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RESUMO

No Brasil, atualmente, um dos principais esforcos despendidos pelo Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia (SBDC) estd em combater as frequentes associacdes colusivas entre
firmas no mercado de combustiveis brasileiro, as quais incorrem nesse tipo de associagao tanto
no varejo (postos de combustiveis) quanto no atacado (setor de distribuicdo). Ademais, o
Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) necessita cada vez mais de estudos
para subsidiar as investigagdes de denuncias de paralelismo de preco entre firmas. No estado
do Para, em especial, hd poucos estudos dedicados para detec¢ao de indicios de cartéis, portanto
esta pesquisa pretende a analisar nos municipios de Belém e Santarém. A base de dados
utilizada foram os dados semanais fornecidos pelo portal oficial da Agéncia Nacional do
Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), no periodo de 2004 a 2020. Dessa forma, este
estudo empregou métodos estatisticos de screens com a utilizagdo dos modelos de volatilidade
ARCH (Autoregressive Conditional Heteroscedasticity), GARCH (Generalized Autoregressive
Conditional Heteroskedasticity), EGARCH (Exponential Generalized Autoregressive
Conditional Heteroskedastic) e TGARCH (Threshold Generalized Autoregressive Conditional
Heteroskedasticity). Para ser feita a aplicagao dos modelos, foram selecionados dois periodos
em que se supds ter havido um cartel. Tais periodos foram determinados com base na aplica¢ao
de filtros de margem de revenda e de variagdo dos precos, conforme a metodologia selecionada.
Os modelos ndo apontaram indicios de cartel, pela equagdo para a média, pois ndo hd aumento
de pregos durante o periodo hipotético de cartel nos dois municipios. Ademais, foi verificado
na equacao da variancia do modelo ARCH de Belém que houve redu¢do na variagdo dos pregos,
configurando um indicio de cartel. Nao houve indicios de presenca de choques assimétricos na
série de Belém. Nos modelos de Santarém ndo houve indicios de cartel pela equacdo da
variancia dos modelos. O modelo TGARCH para Santarém apresentou indicios de presenca de
choques assimétricos na série do municipio.

PALAVRAS CHAVES: Cartel. Variancia. Combustivelis.



ABSTRACT

In Brazil, currently, one of the main efforts made by the Sistema Brasileiro de Defesa da
Concorréncia (SBDC) is to fight against collusive associations between firms in the brazilian
fuels market, such as which incur in this type of association both in retail (gas stations) and not
wholesale (distribution sector). In the state of Pard, in particular, there are few studies dedicated
to analyzing the municipalities that this research will endeavor to study. Added to this is the
fact that the Conselho Administrativo de Defesa Economica (CADE) increasingly needs studies
such as this one to support investigations into complaints of price parallelism between firms.
Thus, this study used screen statistical methods using the ARCH (Autoregressive Conditional
Heteroscedasticity), GARCH (Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity),
EGARCH (Exponential Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedastic) and
TGARCH (Generalized Authoregressive Conditional Heteroscedas)) volatility models
(Exponential Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedastic) and TGARCH
(Threshold Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity) on the series of
gasoline C prices in the municipalities of Belém/PA and Santarém/PA, using weekly data
provided by the official website of the National Agency of Petroleum, Natural Gas and Biofuels
(ANP). The series covers the period 2004-2020. In order to apply the models, two periods were
selected in which there was supposed to have been a cartel. These periods were determined
based on the application of resale margin and price variation filters, following the selected
methodology. The models did not show signs of a cartel, according to the equation for the
average, as there is no price increase during the hypothetical cartel period in the two
municipalities. Furthermore, it was verified in the variance equation of the Belém ARCH model
that there was a reduction in price variation, configuring an indication of a cartel. There was no
evidence of the presence of asymmetric shocks in the Belém series. In the Santarém models,
there was no evidence of a cartel by the equation of variance of the models. The TGARCH
model for Santarém showed evidence of the presence of asymmetric shocks in the
municipality's series.

KEYWORDS: Cartel. Variance. Fuels.
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1. INTRODUCAO

Compreender as dindmicas e comportamentos dos agentes econOmicos na
sociedade ¢ uma das principais contribui¢des que a Ciéncia Econdmica tem entregado ao campo
do conhecimento cientifico ao longo de varios anos. Nesse sentido, esta tarefa pode ser definida
como o estudo dos mais diversos mercados que se configuram de diferentes maneiras dadas as

condigdes e relagdes existentes entre os agentes que o integram.

A partir disso, o que ¢ de interesse maior neste trabalho ¢ como alguns desses
agentes (firmas) decidem realizar acordos explicitos (cartéis) com o intuito, sobretudo, de
superar as condi¢des de concorréncia de mercado, € assim extrair resultados que nao seriam
possiveis sem a formagao do acordo. Assim, surge a necessidade de formas de detectar este tipo
de comportamento, pois diversos desses acordos sao mantidos com extrema cautela pelas firmas
e ndo transparecem muita das vezes aos consumidores ou as autoridades legais, permanecendo
em grande parte das vezes por anos reduzindo o bem-estar dos consumidores e prejudicando a

concorréncia.

A literatura econdmica sobre métodos e estratégias de detec¢do de cartéis cresceu
bastante no decorrer dos anos com o suporte tedrico da economia industrial e dos estudos
empiricos sobre casos que ocorreram e puderam ser investigados. Reconhecidamente na
literatura os métodos de detec¢do de cartéis recebem o nome de screens. De acordo com
Abrantes-Metz e Bajari (2009), os screens possuem a funcdo de identificar industrias que
possuem problemas e aspectos que comprometam a concorréncia, € dentre essas industrias
quais sdo as firmas que podem estar envolvidas em um acordo de cartel. Os autores também
destacam que hd muitos usos para os screens, tais como: ferramentas de defesa para acusados
como prova de ndo colusdo; implementa¢do de programas de leniéncia; estimac¢do de danos

economicos e de multas.

Os screens nao provam o acordo de cartel entre as firmas, servindo apenas para
diferenciar os resultados que seriam obtidos em um mercado competitivo dos de um mercado
com a presenga de um cartel, indicando assim onde a autoridade legal pode imprimir maiores

esfor¢os para combater esse tipo de acordo. Portanto, mesmo que os screens fornecam apenas
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evidéncias econdmicas de um cartel, eles podem fornecer provas logicas que possuam o mesmo
peso de provas legais (BUCCIROSSI, 2006; ABRANTES-METZ; BAJARI, 2009).

No Brasil, atualmente, um dos principais esfor¢os despendidos pelo Sistema
Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC) estd em combater as frequentes associagdes
colusivas entre firmas no mercado de combustiveis brasileiro, as quais incorrem nesse tipo de
associac¢do tanto no varejo (postos de combustiveis) quanto no atacado (setor de distribuicdo),
prejudicando a concorréncia, retirando bem-estar dos consumidores e limitando a sua
capacidade de escolha no mercado. O setor de varejo de postos de combustiveis em especial €
responsavel por frequentes dentincias que relatam possiveis associagdes ilegais entre firmas
prejudicando a concorréncia. Somado a isto, estd o fato de que o Conselho Administrativo de
Defesa Economica (CADE) cada vez mais necessitar de estudos como este para subsidiar as
investigacdes de denuncias de paralelismo de preco entre firmas.

De acordo com Silva (2016), as caracteristicas proprias do mercado de
combustiveis e outros fatores facilitam a formacgdo de cartéis, estas caracteristicas seriam:
cadeias de producgdo, distribuigdo e comercializacdo fortemente integradas; diversas
associacoes de postos nos municipios; barreiras a entrada no setor; conduta criminosa contra
aqueles que ndo aderem ao cartel; dependéncia espacial dos combustiveis demandados; grande
dificuldade em identificar os cartéis; facilidade de organizagdo e fiscalizag@o entre as firmas;
homogeneidade dos combustiveis; e leniéncia do poder publico.

Nesse sentido, pesquisar o setor de combustiveis torna-se relevante para entender
como tais cartéis operam, quais sao suas caracteristicas e como detecta-los. No estado do Para,
em especial, a literatura ¢ escassa no tratamento deste tema e por este motivo se pretende
analisar os municipios de Belém e Santarém.

Posto isto, este estudo empregara métodos estatisticos de screens com a utilizagao
dos modelos de volatilidade ARCH, GARCH, EGARCH e TGARCH aplicados nas séries de
pregos da gasolina C dos municipios de Belém/PA e Santarém/PA, utilizando os dados
semanais fornecidos pelo portal oficial da Agéncia Nacional do Petroleo, Gés Natural e
Biocombustiveis (ANP). Serao realizadas andlises na variancia e média das séries para
identificar indicios de cartel.

