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RESUMO

O langamento dos carros flex fuel em 2003 oportunizou ao consumidor
brasileiro a possibilidade de decidir por qual combustivel abastecer seu veiculo,
etanol ou gasolina. Atualmente, a frota brasileira € composta de 81,55% de
veiculos bicombustivel. A base de dados analisada se constituiu dos precos
mensais médios da gasolina C e do etanol hidratado no periodo de maio de 2004
a outubro de 2021, nos 27 estados brasileiros. O objetivo desta pesquisa foi
estudar a integracdo dos precos destes combustiveis e examinar a relagao de
precos entre o etanol e a gasolina para verificar os periodos em que abastecer
o veiculo com etanol foi mais vantajoso que abastecer com gasolina. A
metodologia empregada foi o teste de causalidade de Granger, para verificar se
existe integracao e transmissao de precos entre as variaveis gasolina C e etanol
hidratado. Os resultados obtidos demonstraram que, durante 73,81% dos meses
analisados, abastecer com etanol foi mais competitivo, uma vez que a relagao
de preco do etanol ficou igual ou menor que 70% do valor da gasolina. Quanto
ao teste de causalidade de Granger, constatou-se que gasolina Granger-causa
etanol, ou seja, existe uma causalidade unilateral. Concluiu-se que ha
causalidade do pre¢o da gasolina no prego do etanol e que, na maior parte do
periodo analisado, o preco do etanol hidratado manteve-se competitivo em
relagdo a gasolina. Mesmo que o Brasil seja um grande produtor de
biocombustivel etanol, possua uma grande frota de veiculos flex fuel e uma rede
de distribuicdo consolidada em todo o territério nacional, ha necessidade de
maiores investimentos e incentivos governamentais para diminuir a dependéncia
do petroleo.

Palavras-chave: combustivel fossil; biocombustivel; tecnologia flex fuel;
competitividade dos precos; transmissibilidade de precos.



ABSTRACT

The launch of flex fuel cars in 2003 gave Brazilian consumers the
opportunity to decide which fuel to fill up their vehicle, ethanol or gasoline.
Currently, the Brazilian fleet is composed of 81.55% of biofuel vehicles. The
analyzed database consisted of the average monthly prices of gasoline C and
hydrous ethanol from May 2004 to October 2021, in the 27 Brazilian states. The
objective of this research was to study the integration of the prices of these fuels
and examine the price relationship between ethanol and gasoline, in order to
verify the periods in which fueling the vehicle with ethanol was more
advantageous than fueling with gasoline. The methodology used was the
Granger causality test, to verify if there was integration and price transmission
between the variables gasoline C and hydrated ethanol. The results obtained
showed that, during 73.81% of the analyzed months, filling up with ethanol was
more competitive. Since the ethanol price ratio was equal to or less than 70% of
the value of gasoline. As for the Granger causality test, it was found that gasoline
Granger-causes ethanol, that is, there is a unilateral causality. It was concluded
that there is a causality between the price of gasoline and the price of ethanol
and that, for most of the analyzed period, the price of hydrated ethanol remained
competitive in relation to gasoline. Even though Brazil is a major producer of
ethanol biofuel, has a large fleet of flex fuel vehicles and a consolidated
distribution network throughout the national territory, there is a need for greater
investments and government incentives to reduce dependence on oil.

Keywords: fossil fuel; biofuel; flex fuel technology; price competitiveness; price
transferability.



