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RESUMO

A futura escassez dos fosseis nao é uma opinido partilhada por toda a academia, mas a
necessidade de fontes energéticas mais limpas € sim um consenso. Com base nisso, 0
etanol de primeira geracdo a partir da cana-de-agucar brasileira se torna uma excelente
alternativa energética por apresentar melhores indicadores ambientais a um custo
competitivo em alguns estados brasileiros. Entretanto, sdo escassos os trabalhos sobre a
demanda por etanol no mundo e essa escassez, surpreendentemente, se repete no Brasil.
Na literatura recente, por exemplo, ndo existem trabalhos que estimem as elasticidades
por regides, nem trabalhos que contemplem as elasticidades de longo prazo usando
dados em painel no Brasil. Diante de tal lacuna, este trabalho tem por objetivo estimar
as elasticidades preco, renda e cruzada da demanda por etanol, tanto no curto, quanto no
longo prazo. As estimativas sdo feitas para todo o Brasil e também para as cinco regides
brasileiras, do periodo de julho de 2001 a julho de 2011 com bases mensais. Sdo usados
dados em painel e as estimativas usam os seguintes estimadores: GLS com correc¢ao
para heterocedasticidade para encontrar as relagdes de curto prazo e Dynamic Ordinary
Least Squares (DOLS) para encontrar as relagdes de longo prazo. Foi observada
também, por meio de dummies interadas aos principais parametros, se ocorreram
mudancas nos mesmos apds a entrada dos carros flex fuel no mercado. Os resultados
indicam que o etanol € um bem eldstico a preco, com elasticidade por volta de -1,42 e -
3,30 para o curto e longo prazo, respectivamente. Houve aumento das elasticidades
preco e cruzada de curto prazo do periodo pré-flex para o pds-flex e diminui¢do das

elasticidades preco e cruzada de longo prazo entre os periodos citados.

Palavras-chave: DOLS; cointegracdo; etanol; demanda; elasticidades; curto prazo;

longo prazo, dados em painel.



ABSTRACT

The future shortage of fossil fuels is not an opinion shared by the entire academy, but
the necessity of cleaner energy sources is a consensus. Based on this, the first
generation ethanol from sugar cane in Brazil becomes an excellent alternative energy by
offering better environmental indicators at a competitive cost in some states. However,
there are few studies on the demand for ethanol in the world and this shortage,
surprisingly, is repeated in Brazil. In recent literature, for example, there are no studies
that estimate the elasticities by regions, or works that calculate the long-term elasticities
using panel data in Brazil. Faced with this gap, this study aims to estimate the price
elasticities, income and cross price for ethanol in the short and long run demand. The
estimates are for all Brazil and also for the five Brazilian regions, in the period from
July 2001 to July 2011 on a monthly basis. They are used panel data and estimates using
the following estimators: GLS with correction for heteroscedasticity to find the short
run relationships and Dynamic Ordinary Least Squares (DOLS) to find the long run
relationships. It was also observed by interacted dummies the main parameters, if
occurred changes in the parameters after the entry of fuel flex in the market. The results
indicate that ethanol is a good price elastic, with elasticity around -1.42 and -3.30 for
the short and long run, respectively. There was an increase of cross and price elasticities
in the short-term, considering the pre to post-flex period. And a reduction of price and

cross elasticities, considering the same period.

Keywords: DOLS, cointegration, ethanol, demand, elasticities, short run, long run,

panel data.
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1. INTRODUCAO

Os anseios por alternativas energéticas aos fosseis vém aumentando ano a ano.
Mesmo a futura escassez dos fosseis ndo sendo uma opinido partilhada por toda a
academia, a necessidade de fontes energéticas mais limpas € sim um consenso.
Pensando nisso o etanol de cana-de-aglicar se mostra uma excelente alternativa

energética para o Brasil e para 0 mundo.

No caso do etanol de primeira geragdo', muito se discute sobre a possibilidade
dele tornar-se uma commodity internacional. Uma vez que a cultura brasileira ganha nos
comparativos com outras matérias-primas para a producido de etanol nos principais
quesitos: balango energético fossil, reducdo de emissdes de CO, em comparacdo com a

gasolina e intensidade em terras (GOLDEMBERG e GUARDABASSI, 2009).

Além desses critérios, toda e qualquer energia alternativa ainda tem como
principal concorrente os fosseis e seus derivados. E, por isso, precisa, além de ter
melhores indicadores ambientais, ser economicamente vidvel. Esse talvez seja o
principal ponto impeditivo a ado¢do de novas tecnologias. Ou seja, muitas das novas
alternativas continuam sendo consideradas tecnologias de backstop’ e continuam
esperando por avancos que possibilitem a diminui¢do de custos ou situagdes de mercado
que aumentem os precos dos principais concorrentes. Elas sdo apostas para o futuro e

ndo uma realidade para o presente.

Autores como Cavalcanti (2011) chegaram a conclusdes de que é possivel
diminuir os incentivos dados ao etanol no Brasil em cendrios normais (sem quedas
acentuadas do preco da gasolina e sem quebras na safra de cana) sem alterar a sua
competitividade frente a gasolina. Vale lembrar que os “incentivos” sdo apenas
relativos, ou seja, o governo nao investe dinheiro diretamente no etanol, apenas o taxa
de forma mais branda do que a gasolina. Se um tratamento tributdrio mais préoximo &

vélido e se esse viria a partir da diminui¢@o dos tributos da gasolina ou elevacao dos do

" As expressoes “etanol de primeira geragio” e “etanol de segunda geracio” referem-se a0 modo como o
etanol é obtido. No caso da primeira geragdo, o etanol é obtido através da fermentag@o do caldo da cana-
de-actcar. No caso do etanol de segunda geracdo, a matéria-prima seria o bagago e a palha da cana. Para
extrair os agicares do bagaco e da palha, seriam utilizados processos de hidrélise 4cida ou hidrélise
enzimdtica, s6 que esses processos ainda estdo sendo aperfeicoados a fim de serem vidveis

z

economicamente. Portanto, o etanol que estdi no mercado € inteiramente de primeira geracdo

(WORLDWATCH INSTITUTE, 2006).

? A tecnologia é conhecida, porém ndo consegue entrar no mercado por ndo ter precos competitivos.
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etanol ndo fazem parte do escopo do presente trabalho, mas podem ser encontrados no

trabalho citado anteriormente.

Considerando apenas os precos ao consumidor, o etanol no Brasil ainda nao é
uma alternativa vidvel para todos os estados da nagdo. Estados ndo produtores da
Regidao Norte, por exemplo, possuem um consumo de etanol muito reduzido e ainda
muito espaco para expansao da demanda. Por isso, mais do que transformar o etanol em

uma commodity internacional, é necessdario também suprir a demanda reprimida de

estados distantes dos centros produtores (MITSUTANI, 2010; MILANEZ et. al, 2010).

Conhecer entdo melhor o mercado de etanol, bem quais os parametros da sua
demanda de curto e longo prazo sdo primordiais para elaboracio de politicas publicas,
principalmente aquelas ligadas a diminui¢do de consumo de combustiveis fosseis.
Entretanto, a literatura internacional sobre demanda por etanol é muito reduzida se
comparada com a da gasolina, o que era de se esperar por conta da sua reduzida
importancia como substituto a gasolina fora do Brasil (mesmo nos EUA que sdo os
principais consumidores, o etanol nao chega a substituir mais que 2,5% da gasolina

consumida®).

A literatura nacional também nao € abundante em trabalhos sobre a demanda por
etanol. Nao foram encontrados, por exemplo, trabalhos na literatura recente que
estimassem as elasticidades de longo prazo da demanda por etanol usando dados em
painel. Foi encontrado apenas um trabalho que usava dados em painel, o trabalho de
Souza (2010) e esse estimou apenas as elasticidades de curto prazo. Nao foram
encontrados trabalhos que estimassem as elasticidades usando painéis cointegrados,

nem trabalhos com as elasticidades para as regides.

Diante de tal lacuna, o presente trabalho tem por objetivo fazer as estimativas de
curto e longo prazo para a demanda por etanol usando dados em painéis. As estimativas
de curto prazo usam o GLS com correcdo para heterocedasticidade e erros
autocorrelacionados, mas outros estimadores sdo reportados para efeito de comparagao.
As de longo prazo usam técnicas de cointegracdo em painéis com uso do Dynamic
Ordinary Least Squares (DOLS), estimador que também ainda ndo foi usado na
literatura sobre demanda por combustiveis no Brasil. Objetiva também fazer o mesmo

procedimento para as estimativas das elasticidades nas regides brasileiras a fim de

3 Dados disponiveis no U.S. Energy Information Administration — Short Term Energy Outlook (2011).
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perceber as diferencas regionais. E, por fim, objetiva verificar se houve mudanga nos

parametros por conta da entrada dos carros flex fuel no mercado.

O estudo conta com, além da presente introducdo, uma se¢do dedicada a
contextualizacdo do mercado de etanol, seguido por uma revisao bibliografica dos
trabalhos que estimaram a demanda por combustiveis no Brasil € no mundo. A terceira
parte do trabalho expde o modelo a ser estimado, seguida pelos testes econométricos
feitos e pelos resultados das estimativas. Apds isso, finalmente sdo feitas as

consideragdes finais do trabalho.
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2. PRODUCAO DE ETANOL E MUDANCAS NA MATRIZ ENERGETICA

2.1. PRODUCAO DE ETANOL

A producdo de etanol é atualmente estimulada por conta da necessidade de
aumento da disponibilidade energética, diversificacdo da atual matriz e por questdes
ambientais. Atualmente, os dois principais produtores mundiais de etanol* sdo os EUA e
o Brasil, que juntos respondem por aproximadamente 90% do etanol produzido no
mundo. Sendo o etanol americano produzido a partir milho e a matéria-prima brasileira
sendo a cana-de-acucar. Segue tabela com a producdo dos principais produtores

mundiais nos dltimos anos:

Tabela 1 — Producao de etanol no mundo em bilhdes de barris de 2007 a 2010.

Pais 2007 % 2008 % 2009 % 2010 %
EUA 6,50 51% 9,00 53% 10,60 56% 13,23 59%
Brasil 5,02 39% 6,47 38% 6,58 35% 7,12 32%
Unido Européia 0,57 4% 0,73 4% 1,04 5% 1,28 6%
China 0,49 4% 0,50 3% 0,54 3% 0,60 3%
Canada 0,21 2% 0,24 1% 0,29 2% 0,29 1%
Mundo 12,78 100% 16,94  100% 19,05 100% 22,52 100%

Fonte: Renewable Fuels Association (RFA)

A reducio na producdo brasileira de 2009 para 2010 mostrada na tabela 1 ndo se
deve a reducdo na drea colhida ou queda na produtividade. A drea colhida, pelo
contrério, aumentou, passando de 8,1 milhdes de hectares em 2008 para 9,1 milhdes em
2010 (Ipeadata). A reducdo da producdo de etanol producdo deve-se a possibilidade de
escolha dos produtores em direcionar a produgdo para o aguicar ao invés do etanol, em

funcdo de maiores precos para o acticar em relacao ao alcool em 2010.

Em relagdo a concentragdo no mercado (considerando a producdo), as duas
maiores empresas do setor no Brasil sdo a Raizen (fruto de uma joint venture entre a
Shell e Cosan) com producao de 2,2 bilhdes de litros e Petrobrds com 1,5 bilhdes em
2011. A fusdo da Shell com a Cosan pode ser considerada mais um sinal de interesse do

mercado no etanol brasileiro. Agora a concorréncia pela lideranga do mercado estd entre

* Nesse caso se estd considerando a producio de dlcool hidratado para o Brasil e de dlcool anidro para os
EUA e demais pafses. Alcool hidratado para o Brasil é a mistura de dlcool e dgua padronizada pela
Associac@o Brasileira de Normas Técnicas (ABNT) e Conselho Nacional de Petréleo (CNP). Existe
também dlcool anidro, sem adi¢do de 4dgua, que é usado na mistura com a gasolina em proporcdes que
variam entre 20 e 25% no Brasil. A mistura ocorre desde 1930 (GATTI JUNIOR, 2010).
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as duas empresas, Raizén e Petrobrds, ambas apontam nos seus planos de negdécios

como meta a lideranga do mercado (PETROBRAS 2011; COSAN, 2011).

Como foi dito, todo o etanol produzido para comercializacdo atualmente € fruto
dos processos de primeira gera¢do. Ou seja, sao obtidos a partir da fermentacao do caldo
das matérias-primas. No caso do etanol de segunda geracdo, a matéria-prima seria o
bagaco e a palha da cana. Estima-se que a energia contida na cana esteja igualmente
distribuida entre o caldo, o bagago e a palha. Por isso, o etanol de segunda geracdo
poderia aumentar significativamente a eficiéncia do processo de producdo, mais que

dobrando a producao por hectare (WORLDWATCH INSTITUTE, 2006).

O mercado de etanol para uso de combustiveis no Brasil possui demanda e oferta
mais complexas do que a da maioria dos produtos da economia. A demanda por etanol,
por conta dos carros flex fuel, ganha em elasticidade por essa possibilidade de escolha
entre etanol e gasolina® em casa abastecimento. Gerando dessa forma uma maior
sensibilidade do combustivel as mudancas de precos tanto do etanol, quanto da

gasolina.

Por outro lado, a oferta de etanol também possui uma maior volatilidade por
conta da escolha que os produtores podem fazer entre etanol ou agtcar a depender dos
precos dos produtos. Ainda se tratando da oferta do produto, existe a possibilidade de
producdo residual de energia elétrica, pois as usinas de dlcool conseguem (a partir da
queima do bagaco de cana) energia para o funcionamento interno e um excedente a ser

comercializado (CUNHA FILHO e FERREIRA FILHO, 2008).

Em um futuro préximo, se o etanol de segunda geracdo vier a ser
comercialmente vidvel, além das especificidades citadas, existird ainda a escolha por
parte dos produtores entre produzir etanol de segunda geracao a partir do bagaco e palha

da cana ou ofertar energia elétrica a partir desses que hoje sao apenas subprodutos.

Os EUA possuem a maior frota de veiculos do mundo, sendo que parte muito
reduzida dessa frota corresponde a carros flex fuel. O pais produz mais etanol que o
Brasil, mas consegue substituir apenas 2,5% da gasolina consumida no pais. O Brasil,
por exemplo, chega a substituir mais de 40% da gasolina por etanol. Por isso, medidas

que aumentem a mistura de etanol na gasolina americana sdo tao significativas a ponto

Neste trabalho quando € usado o termo “gasolina” esta referindo-se a gasolina-C que é uma mistura de

gasolina e dlcool anidro, sendo que a participagdo do dltimo varia entre 20 e 25%.
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modificar todo o mercado, transformando definitivamente o etanol em uma commodity

internacional (EIA, 2011; BEN, 2010).

Independentemente da demanda externa, existe demanda reprimida nos estados
em que a paridade de precos (preco do etanol/preco da gasolina) ndo incentiva o

abastecimento com etanol. Segue tabela com a paridade média dos precos nos estados:

Tabela 2 — Paridade média dos precos de abril de 2002 a abril de 2011.