Por fim, este trabalho estd dividido em cinco se¢des. As se¢des 1 apresenta,
respectivamente, o problema proposto € os objetivos geral e especificos. A se¢do 2 apresenta
uma revisao da literatura acerca de estruturas de mercado e cartéis. A se¢do 3 traz a descri¢ao

dos procedimentos metodologicos, a literatura acerca de métodos de detecgao de carteis por
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meio de ferramentas estatisticas, bem como apresenta os modelos econométricos que serao
utilizados. A sec¢do 4 contém os resultados da execug@o dos modelos. E por ultimo, a se¢do 5

traz as consideragoes finais deste estudo.

1.1. Problema

O problema norteador deste estudo ¢é: a partir da aplicacdo de modelos de
volatilidade ARCH, GARCH, EGARCH e TGARCH nas séries de precos dos postos do varejo
de gasolina C dos municipios de Belém/PA e Santarém/PA ¢ possivel encontrar de indicios de
cartéis? Desse modo, ¢ esperado que tal questdo possa encontrar resposta no desenvolvimento

da pesquisa e que a construg¢ao do projeto como um todo possa ser direcionada por ela.

1.2. Objetivos

1.2.1. Geral

Este estudo tem como objetivo analisar as séries de precos da gasolina C dos
municipios de Belém/PA e Santarém/PA em busca de possiveis indicios de cartéis entre firmas

no varejo aplicando modelos econométricos de volatilidade.

1.2.2. Especificos

1 Descrever a partir da economia industrial os processos de cartelizacdo;
2 Utilizar filtros estatisticos para a identificacao de periodos de cartel;
3 Aplicar de modelos de volatilidade ARCH, GARCH, EGARCH ¢ TGARCH;
4 Analisar com base nos modelos a existéncia ou nao de indicios de cartéis.
Nesse sentido, a funcao da literatura econdmica ¢ fornecer evidéncias econdmicas
para a agdo investigativa dos 6rgdos que atuam no combate a cartéis. Somado a isto, esta
pesquisa se dedica a andlise da dindmica dos precos a partir da observagao da variancia e da

média com o uso dos modelos estatisticos selecionados.
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2. REFERENCIAL TEORICO

A defini¢do dos limites de um determinado mercado nao ¢ facil dada a
complexidade das atuais economias do mundo e as formas de interagdo entre os agentes no
mercado. Tirole (1988) elucida que para delimitar um mercado faz-se necessaria a observagao
da correlagdo entre os pregos dos bens, pois os bens pertencentes a esse determinado mercado

tendem a reagir de forma muito semelhante a choques de oferta e demanda.

Noutra perspectiva, Robinson (1969) sustenta que € possivel definir o limite de um
mercado através da observancia dos bens substitutos, ¢ dos substitutos dos substitutos para
verificar até onde ¢ possivel inferir que ha conexdo entre os bens. Ainda, por questdes praticas,
neste estudo serd entendido que um mercado ¢ um espago bem definido que comporta bens
homogéneos ou diferentes produtos que sdo substitutos ou complementares entre si, € ha

limitada interacdo com o resto da economia (TIROLE, 1988).

Nessa logica, a condi¢ao primaria para que haja uma economia capitalista ¢ a
existéncia de um mercado de bens ou servicos no qual vendedores e compradores possam
conjuntamente realizar trocas comerciais com o intuito de elevar o seu bem-estar apds a
efetivacdo da troca. Desse modo, a concorréncia ¢ basilar para garantir que tais trocas entre os
individuos possam ocorrer da maneira mais eficiente possivel do ponto de vista econdmico. Em
se tratando de concorréncia de mercado, a literatura economica neoclassica estabelece alguns
critérios para que um mercado possa ser reconhecido como competitivo, dentre eles o mais
reconhecido ¢ a capacidade que os agentes t€ém de interferir no preco dos bens no mercado

(PINDYCK e RUBINFELD, 2013).

Em um mercado competitivo hipotético, cada firma age como uma tomadora de
preco. E individualmente vendedores e compradores t€ém pouca, ou nenhuma, capacidade de
interferéncia no prego estabelecido dentro do mercado. Desse modo, mesmo que empiricamente
nao haja casos nos quais possa ser verificada a representacdo exata do modelo de concorréncia
perfeita, alguns mercados como o mercado agricola e seus milhares de participantes podem ser
reconhecidos como mercados que operam sob um modelo de concorréncia perfeita. Noutro

espectro, hd estruturas de mercados nos quais hd pouca, ou nenhuma prevaléncia da
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competitividade pura e requerem uma andlise mais profunda das suas naturezas (PINDYCK;

RUBINFELD, 2013).

A literatura econdmica apresenta diversos modelos de mercado nos quais esse tipo
de comportamento pode ser detectado, sejam eles: (i) monopdlio, caracterizado pela presenca
de apenas um vendedor e diversos compradores; (ii) monopsonio, sendo o oposto do
monopdlico, conta com muitos vendedores, e apenas um comprador; (iii) competi¢ao
monopolistica, neste modelo diversas firmas atuam em busca de garantir seu poder de
monopolio através da diferenciagcdo do seu produtos, sendo cada firma a tinica responsavel pela
produgdo dos seus produtos; (iv) e oligopolio, neste modelo somente algumas firmas competem
entre si, a entrada de novas firmas ¢ impedida e o lucro obtido depende da forma de associagdo

entre as firmas (PINDYCK e RUBINFELD, 2013).

2.1. Cartéis

Cartéis sdo agdes coordenadas entre firmas nas quais ha acordos téacitos ou
explicitos objetivando a coordenacgdo de precos, quantidades ofertadas e/ou fatias de mercado,
para maximizagao de lucro conjuntamente. Cartéis em que ha um acordo tacito entre as firmas
sem uma definicdo formal de pregos, quantidades ou fatias de mercados, sdo considerados
cartéis tacitos. Apesar da distingdo feita entre as duas formas de acordo, em grande parte das
vezes os danos ao bem-estar e a liberdade de escolha dos consumidores sdo 0s mesmos.
(HARRINGTON, 2005).

De acordo com Harrington (2012), um resultado econdmico obtido a partir da
formagao de pregos supracompetitivos, sem que houvesse sido estabelecido um acordo formal
entre as firmas configura um acordo de cartel tacito. De outro modo, quando hé a deliberagao
de um acordo formal entre as firmas em prol de coordenar pregos, quantidades e/ou fatias de
mercado, esse tipo de associagdo recebe o nome de cartel explicito (HARRINGTON, 2005).

Dessa maneira, a distingdo entre as formas de associagdes de firmas em cartel €
fundamental para o entendimento do carater juridico de tais associagdes, haja vista que o
modelo de cartel considerado ilegal em diversos paises ¢ o modelo no qual ha um acordo
anticompetitivo explicito entre as firmas. Harrington (2021) indica trés razdes que fazem com
que cartéis existam e, por vezes, sejam bem sucedidos dentro de certos mercados, sejam elas:

(i) mercados com bens muito similares e competi¢do por pregos acirrada; (ii) quando um
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conjunto de firmas (dirigentes) percebem a competi¢gdo como um obstaculo para a extragdo de
lucros suficientes elas tem o incentivo para entrar em um acordo; e (iij) as muitas maneiras de
se realizar acordos de restricdo da concorréncia, nao necessitando de elevada sofisticagao nas

estratégias para que isso seja feito.

Portanto, mercados oligopolistas e suas estruturas sdo um amplo campo de estudo
e suas nuances instigam a curiosidade de diversos pesquisadores ao longo do tempo dentro da
ciéncia econdmica. Em principio, ¢ util esclarecer que para estruturar o perfil tedrico deste
trabalho serdo tomados como base tedrica, e apresentados na se¢do seguinte a esta, os modelos
de oligopolio de Cournot, Bertrand ¢ um modelo de maximizagdo de lucros de cartel

apresentado por Varian (2014).

2.2. Oligopdlios e Cartéis

Para Stigler (1964) em um modelo de oligopdlio ideal as firmas levam em
consideracdo ndo apenas as curvas de oferta-demanda que maximizam seus lucros, mas também
a de outras firmas concorrentes dentro do mesmo mercado. Assim, a existéncia e a manutencao
deste oligopolio nao sdo uma tarefa individual, pois o acordo colusivo serda mantido tanto quanto
as firmas decidam cooperar sem serem detectadas. Dessa forma, essa coordenagdo coletiva
depende de muitos fatores para além daqueles que estdo dentro do escopo de maximizagdo de
lucro da firma, quais sejam, a dificuldade de manutenc¢do dos acordos de preco firmados no
acordo colusivo, respeito as fatias de mercado estabelecidas, dificuldade de fiscalizagdo de
violadores do acordo colusivo, etc.