RIASSUNTO

Il lancio delle auto flex fuel nel 2003 ha dato ai consumatori brasiliani
I'opportunita di decidere quale carburante utilizzare per il proprio veicolo, etanolo
o benzina. Attualmente, la flotta brasiliana & composta per I'81,55% da veicoli a
biocarburante. Il database analizzato comprendeva i prezzi mensili medi della
benzina C e dell’etanolo idrato da maggio 2004 a ottobre 2021, nei 27 stati
brasiliani. L'obiettivo di questa ricerca era di studiare I'integrazione dei prezzi di
questi combustibili ed esaminare il rapporto prezzo tra etanolo e benzina per
verificare i periodi in cui rifornire il veicolo con etanolo era piu vantaggioso rispetto
a rifornire con benzina. La metodologia utilizzata & stata il test di causalita
Granger, per verificare se esiste integrazione e trasmissione del prezzo tra le
variabili benzina C ed etanolo idrato. | risultati ottenuti hanno mostrato che,
durante il 73,81% dei mesi analizzati, il rifornimento di etanolo era piu
competitivo, poiché il rapporto prezzo etanolo era uguale o inferiore 70% del
valore della benzina. Per quanto riguarda il test di causalita Granger, & stato
riscontrato che la benzina Granger-provoca etanolo, cioé esiste una causalita
unilaterale. Si & concluso che esiste una causalita tra il prezzo della benzina e il
prezzo dell’etanolo e che, per la maggior parte del periodo analizzato, il prezzo
dell’etanolo idrato € rimasto competitivo rispetto alla benzina. Anche se il Brasile
€ uno dei maggiori produttori di biocarburanti a base di etanolo, dispone di
un’ampia flotta di veicoli flex fuel e di una rete di distribuzione consolidata su tutto
il territorio nazionale, sono necessari maggiori investimenti e incentivi governativi
per ridurre la dipendenza dal petrolio.

Parole chiave: combustibili fossili; biocarburante; tecnologia flex fuel;
competitivita di prezzo; trasferibilita di prezzo.
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1 INTRODUGAO

O estudo dos biocombustiveis € de grande importancia para as
economias mundiais. O petréleo foi por muitos anos e ainda € a principal matéria-
prima para diversos setores industriais, combustivel necessario para os
transportes de cargas e de pessoas e para o aguecimento de casas.

As fontes n&o renovaveis de energia, como o petréleo e o carvao mineral,
sdo responsaveis por grande parte da emissao de gases de efeito estufa na
atmosfera. Estes gases poluentes impactam negativamente e vem causando
grandes danos ao ambiente e a saude dos seres humanos.

A preocupacao com a escassez das reservas de combustiveis fosseis e
a necessidade na diminuicdo da emissao de gases de efeito estufa fez com que
as nacgdes investissem na obtencdo de novas fontes energéticas e matérias-
primas renovaveis.

O biocombustivel obtido mediante a transformag¢éo da cana-de-agucar em
etanol foi incorporado a matriz energética brasileira a partir de 1930. A crise do
petréleo de 1973, resultado do conflito entre Israel, Egito e Siria, trouxe disturbios
internacionais nos pregos dos combustiveis com efeitos na produgao brasileira.
Houve a implantagao de planos de desenvolvimento, como o Programa Nacional
do Alcool, cujo objetivo era incentivar a produgdo de etanol no lugar da gasolina
pura, buscando minimizar as importacoes de petroleo. O baixo preco do acucar
no mercado internacional favoreceu a decisdo do governo em estimular a troca
de producéao de agucar por alcool.

Estudos sobre as propriedades do etanol demonstraram que o
combustivel vegetal tem 70% da eficiéncia energética da gasolina. Ou seja, um
litro de etanol libera o equivalente a 70% da energia de um litro de gasolina.
Sendo assim, o prego do etanol deve ser no maximo 70% do valor da gasolina
para ser financeiramente vantajoso. Assim, para que o etanol seja considerado
competitivo, a proporcao percentual do prego entre o etanol e a gasolina deve
ser igual ou inferior a 70% (TASCA, 2017).

Em geral, a literatura sobre a integragdo dos pregos dos combustiveis

relaciona apenas o efeito substituicdo entre os combustiveis (GAMARRA 2019;
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MELO; SAMPAIO, 2014). O Brasil, além de possuir o etanol hidratado como um
substituto direto da gasolina, tem o etanol anidro misturado na gasolina, de forma
que pode existir um efeito de complementaridade. A partir de 2003, com o
surgimento da tecnologia flex fuel, o consumidor passou a decidir por abastecer
seu veiculo com gasolina ou etanol.

Existe a crenga de que a maior parte do consumidor brasileiro desconhece
a composicao do preco dos derivados do petroleo. Para rever esta situacao, a
Empresa de Pesquisa Energética (EPE) iniciou em 2019 uma série de estudos
com o objetivo de esclarecer sobre a composigao do prego dos combustiveis no
mercado nacional, bem como melhor elucidar a sociedade sobre as diversas
particularidades relacionadas a tematica em questéo.

