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RESUMO

Esta monografia analisa a elasticidade de transmissdo de precos dos
combustiveis entre os estados de Goias e S&do Paulo, com foco nos mercados
de atacado e varejo. Utilizando o modelo de Vetores Autorregressivos (VAR), a
pesquisa investiga as interdependéncias dinamicas e a influéncia de fatores
econbmicos, tributarios e logisticos sobre a formacdo de precos. O estudo
confirma que as séries temporais de precos sdo nao estacionarias em nivel, mas
tornam-se estacionarias apoés diferenciacao, permitindo uma andlise consistente.
Os resultados mostram que os mercados de Goiés e Sao Paulo operam de forma
predominantemente independente, com baixa elasticidade de transmissédo de
precos entre os estados. Enquanto Sado Paulo apresenta maior integracao
interna entre atacado e varejo, Goias se destaca pela autossuficiéncia e menor
conectividade entre segmentos. A andlise de decomposi¢cdo da variancia e as
funcdes impulso-resposta indicam que choques de pre¢cos em um mercado tém
impacto minimo e transitorio no outro, reforgando a desconexao estrutural entre
os estados.
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INTRODUCAO

A formacao de precos de combustiveis é um tema central nas discussoes
econbmicas e politicas, devido ao seu impacto direto em diversos setores da
economia brasileira. A volatilidade dos precos reflete a complexa interagao entre
fatores internos, como politicas fiscais e regulatérias, e fatores externos, como
flutuagBes no preco internacional do petrdleo e crises geopoliticas. Essa dinamica
afeta ndo apenas o transporte e a logistica, mas também a competitividade
econdmica e o custo de vida da populagéo.

No contexto do estado de Goias, cuja economia € altamente dependente do
transporte rodoviario e da producao agricola, as variacées nos precos dos
combustiveis possuem implica¢cdes significativas. Enquanto isso, Sdo Paulo, com
uma infraestrutura logistica mais avancada e um mercado mais competitivo,
apresenta caracteristicas que podem influenciar a dindmica de precos em outras
regides. Portanto, a hipdtese que norteia esse estudo é que, a elasticidade de
transmissao de precos dos combustiveis entre os respectivos estados é alta.

Este estudo investiga a elasticidade de transmisséo de precos entre os mercados
de combustiveis de Goias e S&o Paulo no periodo de 2021 a 2024. O problema
central deste estudo é verifica se ha elasticidade de transmissdo de precos entre
os mercados. Enquanto que o objetivo principal € analisar como variacdes nos
precos em um estado impactam o outro, considerando fatores como tributacéo,
custos logisticos e eventos econdmicos relevantes. Para isso, utiliza-se o modelo
de Vetores Autorregressivos (VAR), que permite compreender as
interdependéncias dinamicas entre os dois mercados regionais. Para alcancar
este objetivo, a metodologia adotada baseia-se em uma revisao bibliogréafica
abrangente, com destaque para artigos cientificos, dados estatisticos de fontes,
como IBGE, ANP e Petrobras.

O trabalho esta estruturado em trés capitulos principais. Iniciando pela parte de
contextualizacédo, citando diversos fatores que ocorreram ao longo dos anos
trazendo até os dias atuais. Em seguida, € analisado os dados que foram
coletados a respeito do tema e a metodologia usada para esse estudo. E por
ultimo, € feito uma analise de resultados através do modelo econométrico VAR
para que refute a hipétese, cumprindo com os objetivos.

Além de fornecer insights sobre a relacédo entre esses mercados, este trabalho
busca contribuir para a formulacéo de politicas publicas que mitiguem os efeitos
da volatilidade de precos, promovam maior integracdo econémica e assegurem
maior estabilidade no setor de combustiveis. A analise proposta combina uma
perspectiva histérica das politicas de precos com uma abordagem empirica
detalhada, oferecendo uma visdo abrangente sobre as dindmicas de mercado e
os desafios enfrentados por Goias e Sao Paulo.
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1. TEMATIZACAO

Estudar a instabilidade presente no processo de formagao dos precos
dos combustiveis no estado de Goias é essencial para entender seus efeitos
sobre sua economia. As flutuagcdes de precos dos combustiveis afetam de forma
direta diversos setores da economia do estado, com consequéncias para 0S
custos de vida, a inflagdo e a competitividade econdémica regional (ARRUDA,
2022; MARQUES, 2016).

Assim, torna-se importante o desenvolvimento de estudos que
possam contribuir para a compreensao de fatores que influenciaram essas
variacdes de pregcos no estado, levando em consideracdo tanto o contexto
nacional quanto o internacional (OECD, 2022).

O desenvolvimento econdémico de Goias, que tem experimentado
crescimento significativo em setores como agroindustria e comércio, € afetado
de forma importante pela instabilidade dos precos dos combustiveis. Como a
logistica de transporte da economia local € fortemente ligada a malha rodoviaria,
gualquer aumento nos precos da gasolina e do diesel afeta diretamente o
desempenho da economia de Goias (BAER, 2002).

Além disso, o etanol também desempenha um papel significativo na
rede energética do estado, sendo amplamente utilizado como substituto de
outros combustiveis devido a capacidade do estado de produzir produtos
agricolas como cana-de-acUcar e batata (GOMES, 2008).

Ao longo dos anos, a Petrobras solidificou sua posicdo como lider na
producéo e refinamento de petréleo no pais. A crise do petréleo da década de
1970 expbs a vulnerabilidade econdmica do Brasil ao mercado petrolifero global,
0 que levou a criacdo do Proélcool em 1975, o objetivo era reduzir a dependéncia

de combustiveis importados e estimular a producéo de etanol a partir da cana-
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de-acuUcar. Goiads, com sua tradicdo agricola, teve vantagem direta nesse
programa e se tornou um dos principais produtores de etanol (PETROBRAS,
2022; MARQUES, 2016; EMBRAPA, 2022).

No inicio da década de 1990, o Brasil vivia uma situa¢do econémica
complicada, com alta inflacdo afetando todos os setores econdmicos, inclusive o
mercado de petréleo. O langcamento do Plano Real em 1994 foi um marco crucial,
permitindo a estabilizacdo da economia com um programa de acao imediata que
diminuiu os gastos da Unido e aumentou a receita através de alterac6es no
sistema tributario, como o aumento de impostos sobre o lucro liquido de
empresas, a criacdo de um tributo sobre transacdes financeiras (o IOF), e o
controle da inflacdo por meio da criagdo da nova moeda, o Real (BAER, 2002;
MARQUES, 2016).

No entanto, a politica federal de controle dos precos dos combustiveis
ainda era imprudente por ser totalmente controlada pelo governo, o que gerava
distorcbes de mercado e pressionava as financas publicas. Goias, que depende
fortemente do transporte rodoviério, sofria diretamente com qualquer aumento
nos precos dos combustiveis (MARQUES, 2016).

Em 1997, ocorreu a promulgacdo da Lei do Petréleo (Lei n°
9.478/1997), que abriu o setor de petroleo e gas brasileiro para a iniciativa
privada, acabando com o monopolio da Petrobras, que antes controlava todas
as etapas desse mercado. Essa lei visava aumentar a competitividade e atrair
investimentos (BRASIL, 1997). Para regulamentar o setor, foi criada a Agéncia
Nacional do Petroleo (ANP), responsavel por supervisionar as atividades e
realizar leildes de concessdo para exploracdo e producao de petrdleo e gas,
pelos quais as empresas pagam royalties ao governo (ANP, 2022). O
desenvolvimento de novos campos de petréleo e o aumento da producéo do pais
dependiam dessa abertura, que também preparou o terreno para mudancas
futuras na politica de precos (PETROBRAS, 2022).

Nos anos seguintes, o Brasil ampliou sua variedade de combustiveis,
incentivando o uso da gasolina com o lancamento dos veiculos flex fuel em 2003.
Essa inovacdo permitiu ao consumidor escolher entre gasolina e etanol com
base no preco de cada combustivel (ANP, 2022). Goias, sendo um importante
produtor de cana-de-acUcar, aproveitou a elevacdo da demanda por etanol,

fortalecendo sua posi¢do no mercado de combustiveis (GOMES, 2008).
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A crise econbmica global de 2008 afetou o Brasil e a politica de
combustiveis. A queda do preco do barril de petréleo nos mercados
internacionais teve efeito negativo imediato nas finangas da Petrobras, reduzindo
a receita (OECD, 2022). Embora o governo federal tentasse controlar os pre¢cos
para proteger os consumidores, a empresa acumulou dividas significativas, o
que gerou criticas ao modelo de controle (ARRUDA, 2022).