O modelo de oligopdlio de Bertrand (1883) representa um modelo de oligopdlio
estatico no qual as firmas definem seus pregos simultaneamente, os bens produzidos sdo
homogéneos. A funcao de demanda do mercado ¢ dada por Q(x). Os custos, ¢, sdo idénticos ¢
> () com constantes retornos de tecnologia de escala por unidade produzida. Para representagao
do modelo admite-se duas firmas maximizadoras de lucro, j e k£, em um duopoélio. Assume-se
também que Q(c) € (0, ), sendo assim o nivel de producdo socialmente 6timo € estritamente

positivo e infinito (MAS-COLELL et al., 1995).

A competi¢do entre as duas firmas no modelo de Bertrand se da pelo seguinte
modelo no qual ambas definem seus precos p; e pr simultaneamente. Assim as vendas para a

empresa j sao
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(a(p;)  sep;j <

1
Q;(pjpi) = {5 a(p;), sep; = px (D
0, sepj > px

As firmas ao operarem no mercado em oligopdlio no modelo de Bertrand nao
produzem estoques, e incorrem em custos de producao apenas para o periodo de produgao no
qual estdo produzindo. Portanto, dado os precos p; e pi, o lucro da empresa j serd dado por (p;
— ¢)xj(pj, px), € aunica condicdo sob a qual o equilibrio de Nash ocorrerd serd quando p; = pr=

¢ (MAS-COLELL et al., 1995).

O modelo de oligopdlio desenvolvido por Cournot (1838), representa a acao de duas
firmas agindo simultaneamente levando em consideracao as agdes da concorrente nas decisdes
de quantidade a ser produzida (VARIAN, 2014). A empresa j produzird a quantidade g; e
assumira que a producdo esperada da empresa k serd ¢i°. Assim a empresa j esperara que a
produgdo total seja Q = g; + qi°, € que o preco de mercado a partir dessa quantidade produzida

seja p(Q) = p(q; + qi°). Desse modo a equacdo de maximizacao de lucro da firma j serd
maxp(q; + 4f)a; — ¢(a)) @
J

e a partir disto, dada qualquer escolha de producdo da firma &, ¢x¢, havera uma escolha 6tima
de produgdo para a firma j, g;. Ainda, a relagdo entre os niveis de producao esperados da firma
k, e as escolhas 6timas de producdo da firma j, pode ser demonstrada pelas curvas de reagdes
de cada uma das firmas, quais sejam
a; = fi(a)
3)
qr = /i k(q;?)

Portanto, o equilibrio de Cournot ocorre a partir do instante em que cada firma
maximiza seus lucros tomando como base o comportamento de producdo da outra firma,

exatamente como ocorre no equilibrio de Nash (VARIAN, 2014).

O modelo de conluio apresentado por Varian (2014) apresenta o cenario onde as
firmas passam a cooperar e agir conjuntamente na busca da maximizag¢do dos lucros da

associagdo colusiva firmada por elas. Esse tipo de relacdo entre firmas ¢ conhecido como cartel.
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Assim, as firmas terdo a possibilidade de definir as quantidades q; e q; de modo a maximizar

o lucro total do cartel.
maxp(q; + ai)la; + @] = ¢(a)) - (@) 4)
J

as condigdes otimas de maximizagao para ambas as firmas serdo,

p(q; + i) + %[qj + q] = CMa;(q;) (5)

P(Qj + Qk) + %[Qj + Qk] = CMay(qy,)

CMa;(q;) = CMay(q;)
desse modo, para que haja o equilibrio no cartel, tanto a firma j quanto a firma k£ devem possuir
as mesmas curvas de custos, pois caso contrario, havendo uma vantagem para uma das firmas,
havera necessariamente o incentivo para que a firma em vantagem produza mais desajustando

o equilibrio do cartel.

2.3. Cartéis e o mercado de combustiveis

Cartéis sio uma forma de associacdo entre firmas considerada ilegal' no Brasil e
nos mais diversos paises que seguem as recomendacdes de livre concorréncia apontadas pela
Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD). Tais associagdes buscam
garantir vantagens anticompetitivas em prol de uma agenda que busca limitar a concorréncia, a
liberdade de escolha e o bem-estar dos consumidores e demais agentes do mercado com o
objetivo de maximizar os ganhos daqueles que incorrem no acordo colusivo firmado. Nesse
sentido, ha a mobilizagdo de esfor¢cos nacionais e internacionais na tentativa de desmontar
esquemas de cartéis que violam as leis econdmicas e juridicas.

No ambito nacional as mobiliza¢des em busca de manutencao da concorréncia e
legalidade entre os acordos realizados pelas firmas ¢ disciplinada pela Lei n°® 12.529, de 30 de
novembro de 2011. Sua aplicagdo na esfera administrativa, ¢ realizada por dois 6rgdos, que
compdem o chamado Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC): a Secretaria de

Acompanhamento Econdmico do Ministério da Fazenda (SEAE/MF), e o Conselho

!Segundo a Lei n° 8.137, de 27 de dezembro de 1990 (BRASIL, 1990).
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Administrativo de Defesa Economica (CADE), autarquia vinculada ao Ministério da Justiga

(VORONKOFF, 2014). No cenario internacional a OECD ¢ responsavel por orientar as

politicas de diversos paises com o propdsito de manutengdo da concorréncia e do bem-estar dos

agentes do mercado. Isto posto, o quadro 1 traz um resumo dos processos administrativos de

carteis que foram descobertos pelo CADE.

Quadro 1 — Resumo de condenacgdes de carteis pelo CADE

Processo
Administrativo

Mercado Relevante

Resumo do caso

08012.002299/2000-18

Revenda de combustiveis (gasolina
comum) na Regido Metropolitana de

Coordenagdo de pregos e margens; ameacgas a
dissidentes do cartel.

Florianopolis/SC
08012.004712/2000-89 Re\.len.da de combustiveis em | Influéncia a adog¢do de conduta comercial
Goiania/GO concertada entre concorrentes.
08012.004036/2001-24 | Revenda de combustiveis em | Conduta comeycial concertada; manipulagdo
Lages/SC de precos sem justa causa.
08012.007515/2000-31 | Revenda .de gasolina comum em | Conduta comercial concertada entre
Belo Horizonte/MG concorrentes.

08000.024581/1994-77

Revenda de combustiveis no

Distrito Federal

Acordos para limitagdo da concorréncia.

08012.003208/1999-85

Revenda de combustiveis na Regiao
Metropolitana de Recife/PE

Coordenagdo de precos.

08012.002911/2001-33

Revenda de combustiveis
Campinas/SP regido

cm

Conduta  comercial concertada  entre

concorrentes.

08012.005495/2002-14

Revenda de gasolina comum em
Guaporé/RS

Coordenagdo de pregos.

08012.002959/1998-11

Revenda de gasolina comum em
Manaus/AM

Influenciar a adog@o de conduta comercial
concertada entre concorrentes.

08012.004472/2000-12

Revenda de combustiveis no
municipio de Bauru/SP

Acordos para limitag@o da concorréncia.

08012.001003/2000-41

Revenda de combustiveis de
Londrina/PR

Acordos para limitag@o da concorréncia.

08012.004573/2004-17
08012.007149/2009-39

Revenda de combustiveis liquidos
em Santa Maria/RS

Acordos para limitagdo da concorréncia;
coordenacao de pregos.

08012.011668/2007-30

Revenda de combustiveis na Regiao
Metropolitana de Londrina/PR

Coagdo de concorrentes para adesdo ao carte;
coordenacdo de pregos.

08012.007301/2000-38
08700.000547/2008-95

Revenda de combustiveis
Teresina/PI

cm

Influenciar a adogdo de conduta comercial
concertada entre concorrentes.

08012.010215/2007-96

Revenda de combustiveis em Caxias
do Sul/RS

Influenciar a adogdo de conduta comercial
uniforme ou concertada entre concorrentes;
coordenacdo de pregos.

Fonte: adaptado de Conselho Administrativo de Defesa Economica, (2009).