Conhecer o processo de formagao dos pregos dos combustiveis € o
primeiro passo para possibilitar a averiguagdo sobre os reais motivos de suas
oscilagbes, ou mesmo de sua estabilidade diante de expectativas de
variabilidade.

Este estudo se propde a levantar os dados dos prec¢os da gasolina C e do
etanol hidratado durante o periodo de maio de 2004 a outubro de 2021, aplicando
o teste de causalidade de Granger. Este teste foi formulado pelo econometrista
Clive Willian John Granger em 1969, com o objetivo de verificar se existe
integracéo entre duas ou mais variaveis. Neste estudo o método foi aplicado para

as variaveis entre os pregos dos dois combustiveis.

1.1 OBJETIVOS

1.1.1 Objetivo geral

Verificar a existéncia de integracao e transmissao nos pregos do etanol e

da gasolina no mercado de combustiveis brasileiro.
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1.1.2 Objetivos especificos

- Realizar o levantamento de dados dos pre¢os meédios da gasolina e do etanol
hidratado no periodo de maio de 2004 a outubro de 2021;

- aplicar o teste de causalidade de Granger e verificar se existe causalidade
unidirecional, bidirecional ou se ambas as variaveis sao independentes uma da
outra;

- compreender se ha transmisséo de precgos entre os dois combustiveis;

- apresentar periodos em que abastecer o veiculo com etanol foi mais vantajoso

que abastecer com a gasolina.
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2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1 INTEGRAGAO DOS PREGOS DOS COMBUSTIVEIS NO BRASIL

A partir de 1930, o biocombustivel foi obtido por meio da transformacéao
da cana-de-acucar em etanol e incorporado a matriz energética brasileira. A crise
mundial do petroleo, de 1973, favoreceu o desenvolvimento da produgéo
nacional. O Programa Nacional do Alcool, ou Proélcool, foi criado em 1975 pelo
Governo Federal, para promover a substituicdo em grande escala de produtos
petroliferos e para combater choques de precos, diminuindo a dependéncia
externa (BIODIESEL, 2010). As mudancgas politicas e econdmicas no cenario
interno e global foram de grande importéncia no desenvolvimento dessa fonte de
energia, incorporando novas dindmicas tecnoldogicas (TASCA, 2017) (Ver mais
detalhes no Apéndice 1).

Em decorréncia da crise do petroleo de 1973, houve deterioragdo do
balangco de pagamentos e aumento da inflagdo no Brasil, uma vez que se
importava 80% do petroleo usado. Diante deste quadro, o governo procurou
maneiras alternativas para diminuir a dependéncia do pais ao combustivel, além
de buscar abrandar os efeitos do choque na economia brasileira (MICHELLON;
SANTOS; RODRIGUES, 2008).

O baixo preco do agucar no mercado internacional favoreceu a decisao
do governo brasileiro de estimular a troca da producéo de agucar por alcool, com
o intuito de incentivar a producéo de etanol para substituir o uso da gasolina
pura, minimizando a importacdo de petroleo. Como mencionado, o etanol
hidratado tem 70% da eficiéncia energética da gasolina. Ou seja, um litro deste
combustivel vegetal libera o equivalente a 70% da energia de um litro de
gasolina. Segundo estudos, para que o etanol seja considerado competitivo, a
proporgao percentual do prego entre o etanol e a gasolina deve ser inferior a
70% (TASCA, 2017).

Os seguintes autores discutem a integragao de precos entre duas ou mais
variaveis: GAMARRA, Jorge, 2009; MELO, André, et. al., 2009; CORONEL,
Daniel, et al., 2010; MELO, André e SAMPAIO, Yone, 2014. Para o presente

estudo, nos basearemos em Gamarra, 2009, e Melo e Sampaio, 2014.
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A integracao dos precos dos combustiveis no Brasil é tema recente nas
pesquisas. Gamarra (2009) teve por desafio analisar a existéncia de relagao
entre os mercados da gasolina e do etanol, denominada como “integracao de
mercados por substituicdo”. A metodologia utilizada baseou-se no uso de
modelos de transmissdo de precos, mais especificamente nos testes de
cointegragéo, o do Mecanismo de Correc¢ao de Erro (MCE) e o de Causalidade.