Paridade Média Porcentagem acima de 70%"
Regido Norte
Acre 0,74 92,86%
Amazonas 0,74 78,57%
Amapa 0,81 100,00%
Roraima 0,80 96,43 %
Rondonia 0,72 57,14%
Para 0,80 100,00%
Tocantins 0,66 13,10%
Regido Nordeste
Maranhio 0,72 50,00%
Piaui 0,77 96,43%
Bahia 0,68 33,33%
Ceara 0,69 39,29%
Alagoas 0,66 30,95%
Sergipe 0,74 88,10%
Rio Grande do Norte 0,70 58.,33%
Paraiba 0,72 64,29%
Pernambuco 0,66 25,00%
Regido Centro-Oeste
Mato Grosso 0,58 4,76%
Mato Grosso do Sul 0,66 15,48%
Distrito Federal 0,72 61,90%
Goids 0,61 8,33%
Regido Sudeste
Sao Paulo 0,57 7,14%
Minas Gerais 0,71 50,00%
Rio de Janeiro 0,68 33,33%
Espirito Santo 0,70 40,48%
Regido Sul
Parana 0,62 11,90%
Santa Catarina 0,69 30,95%
Rio Grande do Sul 0,73 53,57%

Fonte: Dados da ANP, elaboragdo propria.

Nota: a) Refere-se a porcentagem do niimero de vezes que a paridade foi superior a 70% compensando a
compra da gasolina para os consumidores que possuem carros flex. No caso do Acre, significa que em
92,86% dos periodos compensou a compra de gasolina.

Como mostra a tabela, Pard e Amapd ndo tiveram um tnico més durante o
periodo de 2002 a 2011 no qual a relac@o de precgos indicasse para o consumo de etanol

ao invés de gasolina. Outros estados como Roraima, Acre e Piaui também tiverem mais
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de 90% do periodo com precos desfavordveis ao etanol. Sendo que todos eles possuem

em comum as grandes distancias para os principais centros produtores.

Os maiores produtores de cana-de-agucar do Brasil sdo os estados de Sao Paulo,
Minas Gerais, Parand e Goids, respectivamente. O fato de a producao estar concentrada
basicamente no Sudeste, aliada a uma logistica de distribuicao precdria, faz com que o
etanol brasileiro ndo consiga concorrer com a gasolina nos estados mais afastados da
producdo como nos estados do Norte do pais. Segue tabela mostrando a producio de
etanol total (somatoério do dlcool hidratado com o dlcool anidro) dos principais estados

produtores brasileiros:

Tabela 3 — Producao dos principais estados produtores (em milhées de litros)

Safra 2005/06 2006/07 2007/08 2008/09 2009/10 2010/11
Pernambuco 328 319 454 530 400 385
Alagoas 546 604 853 845 626 716
Sao Paulo 9985 10910 13345 16722 14912 15350
Parana 1040 1319 1859 2049 1885 1619
Mato Grosso 771 757 894 952 826 857
Mato Grosso do Sul 496 641 877 1076 1261 1849
Goiés 729 822 1214 1726 2196 2895
Brasil 15947 17719 22479 27513 25739 27604

Fonte: UNICA

A concentracdo da produgdo e a deficiéncia na logistica de distribui¢cao levaram
a considerar os custos com fretes como um determinante da demanda por etanol em
algumas especificacdes do modelo e como controle da endogeneidade da demanda em

outras.

Tratando da produgdo de etanol no Brasil, dois marcos merecem destaque: o
Prodlcool em 1975 e a entrada dos carros com tecnologia flex fuel em 2003. Os dois
eventos estdo intimamente ligados, pois foi o aprendizado proporcionado pelo Programa
Nacional do Alcool ou Prodlcool que permitiu o desenvolvimento da tecnologia flex
fuel 30 anos mais tarde, transformando o Brasil em uma referéncia em energias

alternativas para veiculos (GATTI JUNIOR, 2010).

O Proalcool surgiu em 1975 na tentativa de diminuir a dependéncia brasileira em
relag@o ao petréleo importado. Como o Brasil era governado por militares, o suprimento

energético também era tratado com assunto de seguranga nacional e nao olhado apenas
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pelo viés econdmico. Hoje as preocupagdes referem-se mais a substituicao do uso dos

fosseis e, principalmente, a preocupacio ambiental com menores emissdes de GEE®.

No Brasil, etanol como combustivel comegou a ser demando apenas em 1978
com o desenvolvimento de carros movidos exclusivamente a 4dlcool hidratado.
Anteriormente o dlcool produzido era do tipo anidro (sem adicdo de 4dgua) e usado na
misturado com a gasolina. Até 1978 a industria sucroalcooleira brasileira direcionava a

cana apenas para a producao de acucar e dlcool anidro.

Na década de 1970 existiu um grande interesse e euforia da industria brasileira
em relacdo ao dlcool. Interesse esse que era diretamente ligado aos Choques do Petréleo
de 1973 e 1979. Durante a década de 1980 os precos do petréleo se mantiveram
estdveis ou em trajetéria de queda e os precos do agucar dispararam no mercado
internacional, o que diminui o interesse no etanol brasileiro, culminando com o final do

Proalcool em 1990.

Portanto, a década de 1970 reunia o cendrio perfeito para a criagdao do Prodlcool:
precos do petréleo em alta e do acicar em baixa. A implementacdo do projeto
possibilitaria a fuga dos altos precos do derivado do petréleo e maiores ganhos para os
produtores rurais, uma vez que os precos do acguicar ndo estavam em alta. Diminuindo
assim a dependéncia brasileira do petréleo internacional e ajudando a equilibrar as
contas do governo brasileiro. A década seguinte tinha exatamente a inversao do cendrio,
baixos precos do petréleo e altos precos do acucar, o que arrefeceu novamente o
interesse no etanol brasileiro (GATTI JUNIOR, 2010). Segue grafico mostrando as

cotacdes internacionais do petréleo e do agucar:

® Gases do Efeito Estufa (GEE).
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Figura 1- Logaritmo dos Precos Internacionais do Petrdleo e Aciicar
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Fonte: Ipeadata, elaboracdo propria.

Em 2003, foi lancado pela Volkswagen o primeiro carro flex fuel e comecou
uma corrida das outras montadoras para langarem também os concorrentes. Mas até o
lancamento, muitos gargalos tiveram que ser superados para que as montadoras
acreditassem na viabilidade do produto. Um dos principais deles era desenvolver um
sistema de injecdo eletrOnica que conseguisse se adequar a qualquer mistura entre os
dois combustiveis. Em 1994 surge a solucdo brasileira para a inje¢do de combustivel a
partir de um sensor que media, apés a queima de combustivel, a quantidade de oxigénio
resultante e, a partir dai, reconhecia qual propor¢do de cada combustivel estava sendo

queimada (GATTI JUNIOR, 2010).

Entretanto, quase uma década se passou até que os flex entrassem realmente no
mercado. Muito do lancamento se deve ao crescimento de preocupacdes ambientais
como a assinatura do Protocolo de Kyoto em 1997, e a estabilizacdo dos precos do
alcool ao redor de 50% do prego da gasolina e aos baixos precos do actiicar nos anos
2000. A oportunidade de langamento era a ideal, pois de uma vez s6 seriam atendidos os
apelos ambientais, a diminui¢do da dependéncia por fésseis e a geracdo de renda no
campo. Porém, as montadoras aguardaram ainda pela reducao do IPI para veiculos flex

fuel para que os langcassem no mercado em 2003 (GATTI JUNIOR, 2010).
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Ao final do ano de lancamento os flex fuel representavam apenas 22% das
vendas, atualmente a frota flex responde a aproximadamente 50% do total de veiculos e

90% das vendas de novos (Sindipegas, 2011).

Uma das maiores mudangas no mercado de combustiveis brasileiro com a
introducdo dos carros flex foi trazer para o curto prazo uma decisio que era
essencialmente de longo prazo. A ndo ser o consumidor que possua um carro a gasolina
e outro a alcool, a decisdo de qual combustivel utilizar era feita uma tUnica vez e
permanecia inalterada por todo o tempo que o consumidor permanecia com o veiculo.
Com a introducdo dos carros flex fuel, os detentores desses veiculos passaram a tomar

essa decisdo no dia-a-dia, na hora de abastecer o veiculo.

Do ponto de vista econométrico, 0 que se espera com isso €, considerando a
demanda por etanol, um aumento da elasticidade preco da demanda e aumento da

elasticidade cruzada com a gasolina, ambos os resultados sendo tratados no curto prazo.
2.2. MUDANCAS NA MATRIZ ENERGETICA

O suprimento energético passa por duas necessidades fundamentais, a
diversificacdo da atual matriz e as preocupagdes ambientais. O ponto 6timo desse
conflito seria uma maior oferta energética com um menor dano ambiental. Produtos que
atendam a apenas um dos dois fatores, ndo piorando outro, ji sd@o considerados um
avanco. O dlcool produzido a partir da cana atende aos dois quesitos: diversifica e
amplia a oferta energética com um dano ambiental reduzido em comparacdo com a

gasolina.

A necessidade de diversificacdo se sustenta pelo fato da energia primaéria
consumida no mundo ser fruto, principalmente, do petréleo e do carvao mineral, 33,56 e
29,63%, respectivamente. Quando se compara fontes renovaveis e nao-renovaveis,
observa-se que as fontes nao renovaveis foram historicamente responsaveis por mais de
90% da energia priméria consumida no mundo. Mesmo hoje, com as novas
preocupacdes ambientais, essa realidade ainda estd longe de mudar sendo a participacdo
das energias renovdveis de apenas 7,8% como pode ser visto no grafico abaixo (BP,

2011 e IEA 2010):
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Figura 2 - Participaciio na Matriz Energética Mundial por Fonte - 2010’

Outras fontes
renovaveis
1%

Hidrelétricas
6%

Energia Nuclear
5%

M Petréleo

B Gas Natural

m Carvdo Mineral
M Energia Nuclear
M Hidrelétricas

m Outros fontes renovaveis

Fonte: BP(2010), elaboragao propria.

A oferta de petréleo, ou seja, as reservas provadas do recurso mostraram-se
crescentes ao longo das ultimas trés décadas. Para se ter uma id€ia, as reservas provadas
mais que dobraram nesse periodo, passando de 667,5 em 1980 para 1383,2 bbp em
2010. (BP, 2010).

Esse aumento se deve basicamente aos grandes avangos tecnoldgicos do setor,
uma vez que as reservas provadas s6 aumentam por dois determinantes principais: a
melhora da situagdo econdmica (aumento dos precos reais) ou do estado das artes
quanto a tecnologia empregada (diminui¢do dos custos ou novas possibilidades técnicas
a exploragdo) (WPC, 2007). E, se os pregos no periodo citado ndo tiveram ascensdo que
justifique o aumento das reservas, como mostra o grafico abaixo, o avango das reservas

¢ atribuido entdo aos avangos tecnoldgicos do setor:

" Apesar de ser considerada uma fonte limpa e de uma relacio consumo/producio enorme, a energia
nuclear é uma fonte ndo-renovavel.
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Figura 3 - Reservas provadas (bilhdes de barris), precos reais do petréleo (em US$) e R/P® (em

anos)
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Fonte: BP (2010), elaboragado prépria.
Nota: Eixo principal representa as reservas em bilhdes de barris, no eixo secunddrio estdo representados
os pregos reais em délares e a relagdo reserva/producio em anos.

Observando ainda o gréafico acima, verifica-se que a relacdo reservas por
producdo (R/P) tem se mantido constante ou até mesmo com pequena ascensdo ano a
ano. Isso indica que o descobrimento das novas reservas de petréleo vem acontecendo a
um ritmo mais acelerado do que o consumo do recurso. Uma vez que, se ndo fossem
descobertas novas reservas, a curva que representa a série da relacio R/P teria

inclinagdo negativa.

Mesmo que as noticias em relagdo a oferta do maior provedor de energia do
mundo, o petréleo, sejam animadoras, concluir que a seguranca energética esteja
garantida por esses avangos no setor é um erro. Isso porque, por maiores que sejam 0s
avangos, o petréleo € necessariamente finito. E isso vale para as duas outras fontes mais

usadas no mundo, o carvao mineral e o g4s natural.

Outro problema com relag@o a seguranga energética € a coincidéncia entre instabilidade
politica e grandes produtores que ocorre no mundo. O Oriente Médio sozinho detém

mais da metade das reservas, se forem somadas as reservas de Venezuela e Russia, tem-

¥ A relacdo R/P divide as reservas de petréleo pela producio do ano em questdo, ou seja, ela determina o
final das reservas caso elas ndo se alterem e caso o consumo permanega constante.
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se mais de 3/4 das reservas de petréleo do mundo. Lembrando que os outros dois paises
que apresentam grandes reservas, mas ndo estdo no Oriente Médio (Venezuela e
Russia), também ndo podem ser considerados exemplos de estabilidade politica (BEN,

2010).

Concentragdo semelhante acontece nas outras duas maiores fontes energéticas:
gds natural e carvao mineral. Considerando o gés, a Russia € a detentora de 23,9% das
reservas mundiais, somando-se as reservas da Russia com as do Oriente Médio j4 sdo
representadas mais de 64% das reservas mundiais. A relagdo reservas por produgdo

(R/P) mundial para o gis natural gira em torno dos 58 anos (BP, 2011).

O combustivel fossil mais abundante do mundo ainda é o carvao mineral,
mesmo apds décadas de uso intensivo apds a Revolucdo Industrial. A relagdo R/P
mundiais mostra que as reservas de carvao sdo suficientes para mais 118 anos ao atual
consumo. A concentragdo permanece também nesse recurso onde EUA, Rissia e China
detém mais de 59% das reservas mundiais (BP, 2011). S6 que, por conta das crescentes
preocupacdes ambientais, o carvdo nido pode ou ndo deveria ser considerado um

substituto ao petréleo.

Em economias de mercado, com pregos desregulados, freqiientemente os precos
energéticos refletem apenas os seus custos de producao. Nao incluindo os custos com as
externalidades negativas dos danos ambientais envolvidos na atividade. Por conta disso,
as decisdes de consumo ndo refletem pontos 6timos, uma vez que os consumidores

também desejam melhores condi¢cdes ambientais. (WEC, 2008).

Os precos ndo estariam fazendo a correta sinaliza¢ao dos reais custos envolvidos
na atividade e esse € um problema central na questdo de minorar os danos ambientais
ligados a oferta energética. O dano é difuso dentre toda a sociedade e os ganhos
concentrados nos produtores. Ou seja, ocorre com o meio ambiente uma espécie de
tragédia dos comuns, os ofertantes de energia ndo possuem nenhum incentivo a produzir
um menor custo ambiental, pois os ganhos dessa diminuicio do dano sdo ndo
apropridveis. Por isso, politicas publicas que corrijam essas imperfeicoes do mercado
sao fundamentais para transicao para economias de baixo carbono e de transportes mais

eficientes.