Nesse sentido, o mercado brasileiro de combustiveis derivados do petroleo e

biocombustiveis possui uma estrutura tripode que se divide em exploracdao, refino e

distribuicao. A producao total de petroleo brasileiro realizou em 2019 2,9 milhdes de barris/dia,

representando 3% do total mundial. A capacidade de refino nacional foi de 2,3 milhdes de
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barris/dia, (2,3% da capacidade mundial) ocupando o nono lugar no ranking mundial

(AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO, GAS NATURAL E BIOCOMBUSTIVEIS, 2020).

A estrutura de refino de petrdleo brasileira ainda € majoritariamente representada
pelo estado na esfera federal. Dentre as 17 refinarias atuantes no pais, 13 sdo pertencentes ao
estado brasileiro e apenas 4 sdo de responsabilidade da iniciativa privada. O setor de
distribuicao de biocombustiveis e de derivados de petroleo conta com 287 bases de distribui¢cao
distribuidas ao longo de todo o territério nacional (AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO,
GAS NATURAL E BIOCOMBUSTIVEIS, 2020). Relacionado a isto, o mercado brasileiro
apesar de ser autossuficiente em exploragdo, ainda necessita importar uma quantidade
significativa de derivados de petroleo como gasolina A, diesel e gas natural, dessa forma o pais
assume uma posicao de dependéncia estando sujeito a flutuagdes no preco do petrdleo
internacional (AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO, GAS NATURAL E
BIOCOMBUSTIVEIS, 2020).

De acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), O estado
do Paréa concentra 2.229.234 de veiculos que utilizam alguma forma de combustivel liquido
para funcionamento. Desse total, 486.052 estdo concentrados no municipio de Belém, e 113.088
estdio no municipio de Santarém (INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E
ESTATISTICA, 2021). Relacionado a isto, o anuario estatistico de 2020 realizado pela ANP
contabilizou um total de 1.214 postos de revenda de combustiveis no estado do Para, sendo que
de acordo com o programa Levantamento de Precos de Combustiveis (LPC) realizado pela
ANP, a pesquisa semanal mais recente em 2021 contava com o registro de 20 postos do
municipio de Belém e 12 do municipio de Santarém (AGENCIA NACIONAL DO
PETROLEO, GAS NATURAL E BIOCOMBUSTI{VEIS, 2020).

2.4. Abordagens sobre o comportamento de carteis

A respeito das formas de detec¢do de cartéis, Harrington (2006) e Grout e
Sonderegger (2006) apresentam, respectivamente, perspectivas de analise baseadas no
comportamento (behavioral approach) e na estrutura das firmas (Structural Approaches). Em
ambas as abordagens a varidvel prego ¢ elemento fundamental, visto que a pode armazenar as
informagdes que permitem ser analisadas e testadas para a verificagdo de praticas

anticompetitivas entre firmas.
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2.4.1 Abordagem Comportamental

Harrington (2006), a partir da analise comportamental define marcadores (Collusive
Marker) de prego (Price Markers) e de quantidade (Quantity Markers), que visam aprimorar a
triagem (sceening) em casos em que ha suspeita de acordos colusivos entre firmas. Tais

marcadores seriam:

2.4.1.1. Marcadores de preco

(i) altos precos tabelados e pouca variancia de precos aos consumidores (i) uma
queda brusca dos precos seguida por longos periodos de elevagdes sem conexdo econdmica
com ciclos de sazonalidade na demanda; (ii) aumento de pregos e diminui¢ao de importagdes;
(ii) correlagdo positiva entre os precos das firmas dentro do cartel; (iii) rapidez no repasse de
aumento nos custos; (vi) uniformidade de pregos entre os servicos auxiliares fornecidos pelas
firmas; (vii) baixa variancia nos precos ofertados; e (viii) regimes de mudancgas de pregos entre

as firmas.

2.4.1.2. Marcadores de Quantidade

(i) as fatias de mercado de cada firma sdo constantes ao longo do tempo; (77) ha um
subconjunto de firmas dentro do mercado na qual a quantidade ofertada ¢ estavel; e (iii) a fatia

de mercado da firma ¢ negativamente correlacionada com seus custos.

2.4.2. Abordagem Estrutural

O segundo modelo de abordagem para a detecgdo de cartéis segue a linha estrutural
(Structural Approaches). Nesta abordagem, Grout e Sonderegger (2006) apontam para as
estruturas e caracteristicas das firmas, dos bens e do mercado que facilitam e tornam a existéncia

de cartéis mais provavel do ponto de vista estrutural. De acordo com os autores, os elementos



25

a serem observados para que seja possivel determinar a presenca de cartel sdo: (i) nimero de
firmas; barreiras de entrada; (ii) restricdo de capacidade ou excesso de capacidade; (iii)
estabilidade da demanda do mercado; (iv) poder de mercado; (v) diferenciagdo horizontal de

produtos; (vi) assimetria de custos, etc.

Ademais, de acordo com Silva (2016) ndo necessariamente tais caracteristicas
apontadas na abordagem estrutural sdo indicios de cartéis, uma vez que pode haver um efeito
inverso no qual tais aspectos estejam sendo produzidos por um cartel. Desse modo, a abordagem
estruturalista aponta as estruturas e caracteristicas de mercado que de certa forma dao margem
para a formagao de cartéis, sem de fato apontar os indicios que levariam a identificar um cartel.
Nisto a abordagem comete o erro de atestar falsos casos como positivos em testes que fagam o

seu uso (HARRINGTON, 2005).

2.5. Quais elementos devem ser observados para identificar possiveis cartéis?

Por ser uma tarefa que pode envolver um procedimento juridico e burocratico, o
processo de investigacao de cartéis requer objetivos especificos e bem claros para que possa ser

executado de forma a prover evidéncias econdmicas seguras.

Nesse sentido, Harrington (2005) aborda a importancia de entender a forma de
atuacdo das firmas sob uma associagdo colusiva, € como determinar através do processo de
screening se ha elementos que podem ser considerados suspeitos € que meregam ser submetidos
as investigacoes das autoridades responsaveis. Segundo o autor, existem quatro formas de se
realizar tal tarefa. A primeira orienta a andlise a partir da comparagdo do padrdo de
comportamento das firmas sob conluio com um outro padrao de firmas operando sem conluio,
respeitando as caracteristicas/diferencas de mercado no qual as firmas estdo inseridas, bem
como observando se de fato ha um modelo competitivo em pratica no mercado tomado para
comparagdo dentro da andlise. A segunda seria a observacdo de mudangas estruturais no

comportamento das firmas dentro do cartel.

Segundo Harrington (2005), deve-se observar: mudancas nos precos médios de
revenda das firmas; mudancas na relagcdo prego/custo das firmas; alteragcdes nas relagdes nos
pregos relativos entre as firmas; entrada ou saida de novos membros do cartel; e a variancia dos

precos praticados pelas firmas integrantes do cartel. Apesar dos pregos serem o indicador mais
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comum de se observar quando hé suspeitas de um cartel, eles ndo necessariamente confirmam
a presenca de um cartel, pois choques de demanda e custos podem influenciar na dindmica dos

precos das firmas causando a falsa impressao de cartel (BUCCIROSSI, 2006).

A terceira forma ¢ a comparagdo do comportamento das firmas suspeitas de
formarem cartel com firmas competitivas sob condi¢des semelhantes de mercado. A triagem
através desse método ocorre por meio do estabelecimento de um benchmark competitivo para

que haja a comparacgao entre as firmas que estao sob suspeita de cartel e as firmas competitivas.

Segundo Harrington (2005), a forma usual de se realizar tal tarefa se da através da
estimacao das equagdes reduzidas de preco, regredindo o preco nos deslocadores de custo e
demanda. Assim, deve-se estimar uma equagao de precos para os membros (suspeitos) do cartel
e uma equacdo de precos para as empresas competitivas, e entdo realizar os testes para
determinar se sdo, ou nao, estatisticamente diferentes. Se forem estatisticamente diferentes,
ocorre a verificagdo se as firmas consideradas competitivas operam segundo um modelo
competitivo, e se as firmas suspeitas de cartel atuam de maneira consistente com algum modelo

de conluio.

A quarta forma de triagem seria realizar uma aplicacdo de dois modelos um
competitivo e outro colusivo sobre os dados econOmicos (pregos, margens de revenda,
variancias de precos, etc.), e entdo a partir da realizagdo de testes estatisticos, observar em qual
dos dois modelos ha um ajuste mais fino sobre os dados, levando assim a constru¢do de

evidéncias de um cartel.