Entre 2015 e 2022, o Brasil passou por uma série de eventos que
tiveram impacto significativo no preco da gasolina, incluindo a Operacéo Lava
Jato que expOs esquemas de corrupcdo envolvendo a Petrobras, que afetaram
diretamente a empresa com dividas e prejuizos, ocasionando uma crise de
confianga na maior empresa de energia do pais (MARQUES, 2016), a politica de
precos da Petrobras que passou a acompanhar as variagdes do petroleo no
mercado internacional e da taxa de cambio.

Outros fatores importantes foram a crise dos caminhoneiros de 2018,
gue revelou a insatisfacdo com o aumento do preco do diesel e levou a falhas
logisticas que afetaram todo o pais e causou grandes oscilacdes na demanda.
A greve dos caminhoneiros de 2018, impactou significativamente a economia de
Goias, gerando escassez de produtos e elevacao nos precos de bens essenciais
(BAER, 2002). Para conter a crise, 0 governo ofereceu subsidios temporarios e
ajustou impostos, destacando a dependéncia do estado em relacdo aos precos
dos combustiveis (ANP, 2022).

Ja durante a pandemia de COVID-19, a reducdo da demanda global
e as restricbes de deslocamento geraram queda nos prec¢os internacionais de
petroleo, ilustrado no Gréfico 1 abaixo, mas a desvalorizacéo do real reverteu o

efeito, aumentando os custos internos (OECD, 2022).
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Grafico 1 - Preco do petrdleo Brent durante a pandemia

FONTE: XP RESEARCH, 2024

Somando todos esses fatores, 0 etanol ganhou ainda mais relevancia
no estado devido a volatilidade dos precos da gasolina e do diesel, sendo
favorecido pela producéo local (MARQUES, 2016).

Em Goias, as flutuacdes afetaram diretamente o setor agricola, um
dos principais consumidores de diesel. A logistica de producéo e o preco final
dos produtos agricolas foram impactados pelos custos dos insumos energéticos,
0 que repercutiu ha cadeia produtiva local. Além disso, as variacdes nas politicas
fiscais estaduais e federais também desempenharam um papel significativo na
formacédo dos precos dos combustiveis durante esse periodo.

A tentativa de conter a alta dos precos foi realizada em 2022 com a
reducdo do PIS/Cofins sobre os combustiveis, mas sua eficacia foi limitada
diante de fatores externos, como 0 aumento nos precos internacionais do
petréleo devido ao conflito na Ucrania (OECD, 2022).

A reducao do PIS/Cofins sobre combustiveis em 2022 foi uma medida

do governo brasileiro com o objetivo de aliviar o impacto dos aumentos nos
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precos dos combustiveis para os consumidores. Em meio a uma alta global nos
precos do petrdleo, agravada pelo conflito entre Russia e Ucrania, o custo dos
combustiveis no Brasil vinha subindo rapidamente, afetando especialmente a
gasolina, o diesel e 0 gas de cozinha (PETROBRAS, 2022). Esse aumento gerou
pressao sobre a inflagdo e o custo de vida, o que motivou 0 governo a intervir
com isencgdes fiscais para tentar frear os aumentos.

A mudanca nos precgos da gasolina reflete ndo apenas a dinamica
global do mercado de petréleo, mas também as politicas internas de precos e a
importancia estratégica do estado de Goias na producao de etanol (ARRUDA,
2022; MARQUES, 2016). Entender esse contexto ajuda a compreender o0s
desafios e oportunidades enfrentados pela economia local, que, como grande
produtora agricola e dependente do transporte rodoviario, sentiu os efeitos
dessas variacOes de precos de forma intensa.

A politica de pregos dos combustiveis e suas implicacdes fiscais e
econdmicas continuam sendo temas essenciais para o desenvolvimento de
Goias e do pais como um todo. O mecanismo de precos desempenha um papel
crucial na alocacdo de recursos e na eficiéncia produtiva, sendo fundamental

evitar distorcbes que comprometam o bem-estar da sociedade (RODRIK, 2013).

1.1. REVISAO DA LITERATURA: ELASTICIDADE DE
PRECOS E MERCADO DE COMBUSTIVEIS

Um exame aprofundado de fatores histéricos, econémicos e politicos
€ necessario para compreender a formacdo e a dinamica dos precos dos
combustiveis no Brasil. Este capitulo apresentara uma revisdo da literatura
focada nos principais pilares tedricos e empiricos do estudo, incluindo a estrutura
do mercado de combustiveis, politicas de precificacdo, efeitos econémicos
regionais e fatores que influenciam a elasticidade da transmisséo de precos entre
mercados (ARRUDA, 2022; MARQUES, 2016).

Essa perspectiva tedrica e contextual fornecer4d a base para a
compreensao de como fatores internos e externos influenciam o comportamento
das transmissdes de precos nos estados de Goias e Sdo Paulo, bem como as

implicagcbes dessas oscilagdes para as respectivas economias.
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1.1.1 ESTRUTURA DO MERCADO DE COMBUSTIVEIS NO BRASIL

7

O mercado brasileiro de combustiveis € caracterizado
esquematizado na figura 1, por uma cadeia de producgéo, distribuicdo e

comercializacao que envolve varios agentes.

Figura 1- Cadeia Produtiva do Petréleo e Combustiveis

EXTRACAO

Petréleo (150 milhdes m?)

57%| 43%
T

Petréleo ; Derivados Petréleo Petréleo
11 milhdes m?* 104 milhdes m?* 65 milhdes m*
Combustiveis Combustiveis
16 milhdes m® 3 milhdes m?
66% 31% 3% T
i
¥

PRODUGCAO IND. PETROQUIMICA
BIODIESEL
e DISTRIBUICAO
N Combustiveis
PRODUCAO 123 milhdes m® Ed CONSUMO INTERNO
ETANOL

33 milhdes m* E—

Fonte: ANP [ Secex - 2018 - Elaboracio: SFPP/MINFRA

A producédo do pais € centralizada em torno da Petrobras, a principal
empresa de exploracdo e refino de petréleo, que controla uma parcela
significativa da capacidade de refino do pais (PETROBRAS, 2022).
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Figura 2 - Bases de armazenagem e distribuigao no GO

® Niguelandia

") ® Brasilia

Fonte: ANP (2015)

Na distribuicdo, destacam-se distribuidoras que abastecem tanto os
postos de bandeira branca quanto os de marca, que compram exclusivamente
de suas respectivas distribuidoras. Em Goiania e regido, essas distribuidoras
estdo localizadas em Senador Canedo, enquanto, no estado de S&o Paulo, estdo
concentradas na cidade de Paulinia (ANP, 2022). Essa logistica influencia os
custos de transporte, que oscilam conforme a distancia, afetando o preco final
ao consumidor em diferentes regides.

O mapa apresentado na figura 2 destaca a infraestrutura logistica e
0s principais pontos de armazenamento e distribuicdo de combustiveis no estado
de Goias, com énfase na regido de Senador Canedo, um dos maiores polos de
distribuicdo de combustiveis do Brasil. A concentracdo de bases de grandes
empresas, como BR, AleSat, Brasil Oil e outras, reflete a importacao

A inclusdo deste mapa na monografia é extremamente relevante,
pois contextualiza visualmente a analise sobre a transmissdo de precos,
enfatizando a estrutura fisica e logistica que influencia diretamente os mercados
regionais de combustiveis. Além disso, o destaque para cidades-chave como
Goiania, Senador Canedo e Niquelandia evidencia os principais pontos de

operacao do setor no estado, permitindo conectar os resultados econométricos



as realidades estruturais do mercado. Assim como consta 0s seguintes mapas
para geolocalizacdo das distribuidoras em Sao Paulo.