No Brasil, por exemplo, pode-se dizer que existem incentivos fiscais ao

consumo de etanol. O imposto sobre a gasolina gira em torno de 41% do seu preco



22

final, enquanto o imposto para o etanol fica perto de 26% do seu preco final
(CAVALCANTI, 2011). Desconsiderando os aspectos tributdrios, o etanol brasileiro
consegue superar essa barreira da viabilidade econdmica e concorrer com a gasolina.
Diferentemente do etanol americano que, além de ndo apresentar um balanco energético
f6ssil tdo bom quanto ao etanol da cana, possui mais subsidios que o etanol brasileiro.
Segue tabela mostrando algumas diferencas do etanol de cana-de-agicar para outras

matérias-primas:

Tabela 4 - Caracteristicas de Diferentes Matérias-Primas para Producio de Etanol

Matéria-Prima Cana-de-agucar - Brasil  Milho - EUA  Beterraba — EU
Balango Energético Fossil’ 8,1-10 1.4 2,0

Custo de Producdo (Euros/100litros) 14,48 24,83 52,37

Reducao de COZIO 84% 30% 40%

Producao Total (bilhdes de litros) 22,5 34,0 2,7

Area Plantada (milhdes de hectares) 3,40 8,13 0,49
Produtividade (litros/hectare) 6.741 4.182 5.510

Fonte: Goldemberg e Guardabassi (2009).

A tabela acima também mostra que o etanol da cana poupa mais energia fossil
na sua produgdo, com um menor custo em comparagdo com outras matérias-primas,
maior reducao de emissdes de CO, e uma maior eficiéncia na intensidade em terras, ou

seja, produz uma maior quantidade de etanol por hectare.

O balango féssil é um dos mais importantes parametros para as energias
alternativas. Muitos estudos ndo diferenciam a matéria-prima usada e chegam a
conclusdo de que o etanol ndo possui um bom balango féssil. Esquecendo de que o
balanco energético do etanol a partir do milho € totalmente diferente do etanol a partir
da cana. A matéria-prima usada no Brasil possui um balango quase oito vezes melhor do
que o americano por conta do menor uso de fertilizantes e serem auto-suficientes em
energia por conta da utilizacdo do bagaco na geracdo de energia (GOLDEMBERG e
GUARDABASSI, 2009).

O uso da terra € outra importante questdo para viabilidade do etanol em escala
global. As preocupacdes dos policy makers giram em torno da possibilidade da

demanda por biocombustiveis aumentar os precos dos alimentos e degrade florestas.

° Balanco Energético Féssil (BEF). No BEF dividi-se a quantidade total de energia contida no
combustivel pela quantidade de energia fdssil total utilizada no processo. Quanto maior o BEF, mais
energia fossil estd sendo poupada (WORLDWATCH INSTITUTE, 2006).

1% Redugdes de CO, em comparagio com o ciclo completo da gasolina (extracdo, produgdo, refino,
transporte, distribui¢do e queima).
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A concorréncia dos biocombustiveis com os alimentos aumentaria o preco de
ambos, inviabilizando a compra de alimentos justamente da populacdo com menor
renda. A parte da concorréncia com os alimentos € inevitavel, sendo superada apenas
por aumentos de produtividade e remanejo de plantios. Ou seja, j& que o etanol

z

americano € menos produtivo por hectare, tem um pior balango féssil e concorre
diretamente com a soja, € melhor deslocar a producdo de etanol para o Brasil e
continuar com as plantagdes de milho e soja em solo americano. Como exemplo do
aumento dos precos dos alimentos por conta de uma maior demanda por
biocombustiveis segue grafico com o consumo de etanol e pre¢co do milho nos EUA de

1981 a 2010:

Figura 4 - Preco do milho nos EUA em US$ e consumo do etanol nos EUA em milhdes de galdes
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados do Ipeadata e U.S Department of Energy.
Nota: Eixo principal representa os valores dos pre¢os do milho e o secunddrio o consumo de etanol.

Percebe-se claramente com o grafico o aumento dos pre¢os do milho decorrente
de um maior consumo de etanol nos EUA, principalmente no periodo que vai de 2001 a
2007. Os precos das commodities recuaram como um todo em 2008 por conta da crise

mundial.

A outra parte do problema seria a expansdo da cultura para dreas da Floresta
AmazoOnica, mas como mostra a ilustracdo abaixo, os principais plantios de cana-de-

acucar estdo localizados a mais de 2.000 quilometros da Floresta Amazdnica, sendo
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impossivel um efeito direto entre plantio de cana e devastagcdo da Amazdnia, por esta
abordagem. Segue mapa com a localiza¢io da lavoura de cana e da Floresta Amazodnica

no Brasil:

Figura 5 - Localizacao da producio de cana-de-agiicar no Brasil Fonte: UNICA

Cana-de-aglcar

Fonte: UNICA

A maneira mais correta de lidar com efeitos da expansdo da area plantada do
etanol ndo seria pelo efeito direto que as lavouras provocam. Ou seja, ndo € avaliando as
expensas de quais culturas as lavouras de cana-de-actcar estdo se expandindo. Isso
porque, como a maioria da cana-de-agicar é produzida em Sdo Paulo e neste estado
quase ndo existe mais terra ociosa, a cana nao poderia de forma alguma estar
impactando nos desmatamentos da Amazodnia. Por isso, a melhor maneira seria pelo uso
indireto da terra. Nessa abordagem existe a possibilidade de a cana estar prejudicando a

floresta pelo efeito indireto: as pastagens sdo expulsas de Sdo Paulo para dar lugar a
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cana e vao para a fronteira agricola, desmatando a floresta (FERREIRA FILHO e
HORRIDGE, 2011).

A despeito desse efeito, o citado trabalho de Ferreira Filho e Horridge (2011),
baseado em um modelo de equilibrio geral computivel e matrizes de transi¢ao
encontrou que, para 2020, no cendrio base, ter-se-ia um aumento de 14% na produgao
de cana, com um aumento de 8% da area plantada. Sendo que um hectare de expansao
da cana seria responsdvel por apenas 0,08 hectares de novas areas (que € a proxy que o
estudo usa para desmatamento). Vale lembrar que o fechamento dado ao estudo ndo esta
considerando aumentos na produtividade da cana-de-agicar. O aumento da produgdo
em propor¢cdes maiores que a drea plantada € devido apenas a expansdo da plantacdo
ocorrer em terras mais produtivas que a média nacional, o aumento da drea plantada

ocorreria principalmente em Sao Paulo, estado brasileiro com maior produtividade.

Portanto, se forem considerados os provdveis aumentos de produtividade, o
impacto no desmatamento e no plantio de outras culturas seria ainda menor do que os
dos parametros encontrados no estudo, minimizando os problemas de seguranca

alimentar decorrentes do aumento da produ¢do dos biocombustiveis.

Em relacdo ao custo do etanol em relacdo ao principal concorrente, a gasolina, no
Brasil o etanol alterna em periodos e locais em que se justifica o abastecimento com
etanol'' e outros com abastecimento com gasolina, como mostra a tabela que traz as
paridades médias de precos por estado. Lembrando que o etanol consegue concorrer
mesmo seu preco ndo contendo as externalidades positivas em relagdo a reduciao das

emissoes de poluentes.

0 etanol é aproximadamente 30% menos intensivo em energia do que a gasolina. Por isso, para que
seja economicamente racional a compra do produto em substituicdo a gasolina (caso dos carros flex fuel)
a paridade dos precos (prego do etanol dividido por prego da gasolina) tem que estar abaixo de 0,7.
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3. REVISAO BIBLIOGRAFICA: MODELOS DE ESTIMATIVA DA
DEMANDA POR COMBUSTIVEIS

Os modelos de demanda por combustivel seguem a teoria do consumidor
tradicional no qual a demanda por um produto depende do seu preco, da renda, dos bens
substitutos e dos complementares, assim como das preferéncias individuais. Muitos dos
trabalhos anteriores sobre a demanda por combustiveis usam apenas o preco do produto
e uma proxy para renda, a exemplo dos trabalhos de Burnquist e Bacchi (2002),

Ramanathan (1999), Cheung e Thomson (2004) e Rodriguez (2006).

A gama de estudos sobre a demanda de combustiveis abarca diversos métodos
econométricos tais como cointegracdo em séries temporais, dados em painel,
cointegracdo em painéis, dentre outros métodos. Quanto a periodicidade existem
estudos que utilizam bases mensais, anuais e trimestrais. O estudo de Dahl e Sterner
(1991) faz uma comparacdo entre os diferentes trabalhos sobre as elasticidades da
demanda por gasolina. Os pesquisadores t€ém uma amostra de mais de uma centena de
trabalhos e os classificam por periodicidade dos dados e pelas especificagdes dos
modelos. Partindo de fungdes que estimam a demanda por gasolina(G) em funcgado

apenas do seu preco (P) e da renda (Y):

G=f(PY) 1
Quando séries de tempo comecam a ser utilizadas, € possivel captar os ajustes ao
longo do tempo com a inclusdo de valores defasados da varidvel dependente(G.;). A

demanda por gasolina passaria a ser entao:

G=f(PY G1) (2)

Ainda segundo Dahl e Sterner (1991), outra forma de ajustar a dinamica ao

longo do tempo seria incluindo varidveis como o estoque de veiculos (V) e
caracteristicas sobre a frota (C). As caracteristicas sobre a frota podem ser referentes a
eficiéncia dos motores ou propor¢do da frota que € movida a um combustivel ou outro.

A demanda por gasolina seria entdo dada por:

G=f(PYVC 3)
Outros modelos também sdo abordados, modelos que contemplam também
transportes alternativos como Onibus, metrds e bicicletas. Entretanto, considerando o

modelo de demanda por etanol no Brasil, incluir tais transportes ndo seria relevante,
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uma vez que o transporte publico no Brasil estd muito aquém de ser um substituto

proximo dos veiculos particulares.

Considerando quaisquer das especificacdes, foram encontradas elasticidades
preco da demanda por gasolina entre -0,12 e -0,44 no curto prazo e -0,23 e -1,05 no
longo prazo. As elasticidades renda variam entre 0,14 e 0,58 no curto prazo e 0,68 e

1,31 no longo prazo (DAHL e STERNER, 1991).

Outra importante survey sobre a demanda por combustiveis € o trabalho de
Espey (1998). Utilizando meta andlise, o trabalho explica quais seriam as varidveis que
explicam as diferengas nas elasticidades preco e renda da demanda por gasolina. Sao
usados trabalhos publicados entre 1966 e 1997 e que cobrem o periodo que vai de 1929

a 1993.

Para a elasticidade preco da gasolina o estudo mostrou que caracteristicas do
veiculo como a eficiéncia dos motores produzem diferencas significativas nas
elasticidades, reduzindo as elasticidades no longo prazo. Entretanto, as diferentes
especificacdes (linear, log-linear ou modelos indiretos'?) ndo mostraram diferencas
significativas. Os modelos estiticos resultaram em maiores elasticidades de curto prazo
e menores no longo prazo, sendo os resultados significativos. As diferencas na forma
como ¢ especificado o consumo de gasolina (per capita, por domicilio, por estado) ndo

mostraram diferencgas significativas.

O estudo também mostra diferencas na elasticidade preco da gasolina ao longo
do tempo. A elasticidade preco da gasolina de curto prazo diminui ao longo do tempo,
sendo que, estimativas anteriores a 1980 devem ser usadas com cautela, pois as
elasticidades sdo significativamente menores nos estudos a partir de 1980. A explicacdo
dada foi que os consumidores ficaram mais dependentes do combustivel em virtude do

aumento das distancias entre o trabalho e a moradia (ESPEY, 1998).

Em relacdo a elasticidade renda, caracteristicas dos veiculos como eficiéncia,
poténcia e tamanho tiverem resultados significativos. Resultado esperado pela
correlagdo entre essas caracteristicas e as respectivas rendas dos consumidores. Em

relacdo as mudancas ao longo do tempo, os resultados mostram que a elasticidade renda

2 Especificacdes indiretas no trabalho de Espey (1998) sdo aquelas que dependem de outras equagdes
além da demanda. Ou seja, incluir outras equacdes como a oferta do combustivel, apesar de ser mais
preciso do ponto de vista econométrico, ndo traz resultados significativamente diferentes.
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de curto prazo ndo mudou ao longo do tempo. Entretanto, a elasticidade de longo prazo

diminuiu ao longo do tempo (ESPEY, 1998).

O trabalho de Ramanathan (1999) estimou a demanda por gasolina na India no
periodo de 1972 a 1994 utilizando métodos de cointegracdo em séries temporais, com a
renda e os precos da gasolina como variaveis explicativas. Cheung e Thomson (2004)
fizeram estudo parecido s6 que para a China e no periodo de 1980 a 1999. Ambos os
estudos concluiram que a gasolina € ineldstica a preco no curto prazo com parametros
proximos a -0,20. Em relacdo a elasticidade renda os estudos divergem sendo no estudo
de Cheung e Thomson (2004) a elasticidade renda € maior no curto prazo do que longo
prazo. Ambos os estudos utilizaram apenas o preco da gasolina e proxies para renda

como varidveis explicativas.

Hughes et. al. (2006) estudaram as elasticidades preco e renda da gasolina para o
mercado americano fazendo uma comparacdo do periodo das décadas de 1970 e 1980
com a de 2000. Eles comparam o periodo de novembro de 1975 a novembro de 1980
com o de mar¢o de 2001 a marco de 2006 e concluiram que a gasolina tornou-se mais
ineldstica a preco, sugerindo que a dependéncia dos consumidores americanos
aumentou em relacdo ao combustivel. A elasticidade passou da gama de -0,21 a -034,
para -0,03 a -0,07 nos diferentes periodos. As explicagdes para o fendmeno seriam as
maiores distancias percorridas em fun¢do do aumento da populacdo, deslocamento das

moradias para as periferias das cidades e o aumento da eficiéncia dos carros.

Rodriguez (2006), além das varidveis usualmente utilizadas (renda e preco da
gasolina), usou também uma varidvel para estoque de veiculos e outra de tendéncia,
porém ambas foram ndo significativas. O autor estimou a demanda por combustiveis na
Reptiblica Dominicana no periodo de 1997 a 2006 com dados trimestrais e encontrou
elasticidades de longo prazo iguais a -0,41, -0,63 e —0,29 para gasolina aditivada,

. 13 .
gasolina comum e GLP ", respectivamente.

Pock (2007) utiliza dados em painel para estimar a demanda por gasolina e
diesel em 14 paises da Unido Européia com dados anuais de 1990 a 2004. O estudo usa
diversos estimadores incluindo os painéis dinamicos e conclui que o fato dos estudos
anteriores ndo considerar o aumento da fatia da frota devida aos movidos a diesel

termina superestimando as elasticidades preco e renda de curto prazo. Na maioria dos

" Gis Liquefeito de Petréleo.
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estimadores utilizados a gasolina foi ineldstica em relacdo a precos no curto prazo e

eléstica no longo, com elasticidade por volta de -0,8 no curto prazo e -1,2 no longo.