2.6. A literatura economica sobre modelos econométricos de volatilidade e cartéis

Diversos pesquisadores tém se dedicado a estudar o comportamento e as formas
como as firmas estabelecem acordos para burlar a concorréncia e extrair ganhos superiores
aqueles que se teriam sob um regime competitivo.

Abrantes-Metz et al. (2006) tomando como base os pregos médios semanais do
mercado de varejo de gasolina durante os anos de 1996 a 2002, desenvolveram um trabalho
sobre cartéis no mercado varejista de combustiveis e observaram as variancias dos precos dos
combustiveis a partir da criagdo de setores estratégicos com base em rotas de deslocamento

populacional e localizagao dos postos. O trabalho foi baseado no caso de cartéis de licitagdes
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(bid-rigging) em que empresas de alimentos maritimos fraudavam a concorréncia. A conclusdo
dos autores foi que na analise dos precos dos postos de combustiveis o filtro quando aplicado
em Louisville nos Estados Unidos ndo encontrou evidéncias de comportamento colusivo nas
areas analisadas.

A esse respeito, Vasconcelos e Vasconcelos (2008) utilizando a série de pregos de
Sao Paulo, Florianopolis e Recife, fizeram testes com modelos ARCH e GARCH para analisar
os precos médios e a variancia das séries sob um periodo hipotético de cartel. Os modelos
confirmaram a hipotese de precos superiores nas s€ries de precos de Sao Paulo e Recife, e a
hipdtese de reducdo da variancia se confirmou apenas em Recife. Os autores concluiram que a
metodologia empregada ¢ adequada para a detec¢do de cartéis.

Bolotova et al. (2008) fizeram a aplicagao de dois modelos, ARCH e GARCH, para
um periodo de cartel e outro competitivo, analisando o comportamento da série de pregos dos
cartéis descobertos na industria de Lisina e Acido Citrico. Os resultados dos modelos revelaram
que durante o periodo de conspiragdo as firmas elevaram os pregos de 9 a 25 centavos por libra.
Os autores também encontraram que a variancia dos precos da série da Lisina foi menor durante
o periodo de conspiragdo do que durante o periodo sem conspiracao, enquanto a da série do
Acido Citrico foi maior do que no periodo de ndio conspiragio. Os autores ainda recomendam
o uso da metodologia para a detec¢do de cartéis.

Silveira et al. (2019) realizaram testes utilizando duas metodologias, quais sejam,
Markov-Switching GARCH (MS-GARCH) Models e Local Gaussian Correlation (LGC)
approach, para analisar o comportamento anticompetitivo no varejo de combustiveis tomando
como benchmark o caso dos cartéis de Brasilia. Os resultados encontrados pelos autores
indicaram que o modelo LGC pode apresentar probabilidade viesada e problemas de
identificacdo do comportamento do cartel ao longo do tempo. Ja& o modelo MS-GARCH
apresentou melhor performance pois forneceu respostas mais acuradas para a detec¢ao de

cartéis.
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3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1. Fontes de Informacao

A base de dados foi extraida do site oficial da ANP, a qual contém os pregos médios
semanais da gasolina C, obtidos por meio do programa Levantamento de Precos de
Combustiveis (LPC) realizado pela propria ANP. Dentro da base de dados total fornecida pela
ANP apenas 19 municipios do Pard possuem o monitoramento de pregos pela ANP, entretanto
serdo considerados apenas os municipios de Belém/PA e Santarém/PA, pois sdo os que
apresentam um numero de postos de revenda e observacdes semanais suficientes para serem
submetidos a metodologia de forma adequada. Portanto, o periodo compreendido pela analise
desta pesquisa ird ser formado por 811 observagdes de precos semanais totais para a gasolina

C durante o periodo que vai de 2004 a 2020.

3.2. Técnicas de Coleta e Analise de Dados

A analise da descritiva dos dados, bem como todos os graficos presentes neste
estudo foram feitos com o software Python. O ajuste e a analise dos modelos econométricos

foram feitos com o uso do software Eviews Statistic nas versdes 10 e 12 para estudante.

3.3. Modelos de volatilidade

Sobre a modelagem para a volatilidade e média da série de precos da gasolina C, ha
evidéncias que ja corroboram a boa adequagdao dos modelos ARCH, desenvolvido por Engle
(1982), e GARCH, desenvolvido por Bollerslev (1986) para analise do comportamento de
precos para casos de cartel. Isto é confirmado por Bolotova et al. (2008) ao apontar duas
vantagens dos modelos, quais sejam: (i) boa resposta na captacdo dos periodos de baixa
volatilidade (varidncia) e (ii) uma baixa quantidade de dados para execug¢do do modelo. Os
autores ainda ressaltam que os modelos ARCH e GARCH permitem também a modelagem do
comportamento da média e da varidncia da série simultaneamente. Ademais, observar estes
elementos simultaneamente permite identificar possiveis cartéis que ao invés de elevarem seus

precos, os homogeneizam gerando lucros adicionais.
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Os modelos ARCH-GARCH captam simetricamente os retornos. Dessa forma, a
modelagem fica restrita aos efeitos simétricos dos retornos na modelagem da série, além da
necessidade de os coeficientes do modelo serem positivos (MARQUES, 2017). Assim, algumas
extensdes para esses modelos surgiram objetivando complementa-los e serdo usadas neste
trabalho, sejam elas: o modelo EGARCH e o modelo TGARCH.

O modelo EGARCH foi proposto por Nelson (1991), e sua proposta era captar os
choques assimétricos dos retornos na volatilidade da série (MORETTIN, 2017). J& o modelo
TGARCH foi desenvonlvido por Zakoian (1994) e Glosten et al. (1993) capta os choques

assimétricos de good news e bad news na volatilidade da série.

3.3.1. Modelo ARCH

Para um modelo ARCH(g), Morettin (2017) afirma ainda que os retornos na
definigdo 1 sdao ndo correlacionados, entretanto suas variancias sao dependentes das
observagoes de retornos passadas por uma fungao quadratica.

Defini¢ao 1. Um modelo ARCH (g) ¢ definido por

& = vt\/h_t

hy = ay + lglgtz—l + et ﬂigtz—i (6)

aonde & ¢i.id. (0,1),ap>0,1=>p; =0, i >0, e écondicionalmente heterocedastico com

relacdo a &;_; (GREENE, 2000; MORETTIN, 2017).

3.3.2. Modelo GARCH

O modelo GARCH (g, p) ¢ um modelo mais parcimonioso do que o modelo ARCH
por requerer uma baixa quantidade inferior de pardmetros para estimar a volatilidade da série.
Dessa forma, a defini¢@o 2 apresenta a estrutura do modelo.

Defini¢ao 2. Um modelo GARCH (g, p) ¢ dado por
t|We—1 ~ N(O, hy),

& = vt\/h_t



30

q p
he = ap + Z Bigt_; + Z aihe—; (7)
i1 i1

aonde & iid. (0, 1), ap >0, a;20, 6,20 ¥ (q;+B)<1, k=
max(q,p) (MORETTIN, 2017).

3.3.3. Modelo EGARCH

O modelo EGARCH (/, 1) ¢é capaz de capturar os choques assimétricos na
volatilidade da série (MORETTIN, 2017). Dessa forma, a definicdo 3 traz a estrutura do
modelo.

Defini¢ao 3. Um modelo EGARCH (g, p) ¢ dado por

& = Ut\/h_t

In(hy) = ap + B2 (h05 > + 7\1 + a;In(hs_4) (8)
t-1

05
h’t 1

aonde embora h; ndo possa assumir valores negativos, os coeficientes da equacao podem. Dessa
forma, o modelo EGARCH permite a captura de leaverage effects (efeitos de alavancagem)
derivados dos choques na variancia. Assim, se &,_,/h{:>; for positivo, o efeito dos choques no
log da variancia condicional serdio §; + A;. Caso contrario, se &,_; /h2->, for negativo, o efeito

dos choques no log da variancia condicional serdo dados por —f; + A; (ENDERS, 2008).

3.3.4. Modelo TGARCH

O modelo TGARCH também capta a assimetria dos choques dos retornos na
volatilidade da série, sendo que a sua volatilidade funcional ¢ conforme a definicdo 4
(MORETTIN, 2017).