Figura 3 - Bases de armazenagem e distribuigdo em SP (partel)
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Fonte: ANP (2015)

Figura 4- Bases de armazenagem e distribuigio em SP (partell)
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Este recurso pode ser utilizado para discutir como logistica, custos
de transporte e concentracéo de infraestrutura impactam a dinadmica de precos
e a independéncia do mercado

Os mapas nas figuras 3 e 4 apresentados ilustram a vasta e moderna
infraestrutura de distribuicdo de combustiveis no estado de S&o Paulo,
evidenciando a posicdo estratégica do estado como o maior polo logistico de
combustiveis do Brasil. A presenca de inimeras bases logisticas, distribuidas
tanto no interior quanto na regiao metropolitana, reflete a capacidade de S&o
Paulo de atender tanto ao mercado interno quanto aos estados vizinhos. Essa
infraestrutura inclui bases de grandes empresas como Raizen, BR, IPP e AleSat,
que operam

No interior de S&o Paulo, as cidades de Ribeirdo Preto, Sdo José do
Rio Preto, Aracatuba e Paulinia desempenham papéis cruciais na distribuicdo de
combustiveis. Paulinia, em particular, se destaca como um dos maiores polos de
refino e distribuicdo do Brasil, reforcando a importancia estratégica do estado
para o0 abastecimento nacional. Essa estrutura permite o escoamento eficiente
de combustivel para regides distantes, ao mesmo tempo

Ja na regido metropolitana de Sao Paulo, observa-se uma maior
concentracdo de bases logisticas e refinarias, localizadas em cidades
estratégicas como Guarulhos, Maua, Cubatdo e a capital, Sdo Paulo. Essa
densidade atende a elevada demanda do mercado consumidor local, ou maior
do pais, aléem de facilitar as operacfes logisticas de importacdo e exportacao
pelo Porto de Santos. Essa proximidade com o porto posiciona Sdo Paulo como
um importante hub logistico para combustiveis no Brasil.

Comparando essa infraestrutura com o estado de Goias, nota-se um
contraste significativo. Enquanto Sdo Paulo apresenta uma rede altamente
conectada e densa, que favorece a integracdo interna e a competitividade, Goias
opera com uma infraestrutura mais limitada e equipamentos em polos como
Senador Canedo. Essa diferenca estrutural reflete diretamente na dinamica de
precos e na flexibilidade de transmisséo entre os estados. Sdo Paulo, com sua
infraestrutura robusta, promovendo uma maior integracdo e estabilidade de
precos, enquanto Goias, com uma rede mais isolada

A andlise desses mapas fortalece as ligbes da monografia ao

evidenciar como a diferenga nas infraestruturas logisticas entre Goias e S&o
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Paulo impacta a dindmica de precos. A comparacdo visual é crucial para
entender os desafios de integracdo entre os mercados e reforgar a relevancia
das politicas publicas externas para a melhoria da infraestrutura logistica

Essa centralizacao envolvendo a estatal resulta em uma dependéncia
das politicas e estratégias da Petrobras, incluindo a adocdo do Preco de
Paridade Internacional (PPI) em 2016 (AZEVEDO, 2020). O PPI alinha os precos
domésticos aos precos internacionais do petréleo, ajustando-se as flutuacdes da
taxa de cambio (MARQUES, 2016).

De acordo com a Agéncia Nacional do Petr6leo (ANP, 2022), essa
politica visa aumentar a transparéncia e permitir que 0s precos domeésticos
reflitam as flutuagcdes globais, promovendo maior integracdo com o mercado
externo. Embora incentive a competicdo e atraia investimentos, essa politica
também eleva os precos internos, impactando especialmente estados onde o

transporte rodoviario predomina, como Goias (ARRUDA, 2022).

1.1.2 ELASTICIDADE DE TRANSMISSAO DE PRECOS ENTRE MERCADOS
REGIONAIS

A elasticidade de transmissdo de precos refere-se a velocidade e
magnitude com que as mudancas de preco em um mercado sao repassadas
para outro. Segundo Figueiredo e Costa (2020), a elasticidade de transmissao &
frequentemente assimétrica, com aumentos de precos sendo repassados mais
rapidamente do que reducfes. Fatores como impostos regionais, custos de
transporte e infraestrutura de logistica local influenciam diretamente essa
assimetria.

No contexto brasileiro, o transporte rodoviario predominante em Goias
aumenta a sensibilidade dos precos dos combustiveis aos custos logisticos
(SILVA; GOMES, 2019). Goias depende fortemente do diesel para a logistica da
agroindustria, sendo particularmente vulneravel a volatilidade dos precos, o que
repercute nos custos de producao agricola e industrial. Em contraste, Sdo Paulo
apresenta uma infraestrutura logistica mais diversificada, o que pode levar a uma
elasticidade diferenciada (ARRUDA, 2022).
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1.2 IMPACTOS ECONOMICOS DAS FLUTUACOES DE PRECOS NO
ESTADO DE GOIAS

Devido a dependéncia de Goias no transporte rodoviario e a
importancia dos setores agricola e industrial, as mudancas nos precos dos
combustiveis tém um impacto significativo na economia do estado. Segundo
Silva e Gomes (2019), o aumento do preco do diesel eleva os custos de
transporte, o que repercute nos precos finais dos produtos e na inflagdo. Como
grande produtor agricola, Goias sente os efeitos de forma acentuada, pois o
aumento dos custos logisticos reduz a competitividade de seus produtos nos
mercados doméstico e internacional (ANP, 2022).

A greve dos caminhoneiros de 2018 é um exemplo pratico. O aumento
do diesel resultou em paralisa¢des no transporte, gerando escassez de produtos
e elevagcdo de precos em Goias. Esse evento exp0s a vulnerabilidade da

economia goiana as oscilacdes de precos de combustiveis, evidenciando a

necessidade de politicas publicas que promovam estabilidade minima de precos
(OECD, 2022).

1.3 A INFLUENCIA DE FATORES EXTERNOS E INTERNOS NA
FORMACAO DOS PRECOS

A formacdo dos precos no Brasil é influenciada por uma interacéo
entre fatores internos e externos. No nivel internacional, crises como a pandemia
de COVID-19 e o conflito entre Russia e Ucrania criaram instabilidade nos
mercados de energia, elevando os precos globais do petrdleo (OECD, 2022).
Internamente, o controle de precos e as politicas fiscais desempenham papel
crucial. A reducao de impostos federais e estaduais, como a Lei Complementar
194/2022, buscou aliviar o impacto da alta global sobre os consumidores, mas
causou perda de arrecadacao tributaria significativa para os estados (ARRUDA,
2022).

Alimitacao das aliquotas do ICMS em 2022 foi uma tentativa de conter
a inflagdo, mas gerou controvérsias sobre o impacto fiscal em longo prazo
(BRASIL, 2022). Apesar de reduzir os precos dos combustiveis a curto prazo,
economistas questionaram a sustentabilidade dessa politica diante das
oscilacdes internacionais no mercado de petréleo e da dependéncia fiscal do
ICMS (SILVA; GOMES, 2019).
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A revisao de literatura apresentada evidencia que o0 mercado de
combustiveis no Brasil € influenciado por uma série de fatores ja mencionados
que vao desde politicas nacionais, como o PPl e a tributacdo, até eventos
internacionais, como as crises geopoliticas. A elasticidade de transmissao de
precos entre os mercados de Goias e S&do Paulo, afetada pela infraestrutura de
transporte e pela estrutura tributaria estadual, revela uma interdependéncia
significativa que pode orientar politicas regionais e nacionais.

Esse panorama tedrico sera a base para a andlise empirica que o
presente estudo propde, investigando a elasticidade de transmisséo de precos
de combustiveis entre Goias e Sao Paulo. As referéncias selecionadas para este
estudo estdo fortemente vinculadas ao tema de pesquisa. Elas oferecem
informacdes, dados e relatorios significativos sobre a evolucéo dos precos dos
combustiveis, as politicas de precos da Petrobras, entre outros aspectos
pertinentes e a elasticidade de transmissdo de precos entre niveis de

comercializagao.
1.4 PROBLEMATIZACAO

Este estudo ira examinar a elasticidade de transmissao de precos
entre niveis de comercializacdo dos combustiveis nos estados de Goias e Séo
Paulo entre 2015 e 2024, periodo caracterizado por significativas transformacdes
econdmicas, politicas e sociais, tanto no ambito nacional no Brasil quanto no
exterior (ARRUDA, 2022; MARQUES, 2016).

