (1.129817) (1.419404) (1.129979)
0.1383563
Itime
(0.1556563)
sigma_u 0.6769464 0.65156218 0.68346768
sigma_e 0.41989428 0.45186623 0.42284094
rho 0.72215537 0.67523815 0.72319519

Erro padrdo em (). 1. Instrumentos: Ipm_conc_1km Iprecocompragas; 2. lpm_conc_1km Iprecocompragas ltanksg; 3.

Ipm_conc_1km Iprecocompragas ltanksg. Elaboragao prépria.

Com base na estimacdo estrutural, o sobrepreco foi de R$0,38 centavos (16%), ao
contrério da reducdo de preco observada na equacgdo reduzida. Isso impacta a estimacao

de dano e a calibracdo das multas, abordadas na préxima sesséo.



FIGURA 2. PRECO DE VENDA DE ETANOL E PRECOS ESTIMADOS
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Elaboragéo prépria.

V1. Avaliando a Politica de Concorréncia: Multas x Danos Estimados

Para calcular os danos estimados, com base nos resultados das abordagens
reduzidas e estrutural, foi necessario considerar os efeitos cruzados entre o pre¢o de venda
tanto da gasolina quanto do etanol. Para exemplificar, na equacéo reduzida, 0 aumento de
R$1,00 no preco do etanol esteve relacionado a um aumento de R$0,093 no preco da
gasolina. Considerando o fato que os participantes do cartel reduziram o preco do etanol
em R$0,038, mantendo a mesma propor¢ao, isso € equivalente a assumir que o0 aumento
liquido no prego da gasolina foi de R$0,135. Para etanol, o aumento foi de R$0,02 (Tabela
9)%4,

TABELA 9. ESTIMACOES DE SOBREPRECO NO MODELO REDUZIDO (R$)

Sobrepreco do Cartel Coeficientes cruzados Efeito preco Efeito liquido ~ “But for price”  Sobrepreco

(“dummyidcartel™) (média) liquido
Gasolina 0,139 0,093 -0,003 0,135 3,798 3,70%
Etanol -0,038 0,424 0,059 0,020 2,430 0,86%

Elaboracéo propria.

14 Efeito liquido gasolina: dummyidcartel_gas + dummyidcartel_etano*RECOVENDAETANOLGJ; Efeito liquido etanol:
dummyidcartel_etanol + dummyidcartel_gas* PRECOVENDAGASd



No modelo estrutural, foi considerado que os postos, em um jogo a la Cournot,
seguem uma regra de mark-up descrita na equagdo 11. O dano obtido foi maior,
principalmente no mercado de etanol, devido ao efeito cruzado (Tabela 10). O fato do
modelo estrutural considerar o peso-morto € uma hipdtese para a diferenca entre os

modelos.

TABELA 10. ESTIMACOES DE SOBREPRECO NO MODELO ESTRUTURAL (R$)

“But for price” “But for price” Sobrepreco
Sobrepreco s/ efeito cruzado Sobrepreco c/ efeito cruzado s/ efeito cruzado  (média) liquido
Gasolina 0,389 9,849% 3,537 3,658 6,68%
Etanol 0,382 16,325% 1,957 2,028 12,5%

Elaboragéo prépria.

Vale a pena mencionar que o sobrepreco obtido esta dentro das estimativas
encontradas na literatura, como em Connor e Bolotova (2006). Alguns estudos afirmam
que ha uma relacéo direta entre o sobrepreco, ambientes oligopolisticos e altas barreiras
a entradal5. Como a situacdo do varejo de combustiveis ndo se enquadra nesses
ambientes, era de se esperar que o sobrepreco estimado fosse menor que em outras
industrias. Esse resultado reflete a preocupacéo dos participantes do cartel em determinar
0 preco “justo” para cada um dos postos, como observado nos autos do processo sobre a
combinacdo de precos até a terceira casa decimal 16.

Além dos efeitos cruzados, sdo necessarios dados obre a quantidade vendida por
cada um dos postos por més; contudo, essa informacéo nédo esta disponivel para cada
participante do cartel, podendo causar uma subestimagéo dos efeitos. Considerando o fato
que os varejistas envolvidos no cartel também eram lideres de precos na regido, estimou-
se entdo o dano considerando o volume total vendido em ambos mercados de gasolina e
etanol durante o periodo do cartel. Os danos estimados com base nos modelos reduzido e
estrutural estdo reportados na Tabela 11, sendo que os resultados do modelo estrutural
indicam um maior ganho auferido (R$574.937,20 contra R$123.871,57 no modelo
reduzido). Os valores aparentemente baixos sdo atribuidos ao curto periodo do cartel (3

meses).

15

16 Em um dos dialogos entre Djalma Guarda Junior e Djalma Guarda, filho e pai, o primeiro insiste em corrigir que o prego
combinado de etanol era de R$1,269, ndo R$1,259, como o pai acreditava.

Bolotova et al (2008) descrevem uma correlagdo interessante entre o sobrepreco e as caracteristicas das industrias.



TABELA 11. ESTIMAGAO DE DANO (R$)

Modelo reduzido (R) Modelo estrutural(E)  C/ efeito cruzado(R) C/ efeito cruzado(E)
Gasolina 134.515,8 457.936 131.048,3 295.352,8
Etanol -10.644,23 117.001,2 -15.167.73 92.648,25
Total 123.871,57 574.937,20 115.880,57 388.001,05

Elaboracéo prépria.