Nappo (2007), interessando em avaliar a influéncia da entrada dos carros flex
fuel na demanda por gasolina no Brasil, utilizou os métodos de co-integracao em série
mensais de 1994 a 2006. As varidveis utilizadas para explicar o consumo da gasolina
foram o seu preco, o preco do dlcool, o PIB como proxy da renda, uma variavel de
tendéncia e uma dummy de inclinag@o associada ao preco da gasolina a partir de 2003.
O preco do dlcool ndo foi significativo, mas a bindria de inclinacdo foi significativa e
com o sinal esperado, mostrando que a entrada dos carros flex fuel tornou a demanda
por gasolina mais eldstica no periodo pés 2003 do que no anterior. As elasticidades

preco de curto prazo encontradas pelo autor foram de -0,20 (pré flex) e -0,33 (p6s flex).

Luchansky e Monks (2009) estimaram a demanda e a oferta de etanol para o
mercado americano utilizando as regressdes em dois estdgios. Os instrumentos
utilizados por eles s@o o preco do milho e o preco do 6leo de milho para oferta; preco da
gasolina e quantidade de veiculos para demanda. Vale lembrar que, para o mercado
brasileiro, usualmente o preco da gasolina é colocado com end6geno nas demanda e
oferta de etanol por conta da reconhecida substitutibilidade entre os combustiveis, como
no trabalho de Burnquist e Bacchi (2002) que estimaram a demanda por gasolina no
periodo de 1973 a 1998. Novamente as outras varidveis utilizadas foram o preco da
gasolina e a renda. Anteriormente a 2003 (surgimento dos carros flex), a substituicdo foi
justificada no trabalho pela possibilidade da mistura de propor¢des de dlcool nos

motores a gasolina e pds 2003 pela entrada dos veiculos flex fuel no mercado.

Para estimar a demanda por gasolina nas Ilhas Mauricio, Sultan (2010) usa a
técnica de vetores auto-regressivos com defasagens distribuidas para séries temporais
cointegradas. As elasticidades preco encontradas foram de -0,21 e -0,44 para o curto e
longo prazo, respectivamente. As elasticidades renda foram de 0,37 e 0,77 também para
o curto e longo prazo. A importancia do estudo referido ainda é devida apenas ao uso da
técnica econométrica e a comparagao das elasticidades encontradas, mas em breve, com
adocdo do E-5 (95% de gasolina e 5% de élcool) e deslocamento de parte da produgdo
de cana para producdo de etanol, serd um 6timo l6cus de estudo sobre a influéncia dos
precos do aguicar (a economia da ilha gira em torno da exportacdo de acicar e do

turismo) e das novas politicas para os combustiveis.
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O trabalho brasileiro de Souza (2010) analisa a demanda por etanol e gasolina
com séries mensais com dados que vao de 2001 a 2009 seguindo linha semelhante ao de
Nappo (2007) com o avanco de usar dados em painel. Para a demanda por etanol, o
autor utiliza os pregos da gasolina, o pre¢o do etanol, o consumo de energia (proxy da
renda), a frota de carros flex e movidos a dlcool e dummies mensais, anuais e de faixa
de faixas de pregos relativos'. O estudo faz uma andlise em painel em dois estigios
controlando a endogeneidade das demandas (dlcool e gasolina) por vérios instrumentos,
sendo que os que mostraram melhores resultados foram os precos do etanol nos
mercados vizinhos, os outros instrumentos utilizados como o preco da uréia, preco do
acucar no mercado externo e preco do calcario ndo passaram no teste para instrumentos
fracos de Stock e Yogo. Para tratar o problema da ndo estacionariedade das séries, o
autor nao explicita quais testes teria feito, mas utiliza as estimativas em primeira
diferenca, o que mostra preocupagdo com o problema. Mas nada é mencionado a

possibilidade de dependéncia na cross section.

Serigati, Correia e Pedrosa (2010) estimaram as equacdes de demanda por
etanol, acucar e a oferta de dlcool simultaneamente por 3SLS para o Brasil. A entrada
da demanda por agicar no modelo € justificada pela possibilidade dos produtores de
etanol escolherem entre produzir etanol ou agucar, dependendo da relacdo de precos
entre os produtos. Além das varidveis usuais (preco e renda), sdo usadas também o
estoque de carros flex e dlcool na demanda por etanol e dummies interadas para o preco
da gasolina e quantidade de dlcool na equacdo demanda por dlcool. Os dados dos
autores sdo agregados para o Brasil inteiro com periodicidade anual e 94 observagdes.
Os resultados mostraram que ao etanol € eldstico a preco com elasticidade por volta de
1,2 em moédulo no periodo pré-flex e de 2,0 no periodo pés-flex. A elasticidade cruzada

também aumentou passando de 1,2 para 2,0 nos periodos mencionados.

Randow, Fontes e Carminati (2010) estimaram a demanda de longo prazo por
etanol usando cointegracdo em séries temporais. As varidveis para estimar 0 consumo
por etanol foram o seu preco, o preco da gasolina e o PIB como proxy da renda. Os

resultados encontrados indicam para demanda altamente eldstica a preco e ao preco

' Souza (2010) separa os estados conforme a média de precos relativos e os trata de forma diferente. A
idéia era que estados com pregos relativos distantes do limite dos 70% respondessem menos as mudangas
de precos, uma vez que pequenas mudangas nesses pregos ndo fariam o consumidor mudar de zona (da
zona vantajosa para consumo de etanol para desvantajosa e vice-versa).
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cruzado no longo prazo (-11,26 e 12,79, respectivamente) e baixa elasticidade renda

(0,46).

Também usando métodos de cointegracdo em séries temporais, Farina et. al.
(2010) analisa o periodo de julho de 2001 a agosto de 2009 e encontra elasticidade
preco de curto prazo para o Brasil de -1,23 e elasticidade cruzada de 1,45, também no

curto prazo.

Outro estudo que ndo trata exatamente sobre a demanda por combustiveis, mas
que merece ser citado é o de Elobeid e Tokgoz (2008) por tratar dos impactos das
barreiras alfandegarias americanas para os mercados americano e brasileiro de etanol.
Ou seja, o estudo indiretamente trata da demanda por etanol. Os resultados para o
cendrio em que o etanol brasileiro ndo € taxado sdo os esperados: aumento do preco do
etanol no Brasil e diminui¢do do consumo no Brasil, aumento do consumo americano e

reduc¢do do preco nos EUA.
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4. O MODELO PROPOSTO E DESCRICAO DOS DADOS

O estudo é um painel balanceado, ou seja, as varidveis estdo disponiveis para
todos os periodos e estados. O i diz respeito aos 26 estados brasileiros e o Distrito
Federal e, portanto, varia de 1 a 27. O t diz respeito a dimensao temporal do painel e vai
de julho de 2001 até julho de 2011, variando de 1 a 121. Sendo assim um painel com

(i.t) 3153 observacdes. Segue tabela com a descri¢dao dos dados:

Tabela 5 — Estatistica descritiva

Variavel Obs Min Max
Tempo (meses) 3267 1 121
Estados 3267 1 27
Qeta (mil litros) 3267 0,1 3005,5
Frota (mil carros) 3267 9 16000
Frete (R$.Km) 3267 120,45 7585,34
Pe (R$) 3267 0,75 2,87
Pg (R$) 3267 1,42 3,22

Fonte: Elaboracgdo prépria.

Como dito na revisdo bibliografica, os modelos de demanda por combustiveis
usualmente sdo como os descritos pela equacdo (1). Ou seja, trazem como varidveis
explicativas apenas a renda e o preco do combustivel. O modelo proposto aqui e suas
variagdes se assemelham a demanda por combustivel proposta pela equagao (3), além

do preco e da renda, traz também o estoque da frota e caracteristicas da mesma.

Porém, em modelos de demanda de combustiveis para o Brasil, apds a entrada
do flex fuel em 2003, se tornou imprescindivel considerar que os combustiveis gasolina
e etanol sdo substitutos para quase metade da frota de veiculos leves. Necessitando

incluir essa caracteristica nos modelos de demanda.

Por isso, 0 modelo proposto aqui possui as seguintes varidveis explicativas para
demanda por etanol: o seu preco, a renda, o preco do substituto (gasolina), o estoque de
veiculos e uma varidvel de controle da endogeneidade entre preco e quantidade, o custo

com frete.

O frete € incluido como instrumento do preco, mas também € tratada como

ex6gena'® em algumas especificacdes. Segue 0 modelo'® de demanda para o etanol:

'3 Como sugere Choi (2002), as varidveis instrumentais podem ser incluidas como exégenas no modelo
gracas a garantia de propriedades assintéticas dos painéis. Ou seja, o teorema central do limite é vélido
por conta do aumento da amostra que ocorre nos painéis. Tratamento semelhante ndo pode ser aplicado as
séries temporais.
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Qeta;; = Bo + B1.Peis + B2.Pg;: + B3. Renda;; + B4. Frota;; + fs5. Frete; +

Eits

Onde:

(4)

Qeta é a quantidade de etanol hidratado vendida nos postos de abastecimento.
Os dados estdo disponiveis no sitio do Sistema de Levantamento de Precos da

ANP;
Po € o intercepto da equacio;

Pe é a média mensal dos precos ao consumidor do etanol hidratado. A média é
ponderada pelas quantidades vendidas em cada posto. Os dados estdo

disponiveis no Sistema de Levantamento de Precos da ANP;

Pg é o preco médio da gasolina-C, também ponderado pelas quantidades

vendidas aos consumidores. Dados disponiveis também no sitio da ANP;

Renda refere-se aos gastos totais em energia elétrica por estado. Como nido
existiam dados como o PIB ou rendimentos em bases mensais, o gasto de
energia foi usado como proxy. Vale lembrar que esses dados sao
disponibilizados para as regides do Brasil, sendo imposto um efeito fixo por
regido. A correlacio entre o PIB per capita e o gasto de energia elétrica foi de
0,894", indicando que se trata de uma boa proxy. Os dados estdo disponiveis no

sitio da Eletrobras;

Frota corresponde ao somatério da frota movida a dlcool com a frota flex-fuel.
Por conta da tendéncia a superestimar os reais valores para a frota circulante, ao
invés de usar os dados do Denatran sdo construidas a frota circulante a partir do
ano base de 1990 e a partir dai sdo somadas as vendas de veiculos fornecidas

pela Anfavea, respeitando a fungdo de sucateamento usada por Souza (2010) e

' Além das varidveis utilizadas, estudos como Schunemann (2007), utilizam a eficiéncia dos carros como
varidvel explicativa. Porém, considera-se que assim como a eficiéncia dos carros aumentou, outros fatores
andaram na contramdo da eficiéncia, os engarrafamentos, por exemplo, ndo sendo necessario incluir a
varidvel. Outra explicagdo para ndo inclusdo da eficiéncia dos carros como varidvel explicativa é que a
eficiéncia mudaria lentamente ao longo do tempo, sendo esse efeito captado pelas dummies anuais.

"7 A correlagdo entre as duas varidveis foi feita a partir das series anuais do PIB e do consumo de energia
elétrica fornecidos pelo IBGE e Eletrobras, respectivamente, a série vai de 1952 a 2009.
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Serigati, Correia e Perosa (2010) ambas com os parametros contidos em MCT

(2006)"%;

e Frete corresponde aos custos com transporte do etanol. Como nao existe base
mensal de custo de frete para todos os estados na abrangéncia temporal do
estudo (2001 a 2011), a varidvel foi construida com base nos seus dois
determinantes principais (distancia e preco do diesel). A distancia é calculada de
acordo com o estado com mais préximo com excedente na produgdo de etanol.
Vale lembrar que a distancia impde um efeito fixo uma vez que ela € constante
para todo um painel qualquer, por isso a varidvel frete s6 € considera no caso
dos painéis com efeitos aleatérios. Obviamente seria melhor pegar dados reais
de frete do etanol, porém, tais dados existem apenas para um periodo reduzido e
estd indisponivel para todos os estados, fato que tornaria o painel ndo

balanceado e impossibilitaria o uso do estimador DOLS.

De acordo com a teoria econdOmica, espera-se em (4) que os parametros
relacionados ao preco do etanol e ao custo com frete (f; e S5 respectivamente) sejam
negativos. Para os parAmetros relacionados a renda, frota e ao preco da gasolina (f3 Sse
[, respectivamente) espera-se sinal positivo e que os parametros relacionados as demais

varidveis sejam positivos.

Além do modelo bésico representado pela equacdo 4, € incluida uma varidvel
dummy (D)) associada ao preco do etanol para verificar se existe mudanga nas
elasticidades preco da demanda de curto e de longo prazo nos periodos pré e pds flex
fuel. Outra dummy (D;) é associada ao preco da gasolina, referente a0 mesmo periodo
que D;. O mesmo periodo é avaliado na dummy associada 4 renda (D3). E testado
também se ha diferencas nos parametros associados ao frete. Segue equagdo com as

citadas dummies:
Qeta;; = Bo + B1.-Peis + B2.Pg;: + B3. Renda;; + B,4. Frota;; + fs5. Frete; +
D1.Peit +D2'Pgit +D3.Rendait + &t (5)

Onde D; D; e D3 sdo as dummies associadas ao preco do etanol, preco da

gasolina e a renda, respectivamente. Sendo que a varidvel € igual a O no periodo anterior

B A funcdo é dada por S(t) = exp {-exp [(a + b (t)]}, onde S(t) é a quantidade de carros sucateada no
tempo t (idade do veiculo). Os parametros fornecidos por MCT(2006) sdo a=1,798 e b=-0,137.
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a agosto de 2006 e 1 no periodo apds agosto de 2006. Optou-se por usar a dummy em
2006 e nao em 2003 por entender que a frota flex ainda era muito incipiente em 2003 e
incapaz de provocar mudangas significativas nas elasticidades. O marco em agosto de
2006 foi entao escolhido por ser a data em que as vendas de carros flex fuel supera as

vendas de carros movidas a gasolina.

Em relacdo ao curto prazo, espera-se que as elasticidades preco e preco cruzada
(parametro da gasolina) sejam maiores no periodo apds os flex fuel do que no periodo
anterior. Isso porque a entrada dos flex fuel significa a perfeita substituicdo entre
gasolina e etanol para os consumidores detentores desses veiculos. Ou seja, assim como
trabalhos que consideram a gasolina comum e aditivada como substitutos (Greene,
1998) e sdo encontradas maiores elasticidades cruzadas por conta da substitutibilidade,

espera-se que um substituto perfeito cause efeito semelhante no mercado brasileiro.