Para controlar a inflacdo e amenizar o impacto sobre o0s
consumidores, as mudancas na politica fiscal sdo outros fatores significativos
gue contribuem para a problematizacéo, principalmente a variacao nas aliquotas
de ICMS sobre combustiveis, que oscilaram ao longo dos anos (BRASIL, 1997).
A problemética estudada inclui esse ajuste de impostos, bem como os subsidios
temporarios, como os aplicados no diesel apds a greve de 2018 e as reducdes
de impostos em 2022 (OECD, 2022).

Portanto, a investigacdo deste tema encaminha para a seguinte
pergunta central: H4 elasticidade de transmissdo de precos no mercado de
combustiveis entre os estados de Goids e Sdo Paulo? Os pregcos dos
combustiveis serdo examinados ao longo do trabalho, além de politicas
econdmicas, tributarias e eventos externos, como as crises internacionais que
tém impacto direto nos mercados de energia (ARRUDA, 2022; PETROBRAS,
2022). A intencdo é proporcionar uma compreensado abrangente das causas e
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efeitos dessas variagbes, com 0 objetivo de apoiar tanto a formulacdo de
politicas publicas quanto a compreensdo das dindmicas regionais (RODRIK,
2013).

Contando com a ajuda da Tabela 2 que compara o preco médio da

Gasolina ano a ano em Goias e Sao Paulo

TABELA 2 - COMPARA(;Ap DO CUSTO MEDIO DA GASOLINA NOS
ESTADOS DE GOIAS E SAO PAULO

Ano  Gasolina - Goids (RS) Gasolina - SP (R$) Variacdo Gasolina - Goids (%) Variagdo Gasolina - SP (%)

2015 RS 3,50 RS 3,40 0 0
2016 RS 3,80 RS 3,70 8,571428571 8,823529412
2017 RS 4,20 RS 4,10 10,52631579 10,81081081
2018 RS 4,50 RS 4,30 7,142857143 4,87804878
2019 RS 4,60 RS 4,40 2,222222222 2,325581395
2020 RS 4,30 RS 4,10 -6,52173913 -6,818181818
2021 RS 6,00 RS 5,80 39,53488372 41,46341463

FONTE: ELABORACAO PROPRIA

A combinacdo de fatores internacionais e internos impactam o
processo complexo e multicausal que ¢é a formacdo dos precos dos
combustiveis. Entre 2015 e 2024, esse processo se tornara ainda mais
importante no estado de Goias devido a sua localizacdo estratégica e a sua
economia altamente dependente do transporte rodoviario para a movimentacao
de mercadorias, especialmente produtos agricolas (MARQUES, 2016; ANP,
2022).

O principal problema de pesquisa que esta monografia tenta abordar
esta relacionado as variaveis que moldam os precos da gasolina em Goias, como
tais variacfes afetam a economia do estado e buscar identificar se ha relacéo
nos precos dos combustiveis entre o estado de Goias e o estado de S&o Paulo.
O objetivo é entender os fatores que influenciam o custo final, da producao ao
consumo, e como esses fatores interagem em um cenario de mudancas
politicas, sociais e econdmicas em andamento (ARRUDA, 2022).

A estrutura brasileira de formacéo de precos dos combustiveis inclui
diversos elementos, sendo especialmente importantes para o estado de Goias.
Os seguintes fatores influenciam os precos:

1. Preco de Paridade Internacional (PPI): Introduzido pela
Petrobras em 2016, o PPl vincula os precos domésticos aos precos
internacionais do petrdleo, ajustados pela taxa de cambio. Este fator cria um

elevado grau de volatilidade, especialmente em tempos de crise global, como a
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pandemia de COVID-19 e a guerra na Ucrania (PETROBRAS, 2022).

2. Tributacao Federal e Estadual: Os impostos estaduais, como 0
ICMS, séo aplicados aos combustiveis de acordo com as politicas fiscais de cada
governo estadual. Durante o periodo do estudo, Goids ajustou diversas vezes suas
cotas de ICMS, num esforco para equilibrar as demandas financeiras do pais com a
necessidade de conter a inflagdo (BRASIL, 1997).

3. Politicade Precos da Petrobras: Além do PPI, a Petrobras possui
politicas de precos que refletem seus custos operacionais e estratégias
corporativas. Particularmente, ha altera¢cdes no ambito politico, como no governo
federal, e na exigéncia de reducéo dos custos desde a greve dos caminhoneiros
de 2018 (MARQUES, 2016).

4. Logistica de Transporte Rodoviario: Goias, como um estado de
grande extensdo, possui uma logistica de transporte rodoviario que tem um
impacto significativo no custo de distribuicdo de combustiveis. A parte do preco
final ao consumidor é calculada pelas margens de lucro dos distribuidores e
vendedores, que variam dependendo da demanda regional e da infraestrutura
local (ANP, 2022).

1.5 HIPOTESES

A hipotese desse estudo é que a elasticidade de transmissédo de
precos dos combustiveis entre o estado de S&o Paulo e Goias € alta.
Especificamente, espera-se que aumentos nos precos dos combustiveis sejam
transmitidos de forma mais rapida e completa, enquanto reducdes nos precos
apresentam um repasse mais lento e incompleto. Essa assimetria pode ser
influenciada por fatores como a estrutura de impostos estaduais diferenciados,
custos de transporte e logistica, além da prépria dinAmica de oferta e demanda
em cada estado.

Essas hipoteses orientam a analise do impacto de fatores externos e
internos sobre a elasticidade de transmissdo dos precos dos combustiveis no
periodo especificado. Elas serdo testadas com base nos precos praticados,
dados econbmicos, politicas fiscais e conjunturas globais que influenciaram
diretamente esse mercado, sendo uma resposta direta ao problema proposto,
gue busca identificar os principais fatores que influenciam os pregcos dos
combustiveis durante o periodo especificado (OECD, 2022).

Arelacao entre o tema e a hipétese é intrinseca, pois a hipétese busca

explicar o tema do estudo. Se confirmada, a hipétese pode fornecer uma
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compreensdao mais profunda da dindmica dos precos dos combustiveis em
Goiés, contribuindo e fornecendo informacgfes para a compreensao de politicas
e metodologias do setor petroleiro (RODRIK, 2013).

1.6 OBJETIVOS

1.6.1 OBJETIVO GERAL

O principal objetivo desta monografia consiste em estimar o
coeficiente de elasticidade de transmissao de precos dos combustiveis entre
Goias e Sao Paulo, e buscar verificar se ha elasticidade de transmissdo de
precos da segunda para a primeira, 0 que atestaria que ambos os mercados s&o
integrados.

Este objetivo esta diretamente relacionado ao tema do estudo, pois
busca entender a dindmica dos precos dos combustiveis durante o periodo

especificado.

1.6.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

Caracterizar o comportamento dos mercados de combustiveis;

Verificar se ha transmissao de precos entre o estado de Goias e Sao Paulo;
Verificar a direcdo da causalidade da transmisséo de precos;

Estimar as elasticidades de transmissdo de precos entre 0s mercados

considerados.
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2 DADOS E METODOLOGIA

Este capitulo descreve os dados utilizados e a metodologia aplicada
para investigar a elasticidade de transmisséo de precos de combustiveis entre
niveis de comercializacdo nos estados de Goias e Sdo Paulo. Os dados
utilizados neste estudo foram obtidos de fontes secundarias. A coleta incluiu as
seguintes bases de dados:

o Agéncia Nacional do Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis
(ANP): Para os precos médios semanais de gasolina e etanol nos estados de
Goias e Sao Paulo. A ANP é responséavel pelo monitoramento e regulagcédo do
mercado de combustiveis no Brasil (ANP, 2022).

o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE): Para
informac6es sobre o indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), com o
objetivo de ajustar os precos pela inflacdo e analisar o impacto nas economias
regionais (IBGE, 2022).

o Petrobras: Para dados sobre o custo de refino e as variagdes nos
precos do petréleo no mercado internacional (PETROBRAS, 2022).

o Secretarias Estaduais de Fazenda (Sefaz): Para informacdes
sobre as aliquotas de ICMS aplicadas aos combustiveis em Goias e Sao Paulo,
considerando as mudancas ocorridas no periodo analisado (SEFAZ, 2022),

assim como pode ser analisado na Tabela 3 abaixo:

TABELA 3- ALIQUOTAS DE ICMS EM GOIAS E
SAO PAULO

Ano ICMS Goias (%) ICMS Sao Paulo (%)

2015 17,00 15,00
2016 18,00 16,00
2017 19,00 16,00
2018 20,00 16,00
2019 18,00 17,00
2020 19,00 17,00
2021 20,00 18,00
2022 17,00 15,00
2023 16,00 14,00

FONTE: SEFAZ, 2023
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« Sindicatos locais: Para obter dados, niumeros e informacfes
extras especificas de postos locais para maior assertividade possivel no estudo.