Defini¢ao 4. Um modelo TGARCH (g, p) ¢ dado por

he = ag + B,ef-q + MKe_1871 + ajhy4 )
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em que K;_, ¢ uma variavel dummy que assume valores iguaisa 1 se &;_; < 0,¢0, se &_1 =
0. Nesse sentido, &._, = 0, faz com que um choque de &,_; em h, seja dado por a;&? ;.
Noutro caso quando, &_; <0, ¢ k;_; = 1, o efeito de &, em h; serd dado por (B; +
A1)e?_ ;. Ainda, se A; > 0, choques negativos terdo maior efeito na volatilidade do que choques

positivos, e somado a isto, se verificada a significancia do coeficiente A;, pode-se concluir que

o conjunto de dados possui efeito threshold (ENDERS, 2008).

3.4. Procedimentos para a aplicacio dos modelos

Para a aplicacdo dos modelos nas séries dos municipios foi tomada como referéncia
a metodologia contida em Bolotova, et al., (2008) e Vasconcelos e Vasconcelos (2008), onde
os autores ao modelar a varidncia e a média das séries por meio dos modelos econométricos
selecionados, utilizaram uma variavel dummy, d;, assumindo valores 1 para os periodos da série
onde ocorreram os cartéis, e 0 para os periodos da série selecionados como pré e pos cartel nos
quais foi considerada a auséncia de cartel. Ademais, o primeiro passo para a modelagem da
série foi extrair os retornos, R;, das séries de precos dos dois municipios por meio da
diferenciagdo dos logs da série. Este procedimento ¢ simplificadamente a logaritmizacao da
diferenca dos pregos de uma semana (anterior) para os da semana posterior, como mostra a

Equacao 10.

R, = log( Pe ) (10)

Pt-1

Dessa forma, para a aplicagdo dos modelos neste estudo foram supostos 2 periodos
hipotéticos de cartel nas séries dos dois municipios conforme a Tabela 1. Adicionalmente, os
periodos de cartel nas séries foram selecionados com base na metodologia para detecg¢ao de
indicios de cartéis contida em Pedra et al., (2010), Ragazzo e Silva (2006) e Carrijo (2019).
Assim, ¢ justa a escolha dos periodos selecionados pois foram os que excederam o limite da
média da margem de revenda mais um incremento de 10%, como nos graficos 2 e 4, e o
Coeficiente de Variagio dos Precos de Revenda? (CVPR) nos dois periodos apresentou reducio

em comparagdo com o restante das séries como evidenciado na Tabela 1.

20 coeficiente CVPR ¢ a medida formada através do quociente entre o desvio-padrdo e a média da série de pregos
de revenda servindo para analisar o grau de dispersdo dos pregos da série, e ¢ dada seguinte formula, CVPR =
o?/x (PEDRA etal., 2010).
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Tabela 1 — Periodos selecionados para a analise e estatisticas descritivas das séries

Média Média da
Periodo dos o? Margem de CVPR*
Precos revenda
R$/1 (%)
Gasolina Santarém
Série completa 812 3,29 0,579121 0,140 0,014
Pré Cartel 16/01/2010 - 15/01/2011 53 2,79 0,001024 0,142 0,011
Cartel 16/01/2011 - 11/11/2017 343 3,40 0,264196 0,159 0,011
Poés Cartel 19/11/2017 - 17/11/2018 49 4,57 0,029929 0,128 0,015
Gasolina Belém

Série completa 869 3,17 0,541696 0,114 0,031
Pré Cartel 10/12/2006 — 08/12/2007 52 2,52 0,001936 0,104 0,046
Cartel 09/12/2007 — 11/07/2010 133 2,72 0,001849 0,151 0,023
Poés Cartel 18/07/2010 — 16/07/2011 51 2,70 0,003249 0,118 0,035

*Coeficiente de Variagdo dos Pregos de Revenda
Fonte: elaboracdo do autor a partir dos dados da pesquisa.

3.4.1. Periodo de cartel hipotético em Santarém/PA

O periodo selecionado para a série de Santarém/PA, vai de 16/01/2011 a

11/11/2017, como mostra o grafico 1.

Grafico 1 - Série de precos da gasolina C de Santarém/PA com periodo hipotético de cartel
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Fonte: elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa
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Observando a analise das estatisticas descritivas da série, contidas na tabela 1, fica
evidente que ha uma elevagdo na média dos precos no periodo de cartel, R$/L 3,40, em
comparagdo tanto com a média da série global, R$/L 3,29, quanto do periodo pré
estabelecimento do cartel, R$/L 2,79.

Somado a isto, pode-se observar também que hé elevagcdo da margem percentual de
revenda pelos postos no periodo de cartel, passando de 0,142% no periodo pré cartel para
0,159% no periodo de cartel conforme exibe o grafico 2. Convém ainda destacar que nas
estatisticas descritivas nao ha reducdo nem na variancia da série nem no coeficiente CVPR. Tal
fato poderia ser explicado por fatores como postos dissidentes ao acordo de cartel ou guerras

de pregos envolvendo os integrantes do cartel durante o periodo.

Grafico 2 - Margem percentual de revenda da gasolina C de Santarém/PA
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Fonte: elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

3.4.2. Periodo de cartel hipotético em Belém/PA

O periodo de cartel suposto para a série de Belém/PA vai de 09/12/2007 a
11/07/2010 e pode ser visto no grafico 3. Ao total sdo 133 semanas nas quais o preco médio foi
de R$/L 2,72. O prego médio do periodo de cartel ¢ inferior ao prego médio da série completa,

R$/L 3,17, e superior ao do periodo pré estabelecimento do cartel, R$/L 2,52. O prego do
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periodo considerado como pos rompimento do cartel ¢ R$/L 2,70, menor do que durante o
cartel, porém nao representa uma redug¢do nos mesmos niveis do acréscimo ocorrido na
transi¢ao do periodo pré cartel para o periodo de cartel. Este fato pode ser entendido como uma
persisténcia dos niveis de pregos colusivos como uma heranga do cartel para os consumidores,
ou como um efeito de um acordo implicito entre os postos para a manuten¢ao dos niveis de

precos em colusivos mesmo apds o rompimento do cartel.

Grafico 3 - Série de precos da gasolina C de Belém/PA com periodo hipotético de cartel
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Fonte: elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

A média da margem de revenda dos postos no periodo de cartel, 15%, foi superior
a média da série completa, 11,4%, superior a do periodo pré cartel, 10,4%, e inferior a média
do periodo pos cartel, 11,8%, no qual foi suposto haver o rompimento do acordo de cartel. O
grafico 4 mostra esta dindmica. Em acréscimo, houve também redugdo nos indicadores de
dispersao dos precos no periodo de cartel, diferindo dos indicadores dos periodos ndo colusivos
que apresentaram valores superiores.

E valido destacar que este estudo leva em consideragdo apenas o preco de compra

dos combustiveis junto as distribuidoras como sendo o principal fator de custo dos postos na
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hora de definir seus precos. Assim, devida a dificuldade de estimagdo e a falta de dados, ndo

estdo sendo considerados neste exercicio os custos como os de logistica, armazenamento,

administrativos € etc.

Grafico 4 - Margem percentual de revenda da gasolina C de Belém/PA
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Fonte: elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Portanto, os modelos com adi¢do da variavel dummy, d;, para a média na Equagao

(11), e para a variancia nas equacoes (12), (13), (14) e (15), representando, respectivamente, 0s

modelos ARCH, GARCH, EGARCH e TGARCH, ficam da seguinte forma na tabela 2.

Tabela 2 — Modelos com a inclusio da variavel dummy

AR Yi=ao+B1Yi-1+ B2di-i + hy
(11)
ARCH he = ao + frefy + Pade; (12)
GARCH he = ag + X, Bieti + X0, aihe; + Bade (13)
EGARCH In(he) = ao + Bs (552) + 2 [ri2| + @ InChe-) + Bodeey (14)
t—1 t—1
TGARCH he = ag + Bretq + Mk q8ig + arhyq + B,d, (15)

Fonte: elaboracdo do autor a partir dos dados da pesquisa.
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4. ANALISE DOS RESULTADOS

A partir da extragdo dos retornos pela logaritmizacao e diferenciagao das séries
conforme a Equacdo (10), foi testada a estacionariedade de ambas as séries por meio do teste
augmented Dickey-Fuller (ADF) desenvolvido por Dickey e Fuller (1979). O teste ADF
verifica se a série possui uma raiz unitaria e possui as seguintes hipoteses: Ho, a série possui
uma raiz unitdria, ¢ Hi, a série ndo possui uma raiz unitaria (ENDERS, 2008). O teste foi
realizado para as séries dos dois municipios com a inclusdo de um intercepto na equagdo de
regressao. Os resultados dos testes mostraram que as séries sdo estacionarias ao nivel de 1% de
significancia.