Os resultados obtidos pelo autor demonstraram a existéncia da integracao
de precos entre esses dois combustiveis; e, conforme o teste de causalidade de
Granger, as variagdes no pre¢co da gasolina causam variagdes no prego do
etanol. Gamarra concluiu que os mercados de etanol e de gasolina no Brasil

estdo integrados a longo prazo:

No periodo de analise (de margo de 2003 até julho de 2008), foi
constatada a presenga de cointegracdo entre os dois mercados.
Também foi observado que um incremento de 1% no prego da gasolina
€ responsavel por um incremento de 2,74% no prego do etanol. Ainda
que tenha sido pequeno o paradmetro do Mecanismo de Corregédo de
Erro obtido, ele indica que é possivel relacionar o comportamento de
curto com o de longo prazo, nas séries analisadas (GAMARRA, 2009).

A anadlise da relagao entre o mercado da gasolina e do etanol, realizada
por Melo e Sampaio (2014), visou analisar os efeitos: substituicdo e
complementaridade. A finalidade foi tornar mais claros os impactos dos precos
dos combustiveis sobre a demanda do etanol no pais. O modelo de Vetores
Autorregressivos Estruturais adotado pelos autores, propiciou entender esses
dois efeitos, o etanol como um produto substitutivo da gasolina e como

complementar na mistura da gasolina:

Como resultado, observou-se que um choque na demanda de etanol
hidratado, principalmente com o advento dos veiculos flex, ndo causou
impactos significativos na dindmica dos dois mercados. De acordo com
os resultados do modelo, os consumidores aumentaram a demanda por
etanol, devido a um aumento do preco da gasolina. Um choque no prego
da gasolina tem um efeito complementaridade maior do que o efeito
substituicdo. No longo prazo, no entanto, os consumidores substituem
mais etanol com relacdo a gasolina. Um aumento no preco do etanol,
por sua vez, nao gera impactos significativos na demanda de etanol
anidro, mas a demanda de etanol hidratado se reduz ao longo do tempo
(MELO; SAMPAIO, 2014).
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Nos dois estudos citados, os autores salientam que, em geral, a literatura
relaciona apenas o efeito substituicdo entre os combustiveis. O Brasil, além de
possuir o etanol hidratado como um substituto direto da gasolina, tem o etanol
anidro misturado na gasolina, de forma que pode existir um efeito de
complementaridade. Como vimos, a partir de 2003, com o surgimento da
tecnologia flex fuel, o consumidor passou a poder optar por abastecer com
gasolina ou etanol, conforme a proporcionalidade dos precos.

2.1.1 Tecnologia Flex fuel

O veiculo que pode ser movido a gasolina, a alcool ou com uma mistura
dos dois combustiveis foi langado no pais em marco de 2003 e rapidamente
conquistou o consumidor. Tal tecnologia é conhecida como flex fuel.

De fato, a industria automotiva brasileira desenvolveu os veiculos flex
como estratégia para aumentar o consumo do combustivel alcool. A velocidade
de aceitagao destes carros pelo consumidor foi muito mais rapida do que a
industria automobilistica esperava. As vendas desses veiculos ultrapassaram
em pouco tempo as de automoveis movidos a gasolina.

Em 2007, a cana-de agucar tornou-se a segunda fonte mais importante
da matriz energética brasileira, perdendo apenas para o petréleo; e o numero de
empregos formais aumentou significativamente no setor.

Os carros movidos a bicombustiveis representavam 49,5% do total de
veiculos comerciais leves vendidos no més, enquanto a participacdo dos
veiculos somente a gasolina era de 43,3%, segundo os dados da ANFAVEA
(2016). A preferéncia do mercado levou a Cémara do Setor Sucroalcooleiro,
orgéo vinculado ao governo, a rever suas projecoes, aumentando a produgao de
etanol que, em 2014, fechou em 28,39 bilhdes de litros/ano. Houve uma evolugao
significativa em relacédo a producédo da década de 1980, que ndo ultrapassava
3,71 bilhdes de litros/ano (ANP, 2015).