As variaveis selecionadas foram determinadas com base no objetivo
de mensurar a elasticidade de transmissdo de precos entre os mercados
regionais e os fatores que influenciam essa relagéo. As variaveis-chave incluem:

e Preco dos combustiveis: Preco médio semanal da gasolina e do
etanol em Goiés e S&o Paulo (R$/litro) (ANP, 2022).

« Taxade cambio (USD/BRL): Para captar o impacto das variagdes
cambiais, especialmente considerando a politica de paridade internacional de
precos (BACEN, 2022).

e Preco internacional do petroleo (Brent, em USD/barril):
Utilizado como referéncia na Petrobras para os precos de combustiveis
(PETROBRAS, 2022).

« Aliguotas de ICMS: Percentuais aplicados aos combustiveis nos
estados de Goias e Sao Paulo, com variacdes ao longo do periodo analisado
(SEFAZ, 2022).

TABELA 4 — RESUMO DAS VARIAVEIS UTILIZADAS NO ESTUDO

Variavel Descricao Fonte
Precos de Média semanal Agéncia Nacional
combustiveis dos pregos do Petrdleo
praticados (ANP)
Cotagdo do

Taxa de Cambio Délar no

(USD/BRL) periodo Banco Central do
analisado Brasil (BACEN)
Preco

Precos internacional

Internacionaisde  do barril de
Petroleo (BRENT) petroleo como
referéncia Petrobras
Aliquotade ICMS  Percentual de
ICMS aplicado Secretarias de
aos Fazenda de Goias
combustiveis e de S3o Paulo

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA
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O periodo de andlise abrange eventos-chave que impactaram
significativamente o mercado de combustiveis no Brasil, como:

o A promulgacéo da Lei do Petrdleo (Lei n° 9.478/1997) que abriu o
setor de petroleo e gas brasileiro para a iniciativa privada, acabando com o
monopolio da Petrobras (BRASIL, 1997).

« A adocao do Preco de Paridade Internacional (PPI) pela Petrobras
em 2016 (ARRUDA, 2022).

« A greve dos caminhoneiros em 2018 (OECD, 2022).

o A pandemia de COVID-19 entre 2020 e 2022 (SILVA; GOMES,
2019).

o A reducéo temporaria do PIS/Cofins sobre combustiveis em 2022.

e A guerra na Ucrania em 2022, que gerou instabilidade nos precos
internacionais do petréleo.

O capitulo apresentou os dados e a metodologia que fundamentam
este estudo, com foco na analise da elasticidade de transmissao de precos de
combustiveis entre Goias e Sao Paulo. As técnicas aplicadas visam oferecer
uma compreensao abrangente das dinamicas de precos nesse mercado. Foram
coletadas cotacbes diarias dos precos médios (em R$) do Etanol em Goias e

Sao Paulo.

2.1 ESTACIONARIEDADE

Antes de adentrar a metodologia utilizada, € necessario entender o
gue é estacionariedade de uma série temporal. de acordo com Guijarati (2011),
se refere a propriedade de que as estatisticas que retomam uma série
permanecem constantes ao longo do tempo. Isso indica que, durante todo o
periodo de observacdo, a média, a variancia e a autocovariancia da série
permanecem constantes.

Mais especificamente, uma série temporal é considerada estacionaria
se sua funcéo de distribuicdo de probabilidade permanece constante ao longo
do tempo e se a autocorrelacao entre dois pontos separados por um intervalo
fixo de tempo depende apenas do comprimento da distancia entre eles e néo

das posi¢cfes dos pontos dentro da série.
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Estacionariedade € uma suposi¢cao crucial em muitos modelos de

séries temporais porque permite a aplicacdo de métodos estatisticos e
matematicos que dao suporte a constancia das estatisticas resumidas ao longo
do tempo. Se uma série ndo for estacionaria, técnicas de primeiras diferencas
ou remocéao de tendéncia devem ser usadas antes do processo de modelagem.

Segundo Guijarati (2011), uma série é estaciondria se sua média e sua
variancia sao invariantes ao longo do tempo e o valor da covariancia entre dois
periodos depende somente do grau de defasagens entre as observacoes, e nao
do periodo efetivo de tempo em que a covariancia € calculada.

A presenca de tendéncia estocastica ou raiz unitdria em séries
temporais, caracterizando a néo estacionariedade, faz com que as previsdes se
tornem mais imprecisas conforme o distanciamento do ultimo ponto da amostra
aumente.

Além disso, séries temporais com tendéncia estocastica podem levar
ao problema de regressao espuria, em que o0s resultados obtidos indicam
relacdes significativas entre variaveis que, na realidade, ndo possuem conexao
causal. Durante muito tempo, utilizou-se o procedimento de diferenciacdo para
evitar esse problema.

No entanto, conforme apontado por Engle e Granger (1987), esse
método elimina a possibilidade de identificar relacdes de equilibrio de longo
prazo, fundamentais para a teoria econémica. Para resolver essa limitacao, foi
introduzido o conceito de cointegracdo, que permite captar essas relacoes,

mesmo quando as séries individuais sdo néo estacionarias.

2.2 COINTEGRACAO

A base do raciocinio € que mesmo que as Séries sejam nao-
estacionarias, pode existir uma relacdo de equilibrio a longo prazo entre elas, de
modo que se diz que essas séries cointegram. Para que seja possivel utilizar o
conceito de cointegracao, deve-se garantir que as séries analisadas possuam a
mesma ordem de integracdo, que representa o numero de vezes que €

necessario diferenciar a série para que ela se torne estacionaria.

2.3. REFERENCIAL TEORICO
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Os modelos de Vetores Autorregressivos (VAR) tém se destacado
como uma ferramenta essencial na analise econométrica de séries temporais.
Esse método é amplamente utilizado para modelar inter-relacdes dinamicas
entre mdultiplas variaveis econémicas, sendo especialmente relevante para
investigar a elasticidade de transmissdo de precos, como no caso dos

combustiveis entre os estados de Goias e Sao Paulo.
2.3.1. DEFINIQAO E PROPRIEDADES DO VAR

De acordo com Guijarati e Porter (2011), os modelos VAR consistem
em um sistema de equacdes onde cada variavel dependente é explicada por
seus proprios valores defasados e pelos valores defasados de outras variaveis
no sistema. Essa abordagem € particularmente utii em contextos onde ha
interdependéncia matua entre as variaveis, sem a necessidade de pressupor
relacdes causais unidirecionais.

Matematicamente, um modelo VAR pode ser representado da

seguinte forma:

k k
M], = o+ Z’B‘/M’_‘j + Zij,_j + Uiy

J=1 J=1

k k
R, =o' + ZG,’M’_./ + Z)//R,_l + Uy,

Jj=1 Jj=1

Onde:

« Na primeira equacdo Mit (preco de S&o Paulo) depende de um termo
constante (a); De seus préprios valores defasados (Mt-jcom coeficientes
Bj); Dos valores defasados da outra variavel endégena R: (Rt, com

coeficientes Y)); E de um termo de erro (uw);
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« Nasegunda equacao R:(preco de Goias) depende de um termo constante
(a’); Dos valores defasados de Mtj, com coeficientes 6j; De seus préprios
valores defasados (Rt-j, com coeficientes yj); E de um termo de erro (u2t);

e Yté um vetor de K variaveis endégenas no tempo t;
e Aisdo matrizes de coeficientes de dimenséo K x K;
e p é o numero de defasagens no modelo;

e & € um vetor de erros aleatdrios com média zero e matriz de covariancia

constante;

2.4 APLICACOES PRATICAS

Guijarati e Porter enfatizam que os modelos VAR sao adequados para
prever séries temporais econdmicas e testar hipoteses sobre relacdes
dindmicas. No contexto do presente estudo, o VAR sera aplicado para analisar
a elasticidade de transmissao de precos entre os mercados de combustiveis de
Goias e Sao Paulo. Especificamente, o modelo permitira verificar se nas
mudancas nos precos entre Sado Paulo e Goias ha uma relacédo de causalidade
bidirecional entre os niveis de comercializacdo, considerando a influéncia de

variaveis que determinam os pre¢os nos dois mercados.