Foi testada também a presenca de efeito ARCH na variancia das séries por meio do
teste ARCH-LM desenvolvido por Engle (1982). O teste ARCH-LM analisa a hipdtese nula de
que nao existe correlacdo entre os residuos do modelo. O teste realizado para as séries dos dois
municipios apresentou p-valor inferior ao nivel de 1% de significancia, portanto aceitamos a
hipotese de presenca de efeito ARCH na variancia da série.

Os residuos dos modelos se comportaram de maneira adequada e ndo ha indicios
de autocorrelagdo entre os residuos dos modelos dos dois municipios. Os correlogramas dos
modelos estdo presentes no Anexo 2 A e 2 B. A hipdtese de normalidade dos residuos também
foi atendida dada a suposi¢do do Teorema Central do Limite, posto que a amostra dos periodos,
presente na tabela 1, possui extensdo suficiente para prover a normalidade assintotica dos
residuos.

Com a verificagdo dos pré-requisitos de estacionariedade e heterocedasticidade
verificados, foi realizada a estimagdo dos modelos para o municipio de Belém. A tabela 3
apresenta os resultados dos modelos ARCH, GARCH, EGARCH e TGARCH para a média dos
retornos dos pregos da gasolina C do municipio de Belém.

Para a equac¢ao da média do modelo ARCH e todos os demais modelos foi utilizado
um processo AR(1). A equagdo para a média dos retornos dos modelos para Belém apresentou
valor positivo para o coeficiente da variavel dummy, a Gnica exce¢ao foi 0 modelo EGARCH
que apresentou valor negativo para o coeficiente da mesma variavel. Estes resultados,

entretanto, nao foram confirmados em nenhum dos niveis de significancia estabelecidos.
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Tabela 3 — Resultados dos modelos para a média de Belém

ARCH (1) GARCH (1,1) EGARCH (1,1) TGARCH (1,1)
Cocficientes Coef Coef Coef Coef
Equagdo para a Média (variavel dependente: R;)
Cartel 0,0000758 0,0000873 -0,0000499 0,0000111
(0,000195) (0,00018) (0,00023) (0,0002)
B, -0,72076%** -0,53033%** -0,6458%** -0,54869%**
(0,0520) (0,0304) (0,0428) (0,0278)

Nivel de significancia: ***1%, **5%, *10%
Os valores entre parénteses abaixo de cada coeficiente sdo os seus respectivos desvios padrdes
A visualizagdo grafica dos modelos pode ser feita no Anexo 1 A

Sequencialmente, A tabela 4 apresenta os resultados dos modelos ARCH, GARCH,
EGARCH e TGARCH para variancia dos pregos da gasolina C do municipio de Belém.

A equagdo da varidncia do Modelo ARCH para Belém apresentou todos os
coeficientes significativos. O coeficiente g, foi significativo e respeitou a condigdo de
estabilidade. O coeficiente da variavel dummy foi significativo e mostrou valor negativo.
Assim, os resultados sugerem que ha acimulos de variancia na série de Belém, seguidos por
uma rigidez nos precgos evidenciada pelo coeficiente da variavel dummy.

Posteriormente, os resultados da equacao da variancia do modelo GARCH também
foram todos os coeficientes significativos. O modelo de Belém indicou pelo coeficiente da
variavel dummy que houve redugdo na variancia da série durante o periodo de cartel, entretanto
os coeficientes GARCH ndo respeitaram a condicdo de estabilidade a; + f; <1,
impossibilitando a determina¢do do modelo como adequado para modelar o comportamento da
variancia da série.

Para a equagdo da variancia no modelo EGARCH, houve diferentes
comportamentos entre os municipios tanto no coeficiente de assimetria quanto no coeficiente
da variavel dummy. No modelo de Belém houve significancia nos coeficientes da varidncia do
modelo havendo evidéncias de acumulos de volatilidade na série. Entretanto, o coeficiente da
variavel dummy nao foi significativo, assim como o coeficiente da assimetria do modelo.
Consequentemente nao € possivel inferir que, primeiro, houve reducao da variancia dos precos
durante o periodo de cartel, e, segundo, que a série apresenta choques assimétricos que

impactam a variancia de forma significativa.
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Na equagdo da varidncia do modelo TGARCH de Belém todos os coeficientes
foram significativos. Dois elementos podem ser destacados no modelo, primeiro, o coeficiente
da variavel dummy foi positivo e significativo, ndo correspondendo a hipdtese de menor
variancia na série durante o periodo de cartel, segundo, o coeficiente de assimetria (1;) ndo foi
significativo, ndo sustentando a hipdtese de que a variancia da série ¢ afetada por impactos de

choques negativos dos retornos.

Tabela 4 — Resultados dos modelos para a varidncia de Belém

ARCH (1) GARCH (1,1) EGARCH (1,1) TGARCH (1,1)
Coeficientes Coef Coef Coef Coef
Equagdo para a variancia (variavel dependente: /)
B, 0,0000394*** 0,0000873*** -2,9350%** 0,0000125%**
(0,00000598) (0,00000316) (0,3028) (0,000004)
B, 0,9396%** 1,0982%%* 0,9818*** 0,9392%**
(0,1666) (0,2185) (0,1421) (0,1994)
Cartel -0,0000150** -0,00000999*** -0,1050 0,00000969**
(0,00000634) (0,00000317) (0,0673) (0,000004)
a, - 0,3216%** 0,7650%** 0,2828***
- (0,0456) (0,0306) (0,0420)
A - - 0,3276 0,7057
- - (0,3619) (0,3978)

Nivel de significancia: ***1%, **5%, *10%
Os valores entre parénteses abaixo de cada coeficiente sdo os seus respectivos desvios padroes
A visualizagdo grafica dos modelos pode ser feita no Anexo 1 A

No municipio de Santarém, surgiram alguns resultados nos coeficientes das
variaveis dummy de cartel que ndo corresponderam as hipdteses de maiores pregos € menor
variancia. A tabelas 5 apresenta os resultados dos modelos ARCH, GARCH, EGARCH e
TGARCH, para a média dos retornos dos pregos da gasolina C do municipio de Santarém.

A equagdo para a média nos modelos de Santarém apresentou valor positivo para o
coeficiente da varidvel dummy nos modelos ARCH, GARCH e TGARCH, e valor negativo para
o coeficiente do modelo EGARCH. Apesar dos valores positivos do coeficiente da varidvel de
cartel nos trés modelos, apenas nos modelos ARCH e TGARCH houve significancia. O

coeficiente no modelo EGARCH nao foi significante.
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Tabela 5 — Resultados dos modelos para a média de Santarém

ARCH (1) GARCH (1,1) EGARCH (1,1) TGARCH (1,1)
Cocficientes Coef Coef Coef Coef
Equagdo para a Média (variavel dependente: R;)
Cartel 0,000940%** 0,00131 -0,0000541 0,000725%*
(0,0089) (0,1189) (0,1113) (0,0419)
B, -0,2253%** 0,0538 0,1243 -0,2390%**
(0,0000247) (0,0008) (0,0008) (0,0004)

Nivel de significancia: ***1%, **5%, *10%
Os valores entre parénteses abaixo de cada coeficiente sdo os seus respectivos desvios padrdes
A visualizagdo grafica dos modelos pode ser feita no Anexo 1 A

A tabela 6 por sua vez descreve os resultados dos modelos estimados para a
variancia do municipio de Santarém. Dessa forma, equacdo da variancia do modelo ARCH para
o municipio de Santarém apresentou todos os coeficientes significativos. O coeficiente g, do
termo ARCH no modelo de Santarém foi significativo, porém ndo respeitou a condi¢dao de
estabilidade. Assim, embora haja evidéncias de que ha redugao da variancia conforme apontado
pelo coeficiente da varidvel dummy, ndo ¢é possivel extrair maiores conclusdes do modelo dada
a condicao verificada no coeficiente.

A modelagem por meio do modelo GARCH para Santarém também apresentou
todos os coeficientes significativos. O modelo exibiu os coeficientes de modelagem da
variancia dentro das condi¢des de estabilidade e o coeficiente da variavel dummy de cartel foi
negativo conforme esperado, indicando a reducao na variancia da série no periodo de cartel.