Além das ja mencionadas dummies de inclinac@o para os precos e renda, foram
adicionadas dummies aditivas mensais e anuais com a finalidade de retirar os efeitos
especificos dos anos e dos meses. A dummy do ano de 2008 (A2008), por exemplo,
possui valor igual a 1 no ano de 2008 e zero para todos os outros anos. O mesmo
procedimento ocorre para os meses, a dummy de setembro possui valor igual a 1 para
setembro e O para todos os outros meses. Para evitar problemas de multicolinearidade é
necessario que se tenha uma dummy a menos que o nimero de periodos. Portanto, sdo
construidas 11 dummies para os meses e 10 para os anos. Segue equacdo com o modelo

com todas as dummies citadas:
Qeta;; = By + B1-Pejy + B2.Pgi; + B3. Renda;; + 4. Frota; + Bs. Frete;; +

D,.Pe; + D,.Pg; + D3. Renda;; + A2001 + A2002 + A2003 + A2004 +

A2005 + A2006 + A2007 + A2008 + A2009 + A2010 + M1 + M2 + M3 +

M4+ M5+ M6+ M7+ M8+ M9 + M10 + M11 + ¢;; 6)
Onde:

e A2001: dummy para o ano de 2001, sendo 1 no ano de 2001 e 0 nos demais
anos;

e A2002: dummy para o ano de 2002, sendo 1 no ano de 2002 e 0 nos demais
anos. O mesmo procedimento é usado para a construcdo das dummies para os
outros anos;

e  MI: dummy para o més de janeiro, sendo 1 em janeiro e 0 nos demais meses;
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o M2: dummy para o més de fevereiro, sendo 1 fevereiro e 0 nos demais meses. O
mesmo procedimento € usado para a constru¢do das dummies para os outros

meses.

Todos os modelos do presente trabalho sdo estimados com as dummies anuais e

mensais, porém os valores de tais varidveis nao serao reportados.

Sobre a influéncia dos precos externos do agucar, do petréleo ou do etanol nas
regressoes, vale lembrar que estas ndo sdo incluidas porque, como elas sdo iguais para
todo o painel, ndo é necessdrio inclui-las no estudo porque elas ja sdo captadas pelas
dummies anuais e mensais. No caso de séries temporais, tais varidveis deveriam ser

incluidas.

Tanto a equacdo (4) quanto a (6) também sdao estimadas por regido com a
finalidade de perceber as diferencas nas elasticidades renda, preco e cruzada de curto e

longo prazo nas regides brasileiras.
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5. METODOLOGIA ECONOMETRICA

Alguns testes e estimadores usados nessa dissertacio ndao sdao amplamente
conhecidos pela academia. Isso se deve ao fato da literatura de painéis ser relativamente
incipiente se comparada a literatura de séries temporais, por exemplo. Por isso, 0s seus
testes e estimadores também sdo relativamente desconhecidos, ainda mais se tratando de
painéis heterogéneos, raizes unitdrias e cointegracdo em painéis. Por isso, esta parte do
trabalho facilitard o entendimento dos testes usados e dos estimadores escolhidos, bem

como suas principais propriedades.
5.1. TESTES USADOS
5.1.1 Fator de Inflagdo da Variancia (FIV)

O Fator de Inflagdo da Variancia € usado para medir se existem problemas de
multicolinearidade nas estimativas. A idéia do teste € regredir cada varidvel explicativa
como se fosse a varidvel dependente e a partir dessa nova regressdao € calculado o
inverso de (1-R;%), se esse valor for maior que 10, diz-se que a varidvel sofre de forte

multicolinearidade (GREENE, 2000).

FIV; =1/ (1 —R%)
5.1.2 Teste de Wald Modificado

No caso de “construir” uma amostra trabalhando com dados primarios, o custo
de aumentar o tamanho da amostra é significativo e muitas vezes essa ampliagdo da
amostra € impossivel. Tais custos poderiam ser reduzidos se os métodos estatisticos
pudessem ser usados também em amostras reduzidas. E justamente essa a vantagem do
teste de Wald Modificado para o tradicional. O teste modificado aumenta o poder do
teste, principalmente em amostras reduzidas, ao violar o pressuposto bésico que os erros
sejam independentes e normalmente distribuidos. Por isso, o teste € particularmente
importante no caso das estimativas as regides. A hipétese nula do teste é que a variancia

dos erros € homocedastica.
5.1.3 Teste de Hausman

O teste compara dois modelos distintos com a hipétese nula de que a diferenca

entre os estimadores dos dois modelos ndo € sistemdtica. A rejeicdo da hipdtese nula
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indica que o segundo modelo deve ser adotado. Portanto, depende de como ele &
construido para dizer qual o modelo deve ser usado. Normalmente o teste é usado sob a
hipétese de que o modelo em efeitos aleatorios € “melhor” que o de efeitos fixos,
rejeitando-se a hipdtese nula, usa-se o modelo de efeitos aleatérios. Entretanto, diversos
usos alternativos podem ser feitos com o teste, em Hausman (1978), por exemplo, o
teste € usado para verificar a inclusdo de varidveis instrumentais. No presente trabalho,
por exemplo, foi testado se a varidvel frefe realmente deveria ser incluida no modelo.
Partindo do pressuposto que o modelo estd corretamente especificado, foram estimados
0s parametros com e sem a varidvel em questdo. Como a hipdtese nula foi aceita,

conclui-se que o frete deve ser incluido no modelo.

De forma mais precisa, o que o teste propde € que a covariancia de um estimador

eficiente menos a diferenca de um estimador ineficiente deve ser zero. Ou seja:
Cov |[(A—B),A]l = Cov[A,B]— Var(B) = 0
Onde:
A = estimador eficiente;
B= estimador ineficiente.

Sabendo entdo que a covariancia entre A e B deve ser igual a variancia de B para

que a equagado acima seja verdadeira, chega-se a estatistica do teste que é:
W= y*[K]=[A-B]'.27L.[A - B]

A estatistica W se aproxima de uma distribui¢do chi-quadrado e é usado o

critério de Wald para o teste.
5.1.4 Teste de Hadri (2000)

A literatura de séries temporais para detectar e tratar o problema das raizes
unitdrias € bastante vasta. Porém, a literatura de painéis ainda estd avancando nesta
direcdo com a o aumento da dimensdo temporal dos dados em painel e maior
probabilidade de ocorréncias de raizes unitdrias nos painéis, testes e estimadores

avancaram para lidar com isso.

E importante perguntar o motivo de desenvolver novos testes para raizes
unitdrias em painéis e ndo, simplesmente usar os testes das séries temporais. Novos

testes sao utilizados pois o Dickey-Fuller (DF), Dickey-Fuller Aumentado (ADF) e o
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Phillips-Perron (PP), possuem menor poder para detectar a presenca de raizes unitarias
do que os testes especificamente desenvolvidos para painéis. Pois, os desenvolvidos
especificamente para os painéis aumentam consideravelmente as amostras dos testes ao
considerar ndo sé a dimensao temporal, mas também a cross section. E com o aumento

das amostras, aumenta por conseqii€ncia o poder dos testes.

A respeito da adequacdo do teste ao tamanho da amostra, no artigo de Hadri
(2000), o autor diz que “our tests are applicable to panel data with large T and
moderate N’ (p. 149). O artigo faz a comparacdo do poder do teste para diferentes
tamanhos de amostras e conclui que para amostras com T>100, a diferenca de poder do

teste entre 1 e 15 cross sections ndo € superior a 5% (HADRI, 2000).

Em caso de painéis com cross sections muito reduzidas (a Regido Sul possui
apenas 3 estados), o uso dos testes usuais (DF, ADF e PP) também € vélido, mas o uso

de testes especificos para painéis ainda é indicado (MATYAS e SEVESTRE, 2008).
5.1.5 Teste de Pesaran (2004) "

Outro problema freqiiente nos estudos econdmicos que usam dados em painéis é
a dependéncia na cross section. Isso porque, os parametros de um sistema econdmico
geralmente se influenciam mutuamente. No caso do presente trabalho, é complicado

supor que os pre¢os de estados vizinhos nao possuam algum tipo de influéncia mutua.

Entretanto, a maioria dos estimadores pressupde que ndo existe dependéncia
entre as cross sections. E, caso estes sejam usados, corre-se o risco de estarem sendo
estimadas regressoes espurias. Por isso, para detectar tal dependéncia € usado o teste de

Pesaran (2004) com a hipétese nula de independéncia na cross section.

O teste comporta-se de forma satisfatéria ndo s6 em grandes amostras, mas

também com amostras reduzidas, na presenca de quebras estruturais e raizes unitarias.
O teste parte do modelo padrio:
— !
YVie= a; + B Xy + vy

Onde i=1, 2..Net=1, 2...T.

' Muitas vezes o teste aparece na literatura como Pesaran CD em referéncia a “Cross section

Dependece” e também para diferenciar de outros testes propostos por Pesaran.
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A matriz B corresponde aos parametros e X corresponde as varidveis
explicativas, sendo um parametro associado a cada varidvel explicativa.
A estatistica do teste é dada por:
N-1<—N
CD = J2T/N(N = 1).2 Z pij
i=1 b= j=i+1

Onde p;; corresponde ao seguinte somatorio:

Z{=1 Vit

O ud) . (O ued)

Dij 1/2

5.1.6 Teste de Westerlund (2007)

Uma solugdo para controlar a dependéncia dentro do painel (raizes unitdrias) e
na cross section € usar os estimadores Dynamic Ordinary Least Squares (DOLS) ou o
Fully Modified Ordinary Least Squares (FMOLS). Mas antes de utilizar tais
estimadores € necessdrio testar se as varidveis realmente cointegram, se existe realmente

uma relagcdo de longo prazo entre elas que justifique o uso do DOLS ou FMOLS.

Duas ou mais varidveis podem ser integradas de primeira ordem, mas a sua
combinacdo linear ser integrada de ordem zero. Ou seja, o residuo dessa combinagdo
linear ser estaciondrio, mesmo que as séries em nivel ndo sejam. Caso isso ocorra, é dito
que as varidveis cointegram. No sentido econdmico significa que elas possuem uma

relacdo estdvel de longo prazo (HAYASHI, 2000).

Vale lembrar que nem todas as varidveis precisam ser integradas da mesma
ordem para que elas cointegrem. Ou seja, varidveis de ordens diferentes podem
cointegrar e isso ocorre, geralmente, na ordem superior. Ou seja, varidveis que possuem
residuos de ordem 1 e 2, geralmente cointegram em ordem 2. Ou seja, nao
necessariamente as séries precisam ser da mesma ordem de integracio para que

exista cointegracao (HAYASHI, 2000).

Para testar a existéncia de cointegracao foram usados os testes de Westerlund
(2007) sob a hipdtese nula de ndo cointegragdo. Tais testes foram escolhidos por
conseguir testar a hipdtese de cointegracdo sob alto grau de heterogeneidade e com a

existéncia de quebras estruturais.
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Os testes mais antigos para cointegracdo, como o teste de Kao (1999) e Pedroni
(1995, 1997), necessitam que os parametros de curto prazo sejam iguais aos parametros
de longo prazo para que seja rejeitada a hipotese nula de auséncia de cointegracao, o
que € uma hipé6tese um tanto quanto restritiva. O teste de Westerlund (2007) supera essa

restri¢ao.

Mesmo assim o teste possui algumas limitacdes como a necessidade de que as
varidveis sejam integradas de ordem 1 (as varidveis em nivel precisam ter erros
correlacionados em de primeira ordem) por isso no caso da frota (para o Brasil), usa-se
a varidvel em primeira diferenca, uma vez que ela torna-se estaciondria em segunda
diferenca. O mesmo procedimento € usado nas séries para as regides, ou seja, respeita-
se a estacionariedade de cada série para que seja feito o teste. O nimero de lags do teste

¢ escolhido automaticamente pelo critério de AIC*.

O teste reporta 4 estatisticas distintas: Ga, Gt, Pa e Pt. O primeiro par sdo as
estatisticas referentes a cointegracao no grupo, consideram que o painel € inteiramente
cointegrado e que o fator de cointegracdo é o mesmo para todo o painel. Pa e Pt sdo
referentes a cointegragdo no painel, consideram a existéncia de pelo menos uma secao

cointegrada, no caso desse estudo, que existe pelo menos um estado cointegrado.

5.2.ESTIMADORES

Baseado nos resultados dos testes econométricos foram escolhidos o GLSHA
para as estimativas de curto prazo e o DOLS para as de longo prazo. Por isso, serdo
explicitados alguns comentérios sobre os dois estimadores. O DOLS ganharda um maior
destaque por conta de ser um estimador relativamente novo, nao estando disponivel para
a maioria dos pacotes econométricos sem que seja usada alguma linha de programacgao

desenvolvida pelos préprios usudrios.

00 teste escolhe automaticamente o nimero de lags pelo critério de Akaike, sendo necessdrio apenas
especificar o nimero méximo pela regra de bolso sugerida por Westerlund (2007), laguu=4.(T/100)*

onde T € o nimero de periodos da série.
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5.2.1. Generalized Least Squares com correcdo para correlacdo temporal e serial

(GLSHA)

O estimador escolhido para o curto prazo é o GLSHA com corre¢do para
heterocedasticidade, autocorrelagdo dentro do painel e autocorrelacdo serial
(dependéncia na cross section). Nao poderia ser usado o pooled OLS por conta de ele
pressupor homocedasticidade, ndo dependéncia na cross section e séries estaciondrias.
Vale lembrar que outros estimadores como o estimador de Prais-Winsten (PSCE)
também levam em conta a correlacdo serial e temporal (dentro do painel)” e

teoricamente seriam apropriados as estimativas de curto prazo.
5.2.2. Dynamic Ordinary Least Squares (DOLS)

Diante da existéncia de cointegracdo, pode-se usar o DOLS, proposto por Kao e

Chiang (2000), para estimar as relagdes de longo prazo para a demanda por etanol®.

A constru¢do do comando xtdolshm para o Stata.11 por Diallo Ibrahima Amadou
leva em consideracdo apenas os casos mais simples e mais comuns de varidveis
integradas. Ou seja, quando as varidveis sdo integradas de primeira ordem I(1). Por isso,
o estimador exige que as varidveis sejam inseridas em nivel e pressupondo que os seus
erros sao I(1). No caso do presente estudo, como existem algumas varidveis que sao
I(2), estas foram incluidas em primeira diferen¢a no modelo para que seus erros fossem

I(1) como a constru¢do do estimador exige.

A escolha do DOLS leva em consideracio Kao e Chiang (2000) que
compararam a eficiéncia do OLS, FMOLS e DOLS e concluiram que o OLS tem um
viés que nao € desprezivel para pequenas amostras e presenca de heterocedasticidade, o
FMOLS ndo consegue melhorar muito esse viés, sendo entdo o DOLS a escolha mais
promissora para o caso em que sdo encontrados painéis com dependéncia na cross
section, ndo estaciondrios e cointegrados. A estatistica do estimador parte também de

um modelo padrao:

Yie = a; + B'Xit + vy

2! Maiores detalhes sobre o estimador de Prais-Winsten em Prais e Winsten (1954).
*2 Maiores detalhes sobre a aplicagio do DOLS as relagdes de longo prazo podem ser encontradas em
Mark e Sul (2003) e Saeb (2004).
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Adicionando a correcdo® (parte em negrito na equagdo abaixo), o modelo é

transformado para:

k1

Yie = a; + f'Xir + v + Z YikAXit— + Vi
k=ki

E o coeficiente Bpors € dado por:

-1

T
Boows = N~ Z( ZuZ') Q Zu¥e)

t=1

Onde Z; é um vetor que representa as diferengas entre Xj; e a média do painel
(Xi) na primeira coluna e nas demais colunas os regressores em diferenca (AXjqx,...,

AXit+k) .