ESTIMACAO E DESAFIOS

A estimacdo do VAR exige que as séries temporais sejam
estacionarias, o que pode ser alcancado por meio de transformacdes, como
diferenciacdo. Além disso, a escolha do namero 6timo de defasagens (p) €
fundamental para evitar problemas de sobreajuste ou perda de informacdes.
Gujarati e Porter (2011) destacam que critérios como Akaike (AIC) e Schwarz

(BIC) podem ser utilizados para esse propadsito.
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Outro aspecto refere-se ao teste de causalidade de Granger, que
pode ser incorporado ao VAR para investigar a direcdo das relagbes causais
entre variaveis. Na presente monografia, esse teste pode ser utilizado para
avaliar se os precos em Sao Paulo causam alteracdes nos precos em Goias ou

vice-versa.

LIMITACOES

Embora robusto, o0 modelo VAR possui limitagcdes. Gujarati e Porter
alertam para problemas de interpretacdo quando hd um namero elevado de
variaveis e defasagens, o que pode dificultar a analise dos coeficientes
individuais. Além disso, os erros do modelo devem ser cuidadosamente
analisados para garantir que ndo haja autocorrelacdo ou heterocedasticidade,

problemas que podem comprometer os resultados.

2.7REFERENCIAL EMPIRICO

Os modelos de Vetores Autorregressivos (VAR) tém sido amplamente
aplicados em estudos empiricos para analisar as interacfes dinamicas entre
variaveis econdmicas, especialmente em contextos em que ha rela¢cdes mutuas
e interdependéncia. Segundo Gujarati e Porter (2011), a flexibilidade do VAR

permite sua aplicacdo em diversas areas da economia.

Em estudos sobre transmissdo de precos, como 0 proposto na
presente monografia, o VAR é amplamente empregado para avaliar a magnitude
e a velocidade com que mudancas de pre¢cos em um mercado se propagam para
outro. Essa abordagem é particularmente Gtil em mercados interligados, como
os de combustiveis entre os estados de Goids e S&o Paulo, onde fatores

regionais, fiscais e internacionais influenciam simultaneamente os precos.
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O mesmo instrumental analitico pode ser utilizado para detectar
relacbes de causalidade entre precos, considerando o0s niveis de

comercializagdo como, atacado, produtor e varejo.

Gujarati e Porter destacam que o VAR pode capturar as interacoes
dindmicas entre multiplas varidveis de interesse, como precos de combustiveis
nos estados analisados e fatores externos como o preco do petréleo no mercado

internacional e a taxa de cambio.

2.8 ELASTICIDADE DE TRANSMISSAO E ASSIMETRIA

Gujarati e Porter mencionam que o VAR é eficaz para identificar
elasticidades assimétricas, onde aumentos de precos em um mercado s&o
transmitidos mais rapidamente do que reducbes. Esse comportamento é
frequentemente observado em mercados de commodities, como o de

combustiveis, devido a fatores como custos de ajuste e margens de lucro.

2.9 DECOMPOSIQAO DA VARIANCIA DOS ERROS
DE PREVISAO

Outra aplicacdo empirica € a decomposicdo da variancia, que
guantifica a proporcédo de variacdo em uma variavel que pode ser atribuida a
choques em outras variaveis do sistema. Isso é particularmente relevante para
entender como fatores tais como ICMS ou variacdo da taxa de cambio exercem
maior influéncia sobre os precos dos combustiveis nos estados analisados
(CARTA CAPITAL, 2022).

Gujarati e Porter exemplificam estudos onde o VAR é empregado para analisar

guestdes similares, como:
o Ainfluéncia de choques de oferta e demanda em mercados regionais.

o O impacto de politicas econdmicas (ex.: ajustes tributarios) em variaveis

macroeconémicas interligadas.



36

o Transmissdo de pregcos em mercados internacionais de commodities,

como petréleo e gas.

Essas aplicacdes empiricas sao altamente relevantes para a presente
pesquisa, pois fornecem uma base para explorar como o0s precos dos
combustiveis sdo interdependentes entre Goias e Sao Paulo, considerando a
influéncia de fatores regionais e internacionais. Com base no referencial

empirico, o modelo VAR sera aplicado para:

« Estimar a elasticidade de transmisséo de precos de combustiveis entre 0s
estados de Goias e S&o Paulo;

e Avaliar assimetrias no repasse de prec¢os (aumentos versus reducoes);

« Identificar os fatores de maior impacto, como mudancas no ICMS, taxa de

cambio e prec¢o do petréleo;

Os exemplos empiricos apresentados por Gujarati e Porter reforcam
a relevancia do VAR como ferramenta para investigar fenbmenos econémicos
complexos, como a transmissdo de precos. A implementacdo empirica na
presente monografia ndo apenas se alinha as praticas recomendadas pela
literatura, mas também permite uma analise abrangente e robusta das dinamicas

de precos no mercado de combustiveis.
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3. ANALISE DE RESULTADOS

Segundo os modelos classicos autorregressivos, todas as séries

temporais sdo compostas de quatro padroes:

1. Tendéncia: que € o comportamento de longo prazo da série, que pode ser
causada pelo crescimento demografico, ou mudanca gradual de hébitos de
consumo, ou qualquer outro aspecto que afete a variavel de interesse no longo

prazo, ou seja, € a variavel da série temporal aumenta ou diminui a longo prazo;

2. Ciclos: flutuacdes nos valores da variavel com duragdo superior a um ano, e
gue se repetem com certa periodicidade, que podem ser resultado de variagdes
da economia, ou seja, sdo os dados mostram subidas e quedas que né&o

possuem um periodo fixo;

3. Sazonalidade: flutuagdes nos valores da variavel com duracéo inferior a um
ano, e que se repetem todos os anos, geralmente em funcédo das estacdes do
ano (ou em funcéo de feriados ou festas populares, ou por exigéncias legais,
como o periodo para entrega da declaracdo de Imposto de Renda). Se os dados
forem registrados anualmente NAO havera influéncia da sazonalidade na série,

ou seja, € um padréo fixo que se repete no mesmo periodo de tempo;

4. Variacoes Irregulares ou Erro Aleatério: que séao as flutuagdes inexplicaveis,
resultado de fatos fortuitos e inesperados como catastrofes naturais, atentados
terroristas, decisdes intempestivas de governos, ou seja, SA0 0S movimentos

irregulares explicados por causas desconhecidas.

Este capitulo apresenta os resultados empiricos obtidos a partir do modelo de
Vetores Autorregressivos (VAR) aplicado aos precos de combustiveis nos
estados de Goias e Sdo Paulo. Foram realizadas analises econométricas para
avaliar a elasticidade de transmissdo de precos e a interdependéncia entre os
mercados de atacado e varejo, considerando fatores como custos logisticos e
estrutura tributaria. A analise inclui testes de estacionariedade, fun¢des impulso-

resposta (FIR), decomposicéo da variancia e coeficientes das equacdes do VAR.
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3.1. [ESTACIONARIEDADE DAS SERIES

Os testes ADF (Dickey-Fuller Aumentado) foram aplicados as séries
de precos no atacado e no varejo para verificar a presenca de raiz unitaria, um
pré-requisito fundamental para a aplicacdo do modelo de Vetores
Autorregressivos (VAR). A identificagdo de raiz unitéria indica que a série ndo é
estacionaria em nivel, ou seja, seus valores ndo possuem uma média ou
variancia constante ao longo do tempo, podendo gerar resultados enganosos na

modelagem econométrica se ndo tratada adequadamente.

3.1.1. ATACADO GOIAS-SAO PAULO

As séries de precos do atacado em Goias e Sao Paulo, quando
testadas em nivel, apresentaram p-valores superiores a 0,05, ndo rejeitando a
hipétese nula de raiz unitaria. Isso indica que ambas as séries sdo nao
estacionarias em nivel, o que reflete uma tendéncia de longo prazo ou variacbes

persistentes nos precos ao longo do tempo.