Conforme observado na equacao da variancia no modelo EGARCH de Belém,
houve diferentes comportamentos tanto no coeficiente de assimetria quanto no coeficiente da
variavel dummy de cartel. O modelo EGARCH de Santarém apresentou coeficientes
significativos para a modelagem da variancia indicando que h4 acimulos de volatilidade na
série e condicionalidade da varidncia com periodos anteriores. O coeficiente da variavel dummy
foi significativo, contudo, ndo satisfez a hipotese de redugdo da variancia no periodo de cartel
estabelecido. Por tltimo, o coeficiente de assimetria do modelo ndo foi significativo, sugerindo
a rejeicdo da hipotese de que a varidncia da série ¢ afetada em maior grau por impactos de
choques negativos dos retornos.

Na equacdo da varidncia do modelo TGARCH de Santarém, foi verificado que o

coeficiente da varidvel dummy de cartel foi positivo, entretanto nao foi significativo. Além
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disso, o coeficiente de assimetria foi positivo e significativo, simbolizando que a série possui

impacto de choques assimétricos na variancia.

Tabela 6 — Resultados dos modelos para a variiancia de Santarém

ARCH (1) GARCH (1,1) EGARCH (1,1) TGARCH (1,1)
Coeficientes Coef Coef Coef Coef
Equacgao para a variancia (variavel dependente: /)
a, 0,0000296%*** 0,0000162%** -4.2346%** 0,00000192%***
(0,0000432) (0,000005) (0,4851) (0,0000003)
B, 11.513%** 0,1046* 0,4905%** 0,0102%*
(0,4420) (0,0567) (0,0682) (0,0049)
Cartel -0,0000279%** 0,00000530%*** 0,1580%** 0,0000000470
(0,00000429) (0,0000017) (0,0401) (0,0000005)
a - 0,6458*** 0,5898*** 0,9139%**
- (0,1117) (0,0478) (0,0109)
A - - -0,0724 0,4254%**
. - (0,0568) (0,0837)

Nivel de significancia: ***1%, **5%, *10%
Os valores entre parénteses abaixo de cada coeficiente sdo os seus respectivos desvios padrdes
A visualizagdo grafica dos modelos pode ser feita no Anexo 1 B

Nas equacdes da média dos dois municipios ha um fato interessante de se notar. Em
ambos os municipios houve diferentes resultados para o coeficiente da variavel dummy de cartel
na equacao da média, sugerindo que a hipotese de maiores pregos durante o periodo de cartel
nao ¢ razoavel para os dois municipios, ndo representando, portanto, indicios de cartel nos
periodos estabelecidos. Como apontado por Vasconcelos e Vasconcelos (2008), aumentos de
precos ndo sdo condi¢do necessaria para que possa ser determinado a presenca de um cartel,
pois ao se observar apenas os pre¢os nao ¢ possivel inferir se tais resultados sdo derivados de
um acordo de maximizagao conjunta de lucros (cartel) ou de um equilibrio de Nash.

E notavel que houve comportamento diferente do esperado na variavel dummy de
cartel para a média, na qual esperava-se coeficientes positivos e significativos para o periodo
de cartel, o que ndo aconteceu. Entretanto, mesmo com comportamento distante do esperado na
equacgao para a média, os modelos ainda sim seguiram a hip6tese de menor variancia no periodo
de cartel, como o modelo ARCH em Belém, constituindo indicios de um possivel cartel em
ambos os periodos. De acordo com Bolotova et al. (2008), ¢ possivel que haja redugdo na

variancia dos precos sem que seja simultaneamente verificado um aumento nos precos. Isto
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pode ocorrer dada a estratégia das firmas de buscarem extrair lucros por meio da
homogeneizag¢do dos seus precgos, ao invés de aumenta-los. Dessa forma, tal fato qualifica a
variancia como principal varidvel a se observar em casos de cartel.

A sinalizacdo da presenca de choques assimétricos pelo coeficiente de assimetria
na variancia da série de Santarém parece sugerir um comportamento ambiguo. Se de um lado
no modelo EGARCH nao ha a confirmagdo da hipotese da presenga de choques assimétricos
na variancia da série, por outro o modelo TGARCH confirmou esta hipotese com o coeficiente
positivo e significativo. Conforme apresenta Silveira et al. (2019), esta situagdo poderia ser
entendida a partir da perspectiva do comportamento das firmas sob um cartel, pois os periodos
de menor variancia (cartel) sdo os periodos em que ha estabilidade no acordo entre as firmas,
nao havendo, portanto, dissidentes do cartel. Noutro cenario, se caso estivéssemos diante de um
periodo de guerra de pregos e punicdes a dissidentes do cartel, a varidncia da série poderia
apresentar comportamento instavel e semelhante ao de um periodo competitivo, o que poderia
justificar a interpretagdo ambigua do coeficiente de assimetria nos dois modelos. Outrossim,
estes dois modelos ndo confirmaram a hipdtese de menor variancia no periodo de cartel, ndo

apresentando indicios de acordos entre as firmas em ambos os periodos.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

Pelo que foi visto até este ponto neste estudo e na literatura acerca do tema, os
modelos sdo capazes de modelar tanto a média dos precos dos combustiveis quanto a sua
variancia. Os modelos EGARCH e TGARCH mesmo ainda com pouca presenca na literatura
acerca de métodos de detecgao de cartéis, também podem ser utilizados como ferramenta para
este fim. Ademais, estes dois modelos viabilizam a verificagdo da presenga de choques
assimétricos nas séries de precos, o que os torna mais efetivos e aumenta a sua capacidade de
modelagem das varidveis para detec¢do de cartéis.

Pelo que foi demonstrado nos modelos EGARCH e TGARCH, o comportamento
do coeficiente de assimetria nos dois modelos poderia ser esperado, posto que grande parte das
séries de pregos de combustiveis ndo exibem comportamentos muito volateis quando ha
choques negativos derivados dos precos de distribui¢do ou de outros custos. Diferentemente,
conforme aponta Salvini et al. (2017), as séries de combustiveis apresentam comportamentos
distintos quanto a transmissdo de pregos ao consumidor, visto que elevagdes (choques
positivos) tendem a serem repassadas de forma assimétrica no curto prazo com relagdo as
reducdes nos precos de distribuicao (custos).

Com relagdo as equacdes para a média nos modelos, convém ressaltar que embora
seja esperado pela intuicao que haja aumentos de precos durante um cartel, ndo necessariamente
isto se verifica na realidade, pois elevagdes dos precos ndo sdo condicdo necessdria nem
suficiente para que haja presenga de cartel. Com isso ndo descartamos a possibilidade de que
haja de fato um cartel, mesmo que ndo haja indicios na média dos precos. Pode-se levantar
também a hipdtese de que caso o periodo de cartel selecionado contenha os resultados de
periodos de guerras de pregos entre as firmas, este fato seria refletido justamente nos valores
do coeficiente da variavel dummy de cartel, ndo indicando elevagdes nos pregos entre as firmas.

O proposito de trabalhos como este, para além de fornecer ferramentas para
deteccao de cartéis, € esclarecer sobretudo o que ndo sdo cartéis. Pois se as ferramentas sdo
direcionadas para onde hé maior probabilidade de existir um acordo entre firmas para burlar a
concorréncia, maiores serdo as chances de éxito da autoridade legal nas investigagdes para a
deteccdo do acordo. Este entendimento ¢ bastante adequado para superar o senso comum e
apresentar evidéncias acerca de cartéis entre firmas, especialmente entre postos de

combustiveis.
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As hipdteses estabelecidas ndo foram atendidas em alguns modelos como pode
ser visto ao longo da andlise dos resultados. Isto ndo necessariamente representa uma falha na
metodologia, ou tampouco determina a ndo existéncia de carteis. E razoavel admitir que a
trajetoria da ciéncia nao ¢ feita s6 de hipdteses correspondidas, € o esfor¢co empenhado neste
trabalho esteve a todo instante sujeito a possibilidade de ndo ter suas hipoteses atendidas.

Portanto, diante de tudo que foi exposto acerca das ferramentas e métodos de
deteccao de cartéis, sugere-se que estes mesmos modelos sejam abordados com o uso de
ferramentas de machine learning para entender as dindmicas de precos entre os postos para
facilitar o processo de deteccdo de acordos de cartel. Recomenda-se também que sejam
realizados estudos com machine learning para os precos de postos em diferentes regides
geograficas em uma mesma cidade ou regido para facilitar o processo de andlise e deteccao de

possiveis acordos entre 0s postos.
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ANEXO 1 A- Grificos das variancias dos modelos de Belém
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Fonte: elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa



ANEXO 1 B — Graficos das variiancias dos modelos de Santarém
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ANEXO 2 A - Correlograma dos modelos de Belém
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Fonte: elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa



ANEXO 2 B - Correlograma dos modelos de Santarém
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