3 A idéia do vetor de corregdo dos painéis é a mesma utilizada nas metodologias Vector Error-
Correction (VEC) para séries temporais.
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6. RESULTADOS

No intuito de determinar quais seriam os melhores estimadores para o presente
estudo, foram feitos testes econométricos para conhecer melhor as propriedades das
séries estudadas. Vale lembrar que o objetivo do trabalho ndo € apenas estimar os
parametros de longo prazo com o painel cointegrado e por isso ndo sdo feitos apenas os

testes de estacionariedade, dependéncia na cross section e cointegragao.

Apés os testes serdo apresentados os resultados para os estimadores mais
adequados as caracteristicas das séries. Os resultados para o Brasil estdo apresentados

separadamente dos resultados para as regides para uma melhor visualizacao.
6.1. RESULTADOS PARA O BRASIL
6.1.1 Testes Econométricos

Primeiramente sdo apresentados o Fator de Inflacdo da Variancia (FIV) para
multicolinearidade, Teste de Wald Modificado para heterocedasticidade e de Hausman

para especificacao.

Com todo o resto constante, quanto maior a FIV, maior a multicolinearidade.
Nas séries usadas a multicolinearidade nao € um problema, uma vez que o FIV de
nenhuma varidvel € superior a 2,04 ¢ o FIV médio da regressdo foi de 1,44*. Segue

tabela com os testes:

Tabela 6 - Testes de multicolinearidade, heterocedasticidade e especificacio em painéis

FIV Wald Modificado Prob>y2 Hausman Prob>y2
Renda 1,02 - - - -
Frota 1,02 - - - -
Pe 1,47
Pg 2,03 - - - -
Frete 1,64 - - - -
Regressdo 1,44 2002,08 0,00 100,56 0,00
Ho Homocedasticidade Diferencas sistemdticas

Fonte: Elaboracdo prépria.

Ainda em referéncia a tabela 6, a hipétese nula de homocedasticidade ao longo
dos painéis foi fortemente rejeitada pelo teste de Wald Modificado, indicando que existe

heterocedasticidade nos painéis.

* A multicolinearidade é um problema sério se o FIV for maior que 10.
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O Teste de Hausman se baseia na diferenca entre dois estimadores, com a
hipétese nula de que a diferenca entre os estimadores € sistemadtica. Os resultados
mostram que na comparacdo do modelo de efeitos fixos com o de efeitos aleatdrios, o

modelo de efeitos fixos foi rejeitado como melhor modelo.

Como o modelo de efeitos fixos ndo € adequado ao estudo, a varidvel “frete”
deve ser incluida. Se o modelo de efeitos fixos pudesse ser usado, pela construcido da
varidvel “frete” (distancia x preco do diesel) a distincia estaria naturalmente incluida
nos efeitos fixos por estado, ndo sendo necessaria a inclusdo da mesma. Ou seja, faria
sentido colocar apenas a parte da varidvel que muda conforme a observagao, o preco do
diesel, e ndo a parte que € constante para todo o painel (distincia para o centro
produtor). Mas usando o modelo de efeitos aleatrios, 0 mesmo ndo ocorre, sendo

importante o uso da varidvel.

Como foi dito na metodologia, com o aumento da dimensdo temporal dos
painéis, a econometria de dados em painel comeca a ter que lidar com um problema
tipico das séries temporais, as raizes unitirias (MATYAS; SEVESTRE, 2008). Para
verificar a estacionariedade dos painéis, foi usado o teste de Hadri (2000) que possui
como hipétese nula a estacionariedade de todos os painéis. O teste foi repetido com a
inclusdo de tendéncia temporal (CT), a retirada das médias dos grupos (MQG) e

permitindo dependéncia ao longo da cross section (DEP). Segue a tabela:

Tabela 7 - Testes de Hadri para variaveis logaritimizadas em nivel

Variavel Hadri  Prob>Z CT Prob>Z CT,MG Prob>Z CT, MG, DEP Prob>Z
Pe 246,44 0,00 91,95 0,00 74,97 0,00 68,66 0,00
Pg 317,69 0,00 214,80 0,00 118,82 0,00 100,90 0,00
Qeta 364,70 0,00 102,66 0,00 106,74 0,00 106,74 0,00
Renda 380,74 0,00 35,60 0,00 77,07 0,00 77,07 0,00
Frota 376,35 0,00 355,90 0,00 306,59 0,00 306,59 0,00
Frete 349,40 0,00 258,55 0,00 146,45 0,00 146,45 0,00
Ho Os painéis s@o estaciondrios

Fonte: Elaboragao proépria.

Como mostra a tabela, a hipdtese de que os painéis sdo estaciondrios foi
fortemente rejeitada para todas as varidveis. Como alternativa ao problema da
estacionariedade no painel, assim como é feito nas séries temporais, sdo usadas

estimativas em diferenca, pois regressdes espurias podem aparecer se a natureza nao
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estaciondria das séries ndo for levada em consideracdo. Seguem os testes de Hadri para

as varidveis em primeira diferenca:

Tabela 8 - Teste de Hadri para variaveis em primeira diferenca.

Variavel Hadri Prob>Z CT Prob>Z CT, MG Prob>Z CT, MG, Prob>Z
PDSC

Pe -3,77 0,99 -2,08 0,98 -5,08 1,00 -4,67 1,00
Pg -2,44 0,99 -3,90 1,00 -5,42 1,00 -4,76 1,00
Qeta -4,22 1,00 -3,06 0,99 -3,31 0,99 -3,13 0,99
Renda -3,38 1,00 -5,21 1,00 -5,22 1,00 -5,29 1,00
Frota® 388,00 0,00 63,61 0,00 63,61 0,00 63,61 0,00
Frete 19,50 0,00 -1,77 0,96 -1,62 0,94 -1,60 0,95
Ho Os painéis sdo estaciondrios

Fonte: Elaboragao proépria.

Mesmo tentando fazer o tratamento dos painéis para que fosse corrigido o
problema da raiz unitdria, a varidvel frota ndo se tornou estaciondria em primeira
diferenca, isso aconteceu apenas na segunda diferenca. Por isso, para que seja corrigido
o problema das raizes unitdrias, cada série deve ser inserida no modelo respeitando a

sua ordem de integracgao.

As estimativas de longo prazo, usando Dynamic Ordinary Least Squares (DOLS,
como pressupde o estimador, as varidveis devem ser inseridas em nivel, desde que seus
erros sejam integrados de primeira ordem. Por isso, todas as varidveis estardo
logaritimizadas em nivel e a frota em primeira diferenca quando for usado tal estimador

nas regressoes para o Brasil.

Como o sistema econdmico ¢ amplamente integrado, existe certa dependéncia
nos parametros, principalmente se tratando de estados ou paises vizinhos. Ou seja, é
dificil supor que os precos € o consumo entre as cross sections nao mantenham certa
dependéncia, quando o preco do etanol sobe em Sao Paulo, por exemplo, € comum que
este suba em todo o pais. Essa dependéncia pode gerar regressdes espurias para a
maioria dos estimadores e esse ¢ um problema que raramente é testado nos trabalhos
empiricos usando dados em painel. Tentando avancar nesse sentido, € usado o teste de
Pesaran (2004) com a hipdtese nula de que ndo existe dependéncia entre as cross

sections. Segue tabela com o teste:

» A varidvel tornou-se estaciondria em segunda diferenca.
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Tabela 9 - Teste para dependéncia na cross section de Pesaran (2004)

Varidvel Pesaran CD (em Prob>y2 Primeira Prob>y2

nivel) Diferenca
Pe 200,60 0,00 135,06 0,00
Pg 203,99 0,00 108,73 0,00
Qeta 165,80 0,00 113,61 0,00
Renda 195,72 0,00 86,44 0,00
Frota 206,08 0,00 205,23 0,00
Frete 205,25 0,00 189,62 0,00
Ho Independéncia na cross section

Fonte: Elaboragao proépria.

Como a hipétese nula foi fortemente rejeitada para todas as varidveis da tabela 9,
conclui-se que existe o problema de dependéncia na cross section. Vale lembrar que
fazendo as estimativas em diferenca, o problema da estacionariedade seria contornado,

mas (como mostra a tabela 9) o problema de dependéncia na cross section nao.

E fazer as estimativas sem considerar essas caracteristicas, segundo Matyas e
Sevestre (2008) torna os estimadores viesados, ndo podendo ser estimados usando
Pooled OLS, painéis com efeitos fixos ou aleatérios, pois todos eles pressupdem

independéncia entre os residuos da cross section.

Diante dos resultados, foi escolhido para estimar a demanda por etanol de curto
prazo o GLS com corre¢do para heterocedasticidade e autocorrelacdo em diferencga. Ja
para relacdo de longo prazo, para que o DOLS possa ser usado, € necessdrio testar ainda
se as séries realmente cointegrem. Para verificar se existe tal relacdo de longo prazo sao

usados os testes de Westerlund (2007).

O teste pressupde que as varidveis estejam com os erros integrados de ordem um
para que possa ser executado. Por isso, a frota foi considerada em primeira diferenca

para o teste considerando toda a amostra. Segue tabela com os resultados:

Tabela 10 - Teste de Westerlund (2007) para cointegracao

Westlund (2007) Z Prob>Z
Gt 3,15 0,00
Ga -18,07 0,00
Pt 17,97 0,00
Pa 20,03 0,00
Ho Auséncia de cointegracdo

Fonte: Elaboracgdo propria.
Nota: Maiores explicacdes sobre as estatisticas do teste sdo encontradas na parte da metodologia
econométrica e em Westerlund (2007).
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Em todas a 4 estatisticas do teste foi fortemente rejeitada a hipdtese nula de
auséncia de cointegracdo. Por isso, a conclusdo do teste é que existe relacdo de longo
prazo estavel entre as varidveis, elas realmente cointegram. E, por isso, € vidvel o uso

do DOLS.
6.1.2 Resultados das Estimativas

Os estimadores que foram julgados como os mais adequados para o estudo
foram o GLS com correc¢do para heterocedasticidade e autocorrelacao do tipo AR(1) que
aqui serd tratado como GLSHA e o DOLS. Mesmo assim, outros estimadores como o
OLS com efeitos fixos e 0 GLS com efeitos aleatérios serdo apresentados nos resultados

para efeito de comparacgao.

Vale lembrar que os resultados a seguir sdo referentes a equagdo 3, adicionando

apenas as dummies mensais e anuais. Segue tabela com os resultados:

Tabela 11 — Parametros para o Brasil — estimativa sem as dummies

Varidvel FE(1) RE(2) GLSHA(3) IV(4) DOLS(5)
Pe -1,53 -1,54 -1,42 -1,53 -3,30
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pg 0,86 0,81 0,73 0,86 2,82
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Renda 0,49 0,49 0,42 0,49 0,91
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Frota 47,85 47,39 4421 47,81 25,51
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Frete - 0,12 0,12 - -0,54
Prob>Z - 0,43 0,28 - 0,00
Const. -0,04 -0,04 -0,04 -0,04 -
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,16 -
R? 0,31 0,31 0,31 0,31 0,88
N 3101 3101 3101 3101 3120

Fonte: Elaboracgdo prépria.

Notas: 1) Modelo OLS com efeitos fixos e sem a varidvel “frete”. 2) Modelo GLS com efeitos aleatorios.
3) GLS com corre¢do para heterocedasticidade e para os erros autocorrelacionados. 4) Modelo com
varidveis instrumentais, instrumentalizando o preco pelo frete. 5) DOLS — Dynamic Ordinary Least
Squares. Todos os modelos foram estimados com dummies anuais e mensais com a finalidade de retirar o
efeito fixo do ano e dos meses na estimativa.

A maioria das dummies anuais foi significativa nos modelos. A ndo ser a
atribuida ao ano de 2007. Em relacdo as dummies mensais, quase todas elas foram nao
significativas, a ndo serem as atribuidas aos meses de julho e agosto, notadamente a

entressafra da producao de cana de actcar.
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As varidveis tiveram os resultados esperados: o preco do etanol negativamente
relacionado com a quantidade; preco do substituto (gasolina), a renda e a frota
respondendo positivamente a quantidade demandada. Os resultados foram
estatisticamente significativos a 1% de significancia. A unica varidvel que apareceu com
sinal diferente do esperado em duas especificacdes foi o frete. A varidvel apareceu com
sinal positivo nos estimadores (2) e (3), porém o resultado ndo foi significativo. Ja
usando o estimador DOLS (5), o resultado foi o esperado e estatisticamente
significativo a 1% de significAncia. O R? da estimativa DOLS era esperadamente mais

elevado por conta de incluir no vetor de correcao de erros também varidveis defasadas.

Dos modelos (1) ao (4), o preco do etanol mostrou uma elasticidade por volta de
1,5, com coeficiente altamente significativo em todas as especificacdes. No modelo (5)
o resultado mostra uma maior elasticidade (3,3), o que era esperado por se tratar de uma
relacdo de longo prazo. Ou seja, era de se esperar que a elasticidade preco, elasticidade
renda e elasticidade cruzada mostrassem coeficientes realmente maiores no DOLS do
que nos outros estimadores. Outros estudos, como o de Gémez e Tamarit (2011),
encontraram diferencas semelhantes na comparac¢do dos estimadores OLS e GLS em

comparacao com o DOLS.

A renda teve resultados que vao de 0,42 no estimador (3) a 0,49 nos estimadores
(1), (2) e (4), sendo todos esses resultados para o curto prazo, mostrando que o etanol,
de forma agregada € um produto normal (elasticidade renda entre zero e um). No
resultado para o longo prazo, a renda mostrou-se mais eldstica com parametro por volta
de 0,91 no estimador DOLS. Todos os resultados para renda da tabela acima foram

significativos a 1% de significancia.

A elasticidade cruzada do etanol, ou seja, o parametro atribuido ao preco da
gasolina foi significativo e positivo em todos os estimadores da tabela, com resultados

por volta de 0,81 no curto prazo e de 2,82 no longo prazo.

O “frete” ndo foi incluido no modelo (1) por conta da caracteristica da
constru¢do da varidvel ser incompativel com o modelo de efeitos fixos. J4 no modelo
(4) o frete instrumentalizou o prego e, por isso, ndo sao apresentados os coeficientes.
Nos demais modelos, o frete aparece com sinal positivo, porém o coeficiente ndo é
significativamente diferente de zero. No modelo (5) o frete aparece com o sinal negativo

e significativo.
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Vale lembrar que a inclusdo da varidvel que € tipicamente da oferta para
controlar a endogeneidade do preco pode ser feita como varidvel instrumental como foi
feito no modelo (4). Ou, seguindo a sugestdo de Choi (2002), tratando o instrumento
como varidvel endégena como foi feito nos modelos (2), (3), e (5). O autor ainda alerta
que essa opg¢ao pode ser feita para dados em painéis por conta do aumento do tamanho
da amostra e possibilidade de aplicacio do teorema central do limite, 0 mesmo

procedimento nao € valido para as séries temporais.