Nos ultimos anos, vem aumentando a frota de veiculos bicombustiveis no
Brasil (Grafico 1). De acordo com o grafico da UNICA, constata-se que o nimero
de veiculos flex licenciados no periodo 2004-2021 superou largamente o numero

de veiculos licenciados movidos exclusivamente a gasolina.
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Grafico 1- Frota de auto veiculos e motocicletas no periodo de maio/2004 - outubro/2021
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Fonte: UNICA, 2022

A Grafico 1 mostra que, no inicio do periodo avaliado, isto €, em maio de
2004, a participagéo do flex representava 1,24% do total. Ja a participagdo em
2010 era de 41,33%, a qual, gradativamente, em 2015 passou para 67,45% e,
em 2021, para 80,89%.

A Grafico 2 demonstra a quantidade de auto veiculos leves e motocicletas
licenciadas anualmente no Brasil por tipo de combustivel durante o periodo de
maio de 2004 a outubro de 2021. Em 2004, a participagcado dos auto veiculos
leves e motocicletas com tecnologia flex representava 25,44%; em 2010, passou
para 91,11%; em 2015, atingiu 94,12%; e, em 2021, passou para 94,83%.
Destacam-se também os veiculos com combustivel hibrido/elétrico, que tiveram
uma evolugao de 3.296 unidades vendidas em 2017, passando para 35.040

unidades vendidas até dezembro de 2021.

Gréafico 2 - Licenciamentos de auto veiculos e motocicletas de maio/2004 a outubro/2021
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Porém, o crescimento exponencial da frota de veiculos flex fuel néo
garante, por si sO, a grande expansao do consumo interno de etanol, pois cabe
ao consumidor escolher aquele que deseja. Em geral, na hora da decisao de
compra, sao levados em conta a competitividade do preco e o desempenho,
desconsiderando por vezes os beneficios socioambientais (ANTONIOSI;
MAINTINGUER, 2016).

Os resultados referentes ao crescimento da frota de veiculos flex fuel
encontrados nos Graficos 1 e 2 estdo em consonancia com as metas do
desenvolvimento sustentavel, que é definido como “o desenvolvimento que
atende as necessidades do presente sem comprometer a capacidade das
geracoes futuras de atender as suas proprias necessidades” (Comissdo Mundial
sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento, 1987). O equilibrio entre os aspectos
econdmicos, sociais e ambientais, foi tema amplamente discutido e incorporado
ao Programa Renovabio. Este Programa, langado em 2016, pelo Ministério de
Minas e Energia, atendia um duplo objetivo: expandir a producéo de
biocombustiveis no Brasil e garantir sustentabilidade ambiental, econémica e
social diante dos compromissos climaticos brasileiros, assumidos na COP 21
(ADDINGTON, 2017) (Ver mais detalhes no Apéndice 2).

Como um dos grandes produtores tanto do agucar quanto do etanol, o
Brasil busca alcangar a sustentabilidade e a competitividade na industria

sucroalcooleira.

2.2 FORMAGAO DOS PREGOS FINAIS DE COMBUSTIVEIS NO BRASIL

O mercado brasileiro de combustiveis € formado por produtores,
formuladores, importadores e exportadores, distribuidores, transportadores-
revendedores-retalhistas (TRR), revendedores varejistas e consumidores.
Ressalta-se a importancia de todos os agentes na formagdo de pregos dos
combustiveis no Brasil.

A maior parte dos consumidores brasileiros desconhece a composi¢cao
do preco dos derivados do petréleo (EPE, 2019). Para rever esta situagao, a
Empresa de Pesquisa Energética (EPE) iniciou, em 2019, uma série de estudos

com o objetivo de esclarecer sobre a composi¢ao do pregco dos combustiveis no
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mercado nacional, bem como melhor elucidar a sociedade sobre as diversas
particularidades relacionadas a tematica em quest&o. (Ver Apéndice 3).