O total das multas aplicadas pelo CADE somaram R$10.964.962,2, 20 vezes
maior que os danos totais estimados. A teoria de poder disuasorio étimo (“deterrence
effects”) afirma que as multas devem ser inversamente proporcionais a probabilidade de
deteccdo do crime. Se os participantes do cartel consideram apenas que este é uma decisdo
econbmica para obter maiores lucros, sem considerar principios éticos, a questao a ser
respondida é se 0s ganhos com o cartel compensam as penalidades esperadas (se
existirem). As probabilidades de deteccdo de crimes sdo extremamente arduas de se
mensurar, apesar de haver alguns estudos sobre o assunto. Por exemplo, a pesquisa de
Allain et al (2013) faz uma reviséo da literatura sobre essas probabilidades, que variam
de 10% a 33%, sendo consistentes com as probabilidades de detec¢do de outros crimes.

Com base nessas informaces, observa-se que as multas estabelecidas pelo CADE
foram de ordem superior ao suposto efeito dissuasorio. Contudo, o alto valor da multa
aplicada relaciona-se a uma probabilidade de detec¢do de ordem de 5%, 0 que é realistico
para a Autoridade de Concorréncia nacional, visto sua limitada capacidade, tanto

orcamentarias quanto de pessoal, diante das dimensdes geogréaficas do pais.

TABELA 12. MULTAS (PENA) CONSIDERANDO A PROBABILIDADE DE DETEC(;AO17

Probabilidade de ser pego Pena 1 Pena 2 Pena 3 Pena 4
0.05 2477 431.40 11 498 744.00 2317 611.40 7 760 021.00
0.1 1238715.70 5749 372.00 1158 805.70 3880010.50
0.15 825 810.47 3832914.67 772 537.13 2586 673.67
0.3 412 905.23 1916 457.33 386 268.57 1293 336.83

Elaboragéo prépria.

VII1. Consideracdes Finais
A necessidade de se promover avaliacdes de politicas publicas é importante para

justificar os gastos publicos. A analise de punicdo aos cartéis € uma das formas de se

7 Pena 1: multa com base no modelo reduzido s/efeito cruzado; Pena 2: multa com base no modelo estrutural s/ efeito cruzado;
Pena 3: multa com base no modelo reduzido, ¢/ efeito cruzado; Pena 4: multa com base no modelo estrutural, c/ efeito cruzado.



verificar como o CADE tem lidado com a matéria, considerando sua dificuldade de
deteccdo e os custos envolvidos nas investigagdes, como recursos humanos. A analise
acima é uma das primeiras iniciativas a promover uma avaliagdo sobre o tamanho das
multas aplicadas pelo Conselho nos casos mencionados e sua relacdo com o efeito
dissuasorio.

A lei 12.529/11 estabelece que as multas em caso de cartel podem variar entre
0,1% e 20% do faturamento bruto da companhia no ano que antecede a instauragdo do
processo investigativo. A lei também afirma que as multas ndo devem ser inferiores ao
ganho auferido pelas empresas durante a conduta ilegal, quando possivel calcula-lo. Essa
estimativa, contudo, ndo parte de um célculo trivial, de modo que a iniciativa de avaliar
casos passados para comparar 0 dano com as multas aplicadas contribui para o
aprimoramento das decisdes do CADE. No Brasil, esse € o terceiro estudo, até onde se
sabe, que busca avaliar a relagdo entre os danos do cartel e a aplicagdo das multas?®;
contudo, este é o primeiro a considerar os efeitos dissuasorios indicando que, ao contrario
das demais andlises, a decisdo do Conselho acabou por, indiretamente, considerar esse
efeito, possivelmente por ter impacto direto ao consumidor final.

Este trabalho esta relacionado a duas vertentes da literatura econdmica: uma
referente & estimativa da demanda de etanol e sua substituibilidade pela gasolina; e outra
ao calculo dos danos causados pelos cartéis. Anderson (2012), um dos primeiros a
fornecer estimativas para a elasticidade do etanol, afirma que este combustivel & muito
sensivel aos precos relativos. Este artigo contribui para esta descoberta, uma vez que a
estratégia de precos dos cartelistas ndo apenas um aumento no preco da gasolina, mas
também uma queda no preco do etanol para manter os precos relativos dentro de uma
margem equivalente a sua eficiéncia energética e as distancias de cada posto em relacao
ao centro da cidade. Este trabalho também inova com a utilizacdo de uma base de dados
desagregadas para o mercado brasileiro de etanol, considerado o mais consolidado em
termos de veiculos flex-fuel no mundo.

Os resultados obtidos no estudo podem colaborar para a dosimetria dos calculos
das multas, que devem considerar ndo apenas a gravidade da conduta, mas as
caracteristicas de cada indudstria. Aquela com menor nimero de participantes deve ser
objeto de multas maiores que setores cuja conduta ocorre em ambientes oligopolizados,

mas com maior nimero de concorrentes.

18 Além do estudo do CADE (2016). Afonso de Féres (2017) revisam a recente multa aplicada pelo CADE no caso do cartel de
GLP em Pernambuco.



Por fim, como agenda para proximas pesquisas, ressalta-se a importancia de se
avaliar especificagOes diferentes para a anélise da demanda, especialmente considerando
que postos de combustiveis vizinhos tém maior influéncia sobre os precos que postos
distantes ou fora do raio de preferéncia dos consumidores. A caracterizacdo da demanda
para ambos 0s combustiveis pode ser mais precisa se considerarmos que a escolha de
postos de combustiveis, sob a 6tica do consumidor, parte da hipdtese de que eles sdo bens
diferenciados, devido as caracteristicas de marca, por exemplo, ou de distancia entre a
rota escolhida e a localizagcdo dos postos.
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