O modelo também foi estimado com dummies interadas aos precos do etanol, da
gasolina e a varidvel renda para verificar se houve mudanga nesses parametros com a
entrada dos carros flex fuel no mercado. Com isso o modelo é ampliado e ndo se estd

estimando mais a equacao 3 e sim a equacdo 5, segue tabela com os resultados:

Tabela 12 - Resultados para o Brasil (com as dummies)

Variavel FE(1) RE(2) GLSHAQ@3) IvV(4) DOLS(5)
Pe -1,11 -1,11 -0,96 -1,07 -3,42
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pg 0,63 0,64 0,58 0,62 2,87
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Renda 0,51 0,51 0,45 0,51 0,91
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Frota 47,61 47,63 43,78 48,02 25,89
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
D1.Pe -1,01 -1,02 -1,16 -1,03 0,93
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
D2.Pg 0,60 0,60 0,69 0,61 -0,80
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
D3. Renda -0,04 -0,05 -0,04 -0,04 0,14
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cont -0,04 -0,03 -0,03 0,01 -
Prob>Z 0,01 0,00 0,99 0,99 -
r2 0,33 0,88
N 3101 3101 3101 3101 3120

Fonte: Elaboragao proépria.
Nota: Os resultados da frota ndo podem ser tratados como a elasticidade uma vez que foram estimadas em
segunda diferenga, enquanto o resto do modelo estd em primeira diferenca.

Com esta especificacdo os coeficientes tiveram que ser reparametrizados para
que fossem calculadas as elasticidades™. Segue tabela com as elasticidades para o

periodo pré e pos flex fuel:

26 A elasticidade do primeiro periodo é dada pelo coeficiente da varidvel, j4 a elasticidade do segundo
periodo é encontrada pelo somatério da do primeiro periodo com a interag@o da varidvel com a dummy. A
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Tabela 13 - Elasticidades pré e pos flex fuel no Brasil

Elasticidades Pré-Flex FE RE GLSHA IV  DOLS
Ep -1,11 -1,11 -0,96 -1,06 -341
Ec 0,63 0,64 0,58 0,61 2,87
Er 0,51 0,51 0,45 0,51 0,91
Elasticidades Pés-Flex

Ep -2,13 2,13 2,13 2,09 248
Ec 1,23 1,25 1,27 1,23 2,07
Er 0,47 0,47 0,40 0,46 1,05

Fonte: Elaboragao proépria.

Como mostra a tabela 13, as elasticidades preco e elasticidade cruzada do etanol
aumentaram no curto prazo, resultado esperado por conta da possibilidade de escolha
entre etanol e gasolina que os consumidores tiveram apds o advento dos carros flex fuel.

O resultado € significativo para as trés dummies utilizadas.

A elasticidade renda de curto prazo manteve-se quase a mesma, tendo um
decréscimo de aproximadamente (0,04) nos parametros, mostrando que o etanol tornou-

se um bem ligeiramente mais essencial no periodo mais recente.

Quanto ao longo prazo, o tnico parametro que aumentou foi o da elasticidade renda,
passando de 0,91 para 1,06. A elasticidade preco do etanol de longo prazo passou de -
3,42 para -2,48 e a elasticidade cruzada passou de 2,87 para 2,07. Todas elas

considerando os parametros no periodo pré e pods flex.

Novamente a explicacdo razodvel para a diminui¢do da elasticidade preco e
cruzada de longo prazo para o etanol no periodo apds os carros flex fuel seria a
passagem de uma decisdo que era essencialmente de longo prazo para o curto prazo. Ou
seja, com o deslocamento da escolha do longo para o curto prazo, parte da variabilidade

da elasticidade também teria se deslocado.

Além dos dois modelos especificados, ainda foi feito um terceiro colocando a
dummy de tempo interada com o custo de frete para verificar se houve mudanca
significativa nesses custos ao longo do tempo. Em todos os estimadores o sinal da
dummy foi negativo, porém o parametro foi bem reduzido e ndo significativo
estatisticamente, com excec¢do do estimador DOLS?. Ou seja, a mudanga na estrutura

logistica foi muito reduzida e, quando essa mudanga foi significativa, ela foi um

elasticidade do etanol no primeiro periodo para o modelo de FE € de -1,1 e do segundo periodo ¢é de -2,1,
por exemplo. Por isso, caso a interagdo tenha o mesmo sinal do parametro que representa a elasticidade
no periodo anterior, significa que ocorreu aumento na elasticidade em questao.

70 parametro da dummy foi 0,02, ou seja, o pardmetro pré flex foi -0,55 e o pods flex -0,57.
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retrocesso, ou seja, o parametro para o frete foi, em moddulo, superior ao do periodo
mais recente. Resultado que ndo € surpreendente uma vez que o modal de transporte

continuou essencialmente rodovidrio durante todo o periodo estudado.

6.2 RESULTADOS PARA AS REGIOES

Para mostrar as diferencas nos parametros entre as regioes, as elasticidades do
periodo inteiro (modelo sem as dummies) foram estimadas para cada uma das cinco
regides. Com as estimativas por regides se ganha em detalhamento, porém perde-se em
graus de liberdade. Entretanto, como a amostra da Regido Sul é a menor delas e mesmo
assim possui 357 observagdes para o curto prazo, as propriedades assintdticas dos
estimadores continuam garantidas. Como possivelmente algumas caracteristicas das
séries podem ter mudado com o redimensionamento das amostras, os testes feitos para a

amostra inteira (resultados para o Brasil) precisaram ser refeitos.
6.2.1. Testes Econométricos

Novamente as séries ndo mostraram problemas de multicolinearidade pelo Fator
de Inflacdo da Variancia (FIV). A tabela abaixo reporta o valor médio do FIV e
nenhuma regido teve valor préximo a 10, que seria o limite critico. Nenhuma varidvel

separadamente chegou préximo ao limite. Segue tabela com os resultados:

Tabela 14 - Testes de Multicolinearidade, Heterocedasticidade e de Especificacao (Regides)

Testes Centro Oeste Sul Sudeste Norte Nordeste
FIV médio 1,40 1,53 1,60 1,45 1,47
Wald Modificado 294,36 2,48 43,88 2852,93 102,77
Prob>y2 0,00 0,48 0,00 0,00 0,00
Hausman 206,18 2,50 128,24 8,91 29,44
Prob>y2 0,00 1,00 0,00 1,00 0,25
Resultado Aleatério Fixo Aleatério Aleatério Fixo

Fonte: Elaboracgdo prépria.

Ainda com relacdo a tabela 14, o Teste de Wald Modificado mostrou que as
séries das regides sdo heteroceddsticas, a ndo ser a Regido Sul para a qual ndo foi

rejeitada a hipdtese nula de homocedasticidade.

No Teste de Hausman para especificacdo as regides Sul e Nordeste nao
rejeitaram a hipotese de que o modelo usando efeitos fixos € melhor do que o modelo de

efeitos aleatdrios. O teste para a Regido Norte testou o modelo de efeitos aleatdrios
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contra o modelo de efeitos fixos e como ndo foi rejeitada a hipdtese nula que o primeiro

¢ melhor que o segundo modelo, o modelo de efeitos fixos ndo € indicado.

Testando a estacionariedade para as regides, usando o teste de Hadri (2000),

todas as regides comportaram-se de forma semelhante, como mostra a tabela 15:

Tabela 15 - Teste de Hadri (2000) para estacionariedade para as séries regionais

Em nivel Centro Oeste Sul Sudeste Norte Nordeste
Pe 117,33 109,01 131,17 171,88 196,32
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pg 137,93 118,83 142,67 187,10 210,58
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Qeta 122,45 76,54 125,92 156,00 197,73
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Renda 131,52 128,40 147,57 185,79 214,47
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Frota 148,34 128,42 148,07 202,42 222,73
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Frete 118,24 102,46 122,65 163,00 187,40
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Primeira Diferenca

Pe -1,67 -1,48 -1,52 -1,41 -1,85
Prob>Z 0,95 0,93 0,94 0,92 0,97
Pg -0,96 -0,86 -1,35 -1,17 -1,24
Prob>Z 0,83 0,80 0,91 0,88 0,89
Qeta -1,69 -1,29 -1,64 2,11 -0,86
Prob>Z 0,95 0,90 0,95 0,98 0,80
Renda -1,77 -1,59 -1,22 -2,46 -2,21
Prob>Z 0,96 0,94 0,89 0,99 0,99
Frota 149,34 129,34 149,34 197,56 224,02
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Frete 6,33 5,89 5,98 10,32 7,52
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Segunda Diferenca

Frota -2,18 -1,89 -1,98 -2,88 -3,27
Prob>Z 0,99 0,97 0,98 1,00 1,00
Frete -2,14 -1,86 -2,13 -2,83 -3,23
Prob>Z 0,98 0,97 0,98 1,00 1,00
Ho Os painéis s@o estaciondrios

Fonte: Elaboracgdo prépria.
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Os testes mostraram que as séries para as regides nao sao estaciondrias com as
varidveis em nivel®, as varidveis tornaram-se estaciondrias em primeira diferenga, com
excecdo da frota e do frete que se tornaram estaciondrias apenas em segunda diferenca.
Felizmente, essas caracteristicas se repetiram para todas as regides, podendo o mesmo

tratamento ser aplicado a todas elas.

Para testar se existe dependéncia na cross section mais uma vez serd usado o

Teste de Pesaran (2004). Segue tabela com os resultados:

Tabela 16 - Teste de Pesaran (2004) para dependéncia na cross section - regioes

Variaveis Centro Oeste Sul Sudeste Norte Nordeste
Pe 22,71 18,35 25,97 46,80 62,75
Prob>y2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pg 25,23 18,44 26,63 47,07 63,21
Prob>y2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Qeta 22,02 15,18 24,35 32,45 59,18
Prob>y2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Renda 25,75 18,81 26,52 48,51 65,22
Prob>y2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Frota 26,72 18,92 26,61 50,37 65,71
Prob>y2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Frete 26,87 19,03 26,90 50,19 65,78
Prob>y2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ho Independéncia na cross section

Fonte: Elaboracgao propria

Como mostra a tabela acima, nenhuma das séries conseguiu aceitar a hipdtese
nula de independéncia na cross section. Por isso, se até agora, para a Regiao Sul, o mais
adequado era o estimador mais simples para dados em painéis, o OLS com efeitos fixos.
Por conta da dependéncia na cross section, para o curto prazo deverd ser usado algum
estimador que seja compativel com a dependéncia. Aqui € indicado o uso do GLS com
correcdo para autocorrelacio e heterocedasticidade para todas as séries no curto prazo,
mas existem outros estimadores compativeis com tal problema, os estimadores de Prais-

Winsten, por exemplo.

Para verificar a possibilidade de uso do DOLS para estimar a demanda de longo
prazo € necessario testar se as séries realmente cointegram e novamente sio usadas as 4

estatisticas propostas por Westerlund (2007) como mostra a tabela abaixo:

% O teste foi repetido para as varidveis logarimitimizadas, com resultados semelhantes.
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Tabela 17 - Teste de Westerlund (2007) para as regioes.

Estatisticas Centro Oeste Sul Sudeste Norte Nordeste
Gt -3,81 -3,62 -2,93 -3,09 -3,29
Prob>Z 0,00 0,01 0,08 0,01 0,00
Ga -23,22 -24,73 -17,04 -17,89 -15,32
Prob>Z 0,00 0,00 0,08 0,02 0,08
Pt -7,84 -6,09 -5,97 -9,48 -9,69
Prob>Z 0,00 0,01 0,04 0,00 0,00
Pa -25,48 -25,57 -16,64 -21,27 -16,36
Prob>Z 0,00 0,00 0,02 0,00 0,00
Ho Auséncia de Cointegracao

Fonte: Elaboracgdo prépria.

Com a hipétese nula de auséncia de cointegracdo negada em todas as estatisticas
do teste, para todas as regides, conclui-se que existe relagao de longo prazo que permita

o uso do DOLS para todas as regides.

6.2.2 Resultados para as regides

Os testes econométricos para a caracterizacdo das séries indicam para o uso do
GLS com corre¢do para autocorrelacdo e heterocedasticidade e o uso do DOLS. Assim
como foi feito para as estimativas de todo o periodo, primeiro o modelo € estimado sem
as dummies interadas e ap0s isso elas sdo adicionadas. Segue tabela com os resultados

dos principais pardmetros para o curto e longo prazo para o modelo sem as dummies:

Tabela 18 - Elasticidades de curto e longo prazo por regiao sem as dummies

Elasticidade CP Centro-QOeste Sul Sudeste Norte Nordeste
Ep -1,34 -1,53 -1,37 -1,89 -1,50
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ec 0,46 0,72 0,83 1,32 0,93
Prob>Z 0,05 0,00 0,00 0,00 0,00
Er -0,07 0,20 0,67 0,99 1,04
Prob>Z 0,79 0,50 0,01 0,00 0,00
N 476 357 476 833 1071
Elasticidade LP

Ep -0,64 -4,83 -3,07 -6,86 -3,96
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ec -1,68 2,53 4,98 12,46 2,80
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Er 0,91 0,42 0,81 0,81 0,77
Prob>Z 0,00 0,15 0,02 0,00 0,02
N 480 360 480 840 1080

Fonte: Elaboracgdo propria.
Notas: a) A elasticidade de curto prazo foi obtida a partir do GLS com correc¢do para heterocedasticidade
e erros autocorrelacionados. b) A elasticidade de longo prazo foi obtida a partir das estimativas do DOLS.
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c¢) As diferencas das amostras do curto para o longo prazo ficam por conta da nio necessidade de serem
feitas estimativas em diferenca no DOLS (com excecdo do pardmetro da frota). d) No curto prazo, os
pardmetros para o frefe tiveram sinais positivos, diferentemente do esperado, mas os pardmetros ndo
foram significativos. No longo prazo para todas as regides o frete (omitido na tabela) teve parametros
negativos e significativos a 1% em trés das cinco regides.

A maioria dos resultados foi satisfatdoria, ou seja, elasticidades de longo prazo
maiores que as de curto prazo. Elasticidade renda e elasticidade cruzada positivas e
elasticidade preco da demanda positiva. Porém, talvez por conta da diminui¢do dos
graus de liberdade, a elasticidade cruzada de longo prazo e a elasticidade renda de curto
prazo da Regido Centro-Oeste apresentaram sinais negativos®. A elasticidade ndo foi
significativa, porém para a elasticidade cruzada de longo prazo o sinal foi o nao

esperado e surpreendentemente significativo.

A Regido Norte apresentou as maiores elasticidades no curto prazo, com a maior
elasticidade preco, a maior elasticidade cruzada e a segunda maior elasticidade renda.
Os resultados foram os esperados, especialmente a respeito da elasticidade renda e
preco. Isso porque se espera realmente que as regides mais pobres tenham maior
sensibilidade a pregos € maior deslocamento do consumo por conta de variagdes na

renda.