No entanto, apds a aplicacdo da primeira diferenciacdo, ambas as
séries passaram a rejeitar a hipétese nula (p-valor < 0,05), confirmando que se
tornaram estacionarias. Esse resultado mostra que as séries sao integradas de
ordem 1 (I(1)), ou seja, precisam ser diferenciadas uma vez para alcancar
estacionariedade. Esse tratamento foi essencial para garantir a validade
estatistica das analises posteriores no modelo VAR, permitindo captar as

relacdes dinamicas entre os mercados sem o risco de resultados espurios.

A ndo estacionariedade em nivel das séries € compativel com a
realidade do setor de combustiveis, no qual os precos tendem a seguir padrées
de longo prazo influenciados por variaveis macroecondémicas, como inflagéo,
cambio e politica de precos dos combustiveis. A transformacdo para
estacionariedade elimina essas tendéncias e permite focar nas flutuacbes de

curto prazo, que séo o objetivo central da analise.
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3.2. SELECAO DO GRAU DE DEFASAGEM

Para a construcao dos modelos VAR, a escolha do namero ideal de
defasagens foi um passo fundamental. Essa selecéo foi baseada nos critérios de
Akaike (AIC), Bayesiano de Schwarz (BIC) e Hannan-Quinn (HQC), garantindo

maior precisao nas analises.

No caso do atacado e varejo de S&o Paulo, o modelo com trés
defasagens foi apontado como o mais adequado pelos critérios AIC e HQC,
refletindo uma dindmica de interacdo de médio prazo entre os preg¢os. Em
contrapartida, para o atacado e varejo de Goias, o melhor modelo foi o0 de uma

defasagem, sugerindo uma resposta rapida entre as variaveis.

Ja na relacdo entre os mercados de varejo de Goias e Sao Paulo, a
analise também indicou uma defasagem como a mais apropriada pelos critérios
BIC e HQC, evidenciando que as interacdes, quando existentes, ocorrem de
forma imediata e curta.

FIGURA 5 - MARCADO DE VAREJISTAS DE GOIAS E SAO PAULO

Coeficiente Erro Padrdo razdo-t p-valor
const 0000475726 0.00233074 0.2024 0.8397
DilVGYET 1 —0.136096  0.0912100 —1.711 00879 =
DulVSPET 1 —0.00620466 00788148 —0.08253 0.9343
Media var. dependente 0.000409 D.P. var. dependente 0044641
Soma resid. quadrados (0.688256 EP. daregressio 0.044218
F-quadrado 0,024371 F-quadrado ajustado 0018828
E(2,332) 1.470227 P-valor(F) 0.231281
o 0,010096 Durbin-Watson 1.979808

Testes-F com zero restrigdes:
Todas as defasagens de DilVGYET F(1. 352) = 2,9289 [0,0879]
Todas as defasagens de DiIVSPET F(1, 352) = 0,0068114 [0,9343]

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA

Esses resultados ressaltam que as relacfes dinamicas entre o0s
mercados sdo predominantemente de curto prazo, o que pode ser explicado pela
estrutura do setor de combustiveis e pelas condi¢cdes econdémicas especificas de

cada estado.
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3.3. ANALISE DAS EQUACOES DO VAR

Os coeficientes estimados nas equacdes do VAR revelam padrdes
distintos entre os mercados analisados. Para os precos do atacado em Goias e
Séo Paulo, a relacdo dindmica ndo se mostrou significativa, com p-valores
superiores a 0,20. Esse resultado sugere que os precos do atacado em Goias
sdo praticamente independentes das variacdes ocorridas no mercado de S&o
Paulo, refletindo um grau elevado de autonomia no estado goiano.

Além disso, o baixo R? ajustado (0,008) confirma que 0s precos no

atacado em Goias sao explicados quase exclusivamente por fatores locais.

Em contraste, o mercado de Sao Paulo apresentou uma interacao
moderada entre os segmentos de atacado e varejo. O coeficiente do varejo sobre
o atacado foi significativo, com um valor de 0,129 (p-valor < 0,05), indicando que
as condicdes de mercado no varejo influenciam, ainda que de forma limitada, os

precos no atacado.

Essa conectividade interna reflete o maior dinamismo e
competitividade do mercado paulista. Por outro lado, em Goias, a interacéo entre
atacado e varejo foi nula, sem significancia estatistica, reforcando a desconexao

entre os segmentos nesse estado.

3.4. DECOMPOSICAO DA VARIANCIA

Os resultados da decomposicdo da variancia complementam a
analise, destacando a predominancia de choques internos na explicacdo das
flutuacBes de precos. No varejo de Goias, mais de 99% da variancia foi atribuida
a choques proprios, com minima contribuicdo do atacado local ou do mercado

de S&o Paulo. Assim como demostra a figura abaixo:



FIGURA 6 - DECOMPOSICAO DA VARIANCIA

VAREJISTA ENTRE OS ESTADOS

Decomposicio da varidncia para DMIVGYET

period  erro padrio DilVGYET DilVSPET

0

1 0.0440312 100.0000 0,0000
2 0.0445645 99,9997 0,0003
3 0.0445775 99.9996 0.,0004
4 0.0445778 99,9995 0.0005
5 0.0445778 99,9995 0,0005
6 0,0445778 99,9995 0,0005
7 0.0445778 99,9995 0.0005
8 0.0445778 99,9995 0,0005
9 0.0445778 99,9995 0,0005
10 0.,0445778 99,9995 0,0005
11 0.0445778 99,9995 0.,0005
12 0.0445778 99,9995 0,0005

Decomposicdo da vanancia para DilVSPET
period  erro padrio DiIVGYET DilVSPET

0

1 0.0127597 0.0003 09.9997
2 0.0135703 0.0027 09,9973
3 0.013673 0.0033 09.9967
4 0,0136864 0.0035 09.9965
5 0.0136882 0.0035 09.9965
6 0.0136884 0.0035 09.9965
7 0.0136885 0.0035 09.9965
8 0.0136885 0.,0035 09,9965
9 0.0136885 0.0035 09.9965
10 0.0136885 0.0035 09.9965
11 0.0136885 0.0035 09.9965
12 0.0136885 0.0035 09.9965

FONTE: ELABORAGAO PRORPIA
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Situacdo semelhante foi observada no atacado de Sao Paulo, onde

98% das variacdes foram explicadas por fatores internos. Esses resultados

reforcam a ideia de que os mercados de combustiveis operam de forma

autossuficiente, com pouca influéncia de fatores externos.

3.5.

FUNCOES IMPULSO-RESPOSTA (FIR)
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As fungbes impulso-resposta forneceram informagdes dinamicas
sobre os efeitos dos choques entre os mercados. No caso do atacado de Goias
e Sao Paulo, um choque nos precos do atacado paulista teve impacto
praticamente nulo sobre o atacado goiano, com os efeitos desaparecendo em

menos de dois periodos, assim como mostra a grafico a seguir.

GRAFICO 2 - IMPULSO-RESPOSTA ATACADO

DIlAGYET -= DIlAGYET DIlASPET -= DilAGYET
] 101
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FONTE: ELABORAGCAO PROPRIA

De forma similar, choques no varejo de Sdo Paulo ndo apresentaram
influéncia significativa sobre o varejo de Goias. Esses resultados indicam que os

mercados sdo desconectados, com interacées minimas entre os estados.

3.6. IMPACTO LIMITADO DE CHOQUES

Os resultados das funcdes impulso-resposta reforcam a conclusédo de
gue os choques de precos nos mercados analisados tém efeitos limitados e de
curta duragdo. Em Goias, por exemplo, os impactos externos foram rapidamente

absorvidos, enquanto, em S&o Paulo, os efeitos foram ligeiramente mais
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persistentes, mas ainda de magnitude reduzida. Essa estabilidade destaca o
papel dominante dos fatores enddgenos, como custos logisticos e estrutura
tributaria, na formacéo de precos.

3.7. DIFERENCAS NA ESTRUTURA DE MERCADO

As diferencas estruturais entre os mercados de Goias e Séo Paulo
ficaram evidentes nos resultados. S&o Paulo apresentou maior integracéo
interna entre atacado e varejo, o que pode ser atribuido ao tamanho do mercado,

maior competitividade e melhor infraestrutura logistica.