Como mencionado anteriormente, conhecer o processo de formagao dos
precos dos combustiveis € o primeiro passo para possibilitar uma averiguacao
sobre os reais motivos por detras de suas oscilacbes, ou mesmo de sua
estabilidade, diante de expectativas de variabilidade. No Brasil, o prego de um
combustivel ao consumidor final é composto, essencialmente, pela margem
bruta de distribuidores e revendedores, por tributos, custo com adigdao de
biocombustiveis (como no caso da gasolina C, que € composta da mistura de
gasolina A e do etanol anidro, na propor¢cao de 73% e 27%) e preco de
realizagao.

Para a Empresa de Pesquisa Energética (EPE), o preco final de um
combustivel ao consumidor é essencialmente composto por quatro elementos:
a) o preco de realizagdo do combustivel derivado do petréleo, que inclui a
aquisicdo da matéria prima e os custos operacionais; b) o custo do
biocombustivel, que inclui os custos agricolas e operacionais desta fonte; c)
margens brutas de distribuicdo e revenda, composta pela receita com a venda
do(s) produto(s), deduzidos os custos de aquisicdo; d) tributos federais e
estaduais.

As refinarias n&o apresentam uma atividade intensiva de mao de obra,
mas os trabalhadores sao altamente qualificados, o que em geral ocasiona uma
remuneragao mais elevada. Dessa maneira, o gasto com pessoal compde, junto
com os gastos com energia e com manutengdo no processo produtivo, os trés
principais custos do refino do combustivel.

As margens brutas de revenda de combustiveis sdo compostas pelas
receitas com as vendas, deduzidas do valor dispendido com a aquisicao dos
mesmos. Assim, essa ldgica difere do conceito de margem liquida, associada a
lucratividade relativa ao pregco de venda do produto. Esta, por sua vez,
contabiliza a receita total, deduzidos os custos e despesas decorrentes da
atividade.

A seguir, destacamos os principais custos e despesas de revenda de

combustiveis no Brasil, os quais envolvem: a) terreno; b) bandeira; c) construgao;
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d) seguro; e) mao-de-obra; f) custos legais; g) frota de veiculos; h)
depreciagdo/amortizagdo; i) tributos; j) dispéndios regulatorios; k) frete; 1)
concessionarias; m) dispéndios operacionais; e n) despesas financeiras.

Os principais custos e despesas fixos e variaveis decorrentes da etapa
de distribuicdo de combustiveis compreendem: a) arrendamento e aluguéis; b)
financiamento; c¢) seguros; d) méao-de-obra; e€) custos legais; f)
depreciacao/amortizagao; g) tributos; h) dispéndios com concessionarias; i)
armazenagem; j) qualidade e marketing; k) material operacional; |) custos de
bombeamento; m) despesas bancarias; n) despesas com crédito; o) tributos
sobre os combustiveis; p) frete; e q) servigos de terceiros.

Os impostos de importacado e de exportacao possuem fatos geradores,
respectivamente, a entrada e a saida do territério nacional de produto
comercializado, e a incidéncia monofasica no agente que realiza o comércio
internacional. O ICMS é um imposto sobre o valor agregado, que possui fato
gerador em todas as vendas ao longo da cadeia de comercializagdo do
combustivel. As contribuigdes sociais, PIS/Pasep e COFINS, incidem sobre o

faturamento dos agentes econémicos

Tabela 1 - Aliquotas dos tributos federais incidentes sobre a comercializagdo dos combustiveis
vigentes no final de 2020, sobre a comercializagdo dos principais combustiveis no Brasil

Combustivel Cide (R$/m?) | Cofins (R$/m?) | PIS/Pasep (R$/m?)
Gasolina A 100,00 801,40 141,20
Etanol Anidro 0 107,52 43,21
Etanol Hidratado * 0 198,62 29,85

Fonte: Brasil (2004b; 2004c; 2004d; 2005; 2008)

* As aliquotas da tabela incidem sobre o produtor do combustivel, exceto para o
etanol hidratado, que também inclui aliquotas de PIS/Pasep e Cofins incidentes

sobre o distribuidor.
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Tabela 2 - Aliquotas de ICMS incidentes sobre a comercializacdo dos combustiveis
nos estados brasileiros vigentes no final de 2020