Ainda a respeito da elasticidade renda de curto prazo, o etanol chega a ser um
produto de luxo (elasticidade renda maior que 1) na Regido Nordeste e quase isso na

Regido Norte, tamanha a variagdao do consumo em relagdo aos deslocamentos da renda.

O mesmo procedimento usado com toda a amostra foi aplicado as estimativas
com as dummies D D,, e D3 para verificar se houve mudanca nas elasticidades no
periodo pré e pos flex foi repetido para as estimativas por regido. Mais uma vez serdo
reportados apenas os principais parametros, sendo omitidas as dummies anuais e
mensais € as outras varidveis explicativas (frete e frota). Segue tabela com os

parametros:

¥ Alguns autores retiram o Distrito Federal das analises por regido por considerar que os pardmetros do
DF se assemelham mais aos do Sudeste e Sul do pais. Em rela¢@o aos resultados da tabela 18, foi testado
estimar as regressdes sem o DF, o resultado da elasticidade renda mudou de sinal (pardmetro foi 0,16),
porém continuou néo sendo significativo. E o resultado da elasticidade preco cruzada continuou negativo,
porém nessa nova regressdo foi nao significativo.
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Tabela 19 - Parametros para as estimativas por regiao (com dummies)

Varidvel Centro-Oeste Sul Sudeste Norte Nordeste
Parametros no curto prazo

Pe -0,93 -1,14 -1,11 -1,49 -1,01
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pg 0,07 0,28 0,60 0,95 0,65
Prob>Z 0,86 0,27 0,02 0,00 0,00
Renda 0,15 0,45 0,69 0,64 1,24
Prob>Z 0,65 0,15 0,00 0,01 0,00
D1.Pe -0,82 -1,15 -0,95 -1,96 -1,66
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
D2.Pg 0,63 1,13 0,50 1,44 1,21
Prob>Z 0,24 0,02 0,34 0,00 0,00
D3.Renda -0,02 -0,07 -0,01 0,00 -0,02
Prob>Z 0,68 0,12 0,84 1,00 0,45
N 476 357 476 833 1071
Pardmetros no longo prazo

Pe -3,27 -5,35 -3,17 -7,01 -4,16
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pg -2,14 3,69 491 12,79 2,90
Prob>Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Renda 0,32 0,42 0,80 0,80 0,76
Prob>Z 0,16 0,00 0,02 0,00 0,02
D1.Pe 0,14 3,01 0,97 5,84 3,41
Prob>Z 0,04 0,00 0,00 0,00 0,00
D2.Pg 2,42 -0,93 -4,24 -7,76 -1,56
Prob>Z 0,00 0,05 0,00 0,00 0,00
D3.Renda -0,30 -0,07 0,31 0,46 -0,08
Prob>Z 0,00 0,09 0,00 0,00 0,07
N 480 360 480 840 1080

Fonte: Elaboragao prépria.

Notas: a) Os pardmetros de curto prazo foram estimados partir do GLS com correcdo para
heterocedasticidade e autocorrelagdo de primeira ordem. b) Os pardmetros de longo prazo foram
estimados a partir do estimador DOLS. ¢) Em negrito estdo os resultados que apresentaram sinal
inesperado ou/e foram nfo significativos.

A partir dos parametros da regressao € possivel calcular as elasticidades para os
periodos pré e pds flex no curto e no longo prazo com procedimento idéntico ao usado
nos resultados para o Brasil. Ou seja, os parametros do primeiro periodo sdao dados
pelos parametros associados as varidveis e os do segundo periodo sdo resultados do
somatorios dos pardmetros do primeiro periodo com os parametros associados as

dummies. Segue tabela com as elasticidades nos dois periodos:
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Tabela 20 - Diferencas nas elasticidades nos periodos pré e pés flex (por regiao)

Varidveis Centro-Oeste Sul Sudeste Norte Nordeste
Elasticidades de curto prazo no pré flex

Ep -0,93 -1,14 -1,11 -1,49 -1,01
Ec 0,07 0,28 0,60 0,95 0,65
Er 0,15 0,45 0,69 0,64 1,24
Elasticidades de curto prazo no pos flex

Ep -1,75 -2,29 -2,05 -3,45 -2,66
Ec 0,70 1,41 1,10 2,39 1,86
Er 0,12 0,38 0,69 0,64 1,22
Elasticidades de longo prazo no pré flex

Ep -3,27 -5,35 -3,17 -7,01 -4,16
Ec -2,14 3,69 4,91 12,79 2,90
Er 0,32 0,42 0,80 0,80 0,76
Elasticidades de longo prazo no pos flex

Ep -3,13 -2,34 -2,20 -1,17 -0,75
Ec 0,29 2,76 0,67 5,03 1,35
Er 0,02 0,36 1,11 1,26 0,68

Fonte: Elaboracio prépria.

Na especificacdo com as dummies, os resultados para o curto prazo foram os
esperados em todas as regides: sinais positivos para elasticidade cruzada e elasticidade
renda, negativos para elasticidade preco e aumento da elasticidade preco e elasticidade

cruzada no periodo pds 2006.

Pode-se dizer que a elasticidade renda de curto prazo nado teve alteragdo, uma
vez que as dummies atribuidas ao parametro ndo foram significativamente diferentes de

zero para nenhuma das regioes.

Em relacdo ao longo prazo, as elasticidades preco e elasticidade cruzada
diminuiram ao longo do segundo periodo. Novamente o resultado € atribuido a
possibilidade de troca de combustivel ter saido do longo para o curto prazo, diminuindo

as elasticidades de longo prazo e aumentando as de curto prazo.
6.3. COMPARACAO COM OUTROS ESTUDOS

A comparagdo com estudos internacionais € vélida, porém pouco pode agregar
sobre a acurdcia do presente trabalho. Uma vez sdo realidades totalmente diferentes,
principalmente no que diz respeito a elasticidade e substitutibilidade dos combustiveis.
E também, porque, nos estudos internacionais, geralmente se estima a demanda por
gasolina, colocando como substitutos a gasolina aditivada e o diesel. Vale lembrar que o
diesel ndao deve ser incluido na demanda por etanol brasileira por conta desse, por

restricao legal, ndo ser usado em veiculos leves.
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Serdo comparados apenas os resultados para o Brasil inteiro, uma vez que nao

foram encontrados trabalhos com as elasticidades regionais.

Para uma melhor visualizacdo da comparacgdo, segue tabela com os resultados da

demanda por etanol no Brasil no curto prazo:

Tabela 21 - Comparaciao com outros trabalhos nacionais - elasticidades de curto prazo

Pré Flex Ep Er Ec
Serigati, Correia e Pedrosa (2010) — Série de tempo -0,96 a -1,33 - 0,74 a 1,47
Presente trabalho — Painel -0,96a-1,12 0,45a0,51 0,58 a 0,64
Pos Flex

Serigati, Correia e Pedrosa (2010) — Série de tempo -1,81a-2,42 - 1,50 a 2,01
Presente trabalho - Painel -2,09a-2,13 0,40 a 0,47 1,23 a1,27
Periodo Inteiro (regressoes sem dummies)

Souza (2010) — Painel -1,26 e -1,82 0,45¢0,20 -
Farina et. al. (2010) — Séries temporais -1,23 1,45
Presente trabalho - Painel -1,42 a-1,53 -0,42a049 0,73a0,86

Fonte: Elaboragdo prépria, baseado em Souza (2010) e Serigati, Correia e Pedrosa (2010).

A tabela separou os trabalhos que estimam a elasticidade utilizando apenas um
periodo e os que utilizam o periodo pré e pos flex. Em ambos os casos, as estimativas
do presente estudo no curto prazo ndo sdo muito diferentes dos dois trabalhos usados na

comparagao.

Entretanto, comparando as estimativas de longo prazo com o trabalho mais
recente encontrado existe discrepancia nas estimativas utilizando séries temporais.

Segue tabela com a comparagdo:

Tabela 22 - Comparaciao com outros trabalhos - Longo Prazo

Parametros LP Ep Er Ec
Presente Estudo - Painel -3,30 2,82 0,91
Randow, Fontes e Carminati (2010) — Séries temporais -11,26 12,79 0,46

Fonte: Elaboracgdo prépria.

Como se observa na tabela 22, os sinais foram o0s mesmos em ambos 0S
trabalhos e estdo todos de acordo com a teoria econdmica. Porém, a magnitude das
elasticidades preco e cruzada de longo prazo foram muito maiores no trabalho de
Randow, Fontes e Carminati (2010) do que para o presente trabalho. As elasticidades
encontradas no trabalho dos supracitados autores indicam para uma variacdo bastante
elevada no consumo do etanol, uma variagdo de 1% no preco do etanol significativa
uma variacdo de 11% no seu consumo, extrapolando o exercicio tedrico, uma variagao

de 10% no preco do etanol zeraria a sua demanda. Entretanto, mesmo considerando
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apenas valores reais, no periodo de 2001 a 2010, existiram variacdes superiores a 10%

tanto no pre¢o da gasolina, quanto no preco do etanol.

Outra diferenca € que no trabalho de Randow, Fontes e Carminati (2010) e de
Farina et. al. (2010) o preco da gasolina provoca maior variagao no consumo do que o

préprio preco do etanol, fato que ndo ocorre no presente trabalho.
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7. CONSIDERACOES FINAIS

Os resultados do trabalho indicam que o etanol é um bem elastico a preco tanto
no curto, quanto no longo prazo. No periodo da amostra (2001 a 2011) a elasticidade
preco da demanda por etanol ficou entre -0,96 e -1,12 no curto prazo (estimativas sem
as dummies), resultados compativeis com a teoria econdmica e proximos aos obtidos

por trabalhos anteriores.

A elasticidade preco de longo prazo para o Brasil foi de -3,30 (estimativa sem as
dummies). O resultado foi o esperado tanto a respeito do sinal negativo, quanto a
respeito de uma maior magnitude do que a elasticidade de curto prazo. Em comparacao
com o trabalho encontrado para o longo prazo, de Randow, Fontes e Carminati (2010),

usando cointegragcdo em séries temporais, o resultado de foi mais eléstico (-11,26).

Em todas as especificacoes, tanto para o curto, quanto para o longo prazo, o sinal
da elasticidade cruzada do etanol foi positivo, fato que denota a substitutibilidade entre
os dois combustiveis. As estimativas da elasticidade cruzada para o Brasil ficaram por
volta de 0,81 e 2,82 para o curto e longo prazo, respectivamente (modelo considerando

todo o periodo).

A fim de verificar a mudanga nos parametros por conta da entrada dos carros
flex fuel, o modelo foi estimado com dummies interadas no ano de 2006. Nessa
especificacdo, para o curto prazo, tanto a elasticidade preco, quanto a elasticidade
cruzada tornaram-se mais eldsticas, indicando para um aumento da possibilidade de

substituicao entre os dois combustiveis de um periodo para o outro.

Ainda a respeito do efeito da entrada dos carros flex fuel, para o longo prazo. O
resultado foi o oposto, ou seja, as elasticidades diminuiram de um periodo para o outro.
Resultado atribuido a possibilidade de escolha ter passado para o curto prazo. Um dos
motivos que aumentava a elasticidade de longo prazo era a possibilidade de mudar de
combustivel com a compra de outro veiculo, como essa possibilidade passou para o
curto prazo, a elasticidade de longo prazo perdeu esse componente, diminuindo a sua

magnitude.

A elasticidade renda de curto prazo nao teve grandes mudancas tanto nas
estimativas considerando todo o periodo, quanto no modelo com as dummies. No
periodo pré e pos flex a mudanga no curto prazo foi de apenas -0.04, redu¢do que na

literatura mundial € geralmente atribuida a uma maior necessidade dos veiculos por
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conta do aumento das distancias percorridas diariamente, mas que aqui provavelmente,
além disso, também se deve ao aumento da renda no pais e, por conseqiiéncia, uma

menor parte desta ser alocada para o transporte.

Com as estimativas regionais, embora se perca na qualidade da estimativa por
conta da diminui¢ao da amostra, ganha-se com o fornecimento de parametros regionais,
e com isso, a possibilidade de politicas publicas mais precisas, considerando as

caracteristicas de cada regido.

Ainda considerando as politicas publicas para o mercado do etanol,
corroborando os resultados de estudos anteriores, o etanol se mostrou um bem elastico a
preco, possibilitando que os estimulos/desestimulos a sua demanda sejam feitos apenas

via mercado.

Com o etanol tento elasticidade renda positiva, espera-se um grande incremento
na demanda pelo combustivel fruto do recente crescimento da classe média brasileira.
Com isso, 0 governo passa a ter um papel ainda mais importante no sentido de garantir a

oferta minima do combustivel.

Nas estimativas para as regides, considerando as estimativas para todo o periodo,
as maiores elasticidades foram para as regides Norte e Nordeste, fato que ja era

esperado, em funcdo dos menores niveis de renda das citadas regioes.

A Regido Centro-Oeste teve elasticidade cruzada de longo prazo negativa e
estatisticamente significativa para a regressdo considerando todo o periodo, fato que
pode ser atribuido a substitutibilidade entre os dois combustiveis ser bastante reduzida
no periodo pré flex. Quando a amostra foi dividida em dois periodos, o resultado para a
mesma regido foi: elasticidade cruzada negativa apenas no periodo pré flex,

corroborando a justificativa.

No restante, os parametros para as regides corresponderam aos resultados
esperados, seguindo a linha dos obtidos nas estimativas para todo o Brasil. A
elasticidade preco foi negativa em todas as especificagdes, para todas as regides,

variando de -0,93 (Regidao Centro-Oeste) até -1,49 (Regido Norte).

A elasticidade renda foi positiva nas regides, tanto no curto quanto no longo
prazo. Com excecdo apenas da elasticidade renda de curto prazo para a Regido Centro-

Oeste que teve parametro negativo, entretanto o parametro nao foi significativo.
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Vale ressaltar que o trabalho possui algumas lacunas que podem ser reparadas
no futuro. Em relacdo a inclusdo da varidvel frete, por exemplo, espera-se que, com 0
aumento da amostra para os reais dados de frete para os estados brasileiros, possam ser
feitos estudos em que ndo seja necessario construir tal varidvel, possibilitando assim
estimativas mais precisas. Também com o aumento das amostras, poderdo ser feitas
estimativas para os estados brasileiros, a fim de ter parametros ainda mais precisos e

possibilitando politicas publicas ainda mais focadas.

Como agenda de pesquisa futura, sdo sugeridos trabalhos que utilizem
microdados de forma semelhante ao procedimento de Anderson (2008) para o consumo
de etanol como alternativa a gasolina nos EUA. Pois, com dados desagregados foi
possivel extrair uma maior quantidade de informagdes sobre as preferéncias dos
consumidores. Em trabalhos em que as observagdes sdo feitas por posto, estado ou
ainda mais agregados, ndo € possivel fazer consideracdes sobre as preferéncias

individuais.
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