Ja Goias se caracterizou pela independéncia entre os segmentos,
com coeficientes insignificantes no modelo VAR, refletindo uma estrutura
fragmentada. Essas diferencas sugerem que o mercado paulista € mais eficiente
em termos de conectividade econémica, enquanto 0 mercado goiano permanece

isolado, possivelmente devido a barreiras logisticas e tributarias.

3.8. CONTEXTO ECONOMICO E POLITICO

O contexto regulatério e tributario desempenha um papel crucial na
dindmica observada entre os mercados de Goias e Sdo Paulo. Diferencas nas
aliguotas de ICMS e outras politicas fiscais regionais criam distor¢cdes
significativas, limitando a transmissao de precos entre os estados. Além disso, a
regulacdo do setor e a presenca de oligopdlios restringem a competitividade,
especialmente em mercados menores como Goiads. Esses fatores estruturais
ressaltam a importancia de reformas que promovam maior integracdo econdmica

entre os estados.

Os mercados de combustiveis de Goias e Sao Paulo operam de forma
altamente autbnoma, com formacé&o de precos predominantemente influenciada
por fatores internos. A baixa integracdo entre os estados, evidenciada pelos
modelos VAR e pelas fun¢des impulso-resposta, reflete barreiras logisticas,

tributarias e estruturais que limitam a transmisséo de precos.
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Esses resultados apontam para a necessidade de politicas publicas
gue promovam maior integracdo logistica e tributaria, além de incentivar maior

competitividade no setor.

3.9. CONSIDERACOES FINAIS

A andlise dos mercados de combustiveis de Goias e Sado Paulo,
baseada na aplicagdo do modelo de Vetores Autorregressivos (VAR) e de
ferramentas econométricas complementares, revelou dindmicas de mercado

altamente segmentadas e influenciadas por fatores locais.

A metodologia empregada, composta por testes de estacionariedade
(ADF), selecao de defasagens, fungbes impulso-resposta e decomposicao da
variancia, demonstrou ser robusta e adequada para capturar as interacdes

dindmicas entre os mercados analisados.

Os resultados destacaram a predominancia de estruturas regionais na
formacé&o de precos, com os mercados de Goias e Sao Paulo operando de forma
amplamente autdnoma. As seéries temporais analisadas confirmaram a
necessidade de diferenciacdo para alcancar estacionariedade, permitindo a
aplicacdo de modelos VAR consistentes e com boa capacidade preditiva. No
entanto, mesmo apos a aplicacdo do modelo, a analise revelou baixa interacéo

entre os mercados dos dois estados.

No mercado de Goias, tanto o atacado quanto o varejo demonstraram
ser amplamente determinados por choques internos, com minima influéncia
externa. Essa autossuficiéncia reflete um mercado mais isolado, possivelmente

limitado por barreiras logisticas, tributarias e pela menor competitividade.

Ja em Séo Paulo, identificou-se uma modesta integracdo entre os
segmentos de atacado e varejo, o que reflete um mercado mais eficiente e
competitivo. Contudo, a interacdo entre os mercados de Goias e Sdo Paulo foi
insignificante, com choques de precos em um estado tendo impacto nulo ou

transitorio no outro.
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A aplicacdo do modelo VAR foi apropriada para a investigacao
proposta, permitindo captar relagbes dindmicas entre as variaveis. A selecéo
criteriosa de defasagens com base em indicadores como AIC, BIC e HQC
garantiu modelos ajustados a realidade dos dados.

Adicionalmente, a andlise de decomposi¢cdo da variancia forneceu
insights importantes sobre a origem das flutuacbes de precos, enquanto as
funcdes impulso-resposta complementaram a compreensdao do impacto e da

persisténcia de choques nos mercados.

Entretanto, a metodologia apresenta limitacdes. A segmentacao dos
mercados pode ter sido influenciada por fatores nédo capturados diretamente,

como custos de transporte, politicas locais especificas e variaveis institucionais.

Além disso, a analise restringiu-se a séries temporais de curto prazo,
limitando a possibilidade de captar dinamicas de longo prazo que poderiam

revelar interagdes mais significativas.

Os resultados tém implicacfes praticas relevantes para a formulacao
de politicas publicas e para a gestao estratégica no setor de combustiveis. A
baixa integracdo entre os mercados de Goias e Sao Paulo sugere que politicas
locais tém maior impacto na formacao de precos do que mudancgas em outros
estados. Isso indica a necessidade de estratégias regionais para lidar com custos

logisticos, tributacdes especificas e regulamentacdes locais.

No entanto, a criagdo de politicas que promovam maior integracao
entre 0os mercados, como a harmonizacdo tributaria e investimentos em

infraestrutura, poderia aumentar a competitividade e a eficiéncia no setor.

Com base nos resultados e nas limitacbes da metodologia,
recomenda-se: Incluir varidveis adicionais, como custos logisticos, estrutura de
mercado e diferencas tributarias entre os estados, para ampliar a compreensao

dos fatores que influenciam a segmentacéo dos mercados.

Ampliar o horizonte temporal, uma analise de longo prazo poderia
capturar dinamicas ciclicas e tendéncias estruturais que nao foram evidentes nos

dados de curto prazo.



46

Explorar testes de causalidade, a aplicagéo de testes de causalidade
de Granger pode complementar os modelos VAR, identificando relagbes de

dependéncia entre os mercados de forma mais robusta.

A andlise revelou que os mercados de combustiveis de Goias e Sdo
Paulo operam com elevada independéncia, refletindo estruturas locais

dominantes e barreiras que limitam a integracao.

Os resultados reforcam a importancia de politicas publicas regionais
e estruturais para lidar com as especificidades de cada mercado, ao mesmo
tempo em que destacam o potencial de maior integragcéo para reduzir custos e

melhorar a eficiéncia no setor de combustiveis no Brasil.

A metodologia utilizada comprovou-se eficaz, mas estudos futuros
podem ampliar e aprofundar os achados, contribuindo para um entendimento

mais abrangente das dindmicas do mercado energético no pais.
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CONCLUSAO

A presente monografia investigou a elasticidade de transmissao de
precos dos combustiveis entre os estados de Goias e Sao Paulo, analisando as
dindmicas de formacé&o de precos nos mercados de atacado e varejo. Utilizando
ferramentas econométricas, como modelos de Vetores Autorregressivos (VAR),
testes de estacionariedade e fungbes impulso-resposta, o estudo identificou
padrbes que refletem as caracteristicas estruturais e logisticas desses mercados
regionais.

Os resultados destacaram a predominancia de fatores locais na
formacgao de precos em ambos os estados, evidenciando uma baixa elasticidade
de transmisséao de precos entre Goias e Sao Paulo. Enquanto o mercado paulista
apresentou maior integragao interna, reflexo de sua infraestrutura avancada e
alta competitividade, o mercado goiano revelou-se mais isolado, com pouca
interacdo entre os segmentos de atacado e varejo. Essa desconexdo pode ser
atribuida a barreiras logisticas, diferencas tributarias e caracteristicas
econdmicas especificas de cada estado.

As analises realizadas reforcam a necessidade de politicas publicas que
promovam maior integracdo econdémica e competitividade entre os mercados
regionais. Reformas tributarias, investimentos em infraestrutura logistica e
medidas para reduzir os custos de transporte sdo elementos fundamentais para
melhorar a conectividade entre os estados e aumentar a eficiéncia na
transmissao de precos.

Embora a metodologia utilizada tenha sido eficaz para capturar as
interacdes dinamicas entre os mercados, algumas limitacdes foram identificadas,
como a falta de varidveis que considerem custos logisticos e dinamicas
institucionais. Estudos futuros poderiam ampliar o horizonte temporal e explorar
relacbes de causalidade para uma compreensdo mais profunda das dinamicas
de longo prazo.

Este trabalho contribui para o entendimento das complexas interacbes
no setor de combustiveis no Brasil, fornecendo subsidios para a formulagédo de
politicas que visem reduzir as barreiras entre 0os mercados regionais. Assim,

espera-se que as conclusdes aqui apresentadas estimulem novos estudos e
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debates sobre a integracao econdémica e a eficiéncia do setor de combustiveis

no pais.
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