UF Gasolina Etanol Anidro Etanol Hidratado
AC 25% 25% 25%
AL 29% 25% 25%
AM 25% 25% 25%
AP 25% 25% 25%
BA 28% 27% 19%
CE 29% 25% 25%
DF 28% 28% 25%
ES 27% 27% 27%
GO 30% 23% 23%
MA 31% 26% 26%
MG 31% 16% 16%
MS 30% 25% 25%
MT 25% 25% 25%
PA 28% 28% 26%
PB 29% 23% 23%
PE 29% 23% 23%
! 31% 19% 19%
PR 29% 29% 18%
RJ 34% 34% 25%
RN 29% 27% 27%
RO 26% 26% 26%
RR 25% 25% 25%
RS 30% 30% 30%
SC 25% 25% 25%
SE 29% 27% 27%
SP 25% 25% 12%
TO 29% 29% 29%

Fonte: Secretarias Estaduais de Fazenda (2020)

A depreciacao deriva da deterioragao e da obsolescéncia de despesas
de capital n&o reversiveis. Sua contabilizacdo como custo usualmente utiliza o
método de depreciagao linear. Para tanto, a vida econdmica ordinariamente
adotada para uma refinaria é de vinte anos (PETROLEUM REFINING, 2007).

Desde outubro de 2016, a Petrobras vem adotando a politica de Pregos
de Paridade de Importagao (PPI), que vincula o preco dos derivados de petréleo
nas refinarias ao comportamento de preco do produto em ddélares no mercado
internacional. Além disso, sdo acrescidos custos como frete de navios, custos
internos de transporte e taxas portuarias — mais uma margem que sera praticada
para remunerar riscos inerentes a operagao, como, por exemplo, volatilidade da
taxa de cambio e dos precos sobre estadias em portos e lucro, além de tributos.

Como a lei brasileira garante liberdade de precos no mercado de
combustiveis e derivados, as revisdes feitas pela Petrobras nas refinarias podem

ou nao se refletir no preco final ao consumidor. Isso dependera de repasses
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feitos por outros integrantes da cadeia de petroleo, especialmente distribuidoras
e postos de combustiveis.

A composicdo dos precos apresenta estrutura complexa, sendo
impactada pelo cambio, pelo prego de realizagao do produtor e pelos precos dos
derivados no mercado internacional, entre outros. O presente documento
apresentou os componentes mais relevantes dos custos e despesas para os
setores de distribui¢cao e revenda de combustiveis liquidos. Esta analise n&o teve
por objetivo um viés quantitativo, mas apenas qualitativo, para uma melhor

compreensao do tema pela sociedade.

2.3 DADOS DO CONSUMO DE COMBUSTIVEL NO BRASIL

Segundo os dados do observatorio da cana Unido da Industria da Cana-
de-Acgucar (UNICA, 2022), nos ultimos cinco anos, houve um aumento do
consumo de etanol hidratado em 15,12% e uma diminuicdo do consumo da
gasolina C (categoria aditivada) em 8,60%, considerando os anos de 2016 e
2021. Em correspondéncia, houve queda de 8,60% do etanol anidro, uma vez
que esta é a categoria do alcool adicionado a gasolina. O Grafico 3 e a Tabela 3
demonstram os valores anuais em litros do consumo de cada combustivel no
periodo de 2016 a 2021.

Grafico 3 - Consumo de combustiveis no Brasil entre 2016 e 2021

Comportamento do consumo dos combustiveis
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Fonte: Elaboracéo do autor.



24

Tabela 3 - Quantidade de litros de combustiveis consumidos no Brasil

Combustivel 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Etanol Hidratado | 14.585.844 | 13.641.774 | 19.384.719 |22.544.050 | 19.257.933 | 16.791.705

Gasolina C 43.019.082 | 44.149.532 | 38.351.779 |38.165.037 | 35.823.614 | 39.317.347

Etanol Anidro | 11.615.152 | 11.920.374 | 10.354.980 | 10.304.560 | 9.672.376 | 10.615.684

Fonte: UNICA, 2022 (adaptado pelo autor)

A Tabela 3 traz as informacdes referentes a variacdo anual do consumo
dos combustiveis entre os anos de 2016 e 2021.

Os resultados mostram que o consumo de etanol hidratado teve uma
diminuicao de 6,47%, comparando o ano de 2016 e 2017. Houve um crescimento
de 42,10%, comparando o ano de 2017 com 2018 e um crescimento de 16,30%,
comparando o ano de 2018 com 2019. Entre o ano de 2019 e 2020 houve uma
diminuigéo de 14,58% e uma diminui¢cao de 12,81% comparando o ano de 2020
e 2021 (Tabela 4).

No que se refere ao consumo da gasolina C e do etanol anidro, o consumo
representou um aumento de 2,63% comparando o ano de 2016 e 2017. Houve
uma diminuicdo de 13,13% comparando 2017 e 2018 e uma diminui¢cdo de
0,49% comparando o ano de 2018 com 2019. Nos ultimos anos do periodo
analisado, comparando 2019 e 2020 houve uma diminuicdo de 6,13% e um
aumento de 9,75% comparando 2020 e 2021 (Tabela 4).

Tabela 4 - Variagado da quantidade de litros de combustiveis consumidos no Brasil

Combustivel 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
Etanol Hidratado -6,47% 42,10% 16,30% -14,58% -12,81%
Gasolina C 2,63% -13,13% -0,0049 -6,13% 9,75%
Etanol Anidro 2,63% -13,13% -0,0049 -6,13% 9,75%

Fonte: UNICA, 2022 (adaptado pelo autor)

A respeito da frota de veiculos no Brasil, segundo os dados do
observatorio (UNICA, 2022), considerando o periodo de 2016 a 2021, houve um
aumento de 3,37% da frota de veiculos. Nota-se que os carros flex fuel

representam 81,55% da frota, em 2021.
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Ano Frota total Flex Fuel Gasolina Etanol Elétrico
2016 36.689.705 | 26.172.615 9.821.243 692.241 3.617

2017 37.082.066 | 27.365.693 9.095.245 614.273 6.871

2018 37.640.274 | 28.669.348 8.416.037 544.16 10.765
2019 38.271.432 | 30.002.313 7.765.331 481.293 22.485
2020 38.151.210 | 30.545.666 7.138.513 425.068 41.983
2021 37.925.594 | 30.927.961 6.546.152 374.904 76.579

Fonte: UNICA, 2022 (adaptado pelo autor)

Os dados apresentados na Tabela 4 revelam que foi crescente, entre
2017 e 2019, o consumo do etanol hidratado, em detrimento do consumo de
gasolina. Por sua vez, o consumo do etanol anidro, o qual faz parte da mistura
da gasolina, teve uma diminuicdo na mesma proporgéo. Porém, no ano de 2020,
o consumo de etanol hidratado reduziu em 14,58% e, em 2021, reduziu em mais
12,81%. Em contrapartida, em 2020, o consumo de gasolina e de etanol anidro
reduziu em 6,13% e no ano de 2021 houve uma recuperagao positiva de 9,75%.

No que se refere a frota de auto veiculos leves, constata-se um aumento
gradativo dos veiculos flex fuel e elétricos em consonancia com os principios da
sustentabilidade. Consequentemente, houve uma diminuicdo da frota de

veiculos exclusivamente movidos a gasolina ou a alcool.
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3 METODOLOGIA

A pesquisa partiu de fatos histéricos e econdmicos relacionados a crise
do petrdleo, a expansao econémica e produtiva da cana-de-agucar e do etanol
e aos fatores que influenciaram a criagéo, pelo governo, dos planos Proalcool,
tecnologia flex fuel e RenovaBio. A revisdo de literatura buscou nas fontes
bibliograficas compreender o desenvolvimento do biocombustivel no Brasil e
levantar dados sobre os mercados da gasolina e do etanol.

Para atingir o objetivo da pesquisa, que era verificar a existéncia de
integragéo entre os pregos do etanol e da gasolina, o método de analise utilizado
foi o teste de causalidade de Granger. Tal método procura determinar o sentido
causal entre duas variaveis, estipulando que X "Granger-causa" Y e se valores
passados de X ajudam a prever o valor presente de Y (GRANGER, 1969). A
estrutura do conceito de causalidade, segundo Granger, baseia-se em trés
premissas: as variaveis sdo estacionarias, as variaveis testadas resultam de
processos estocasticos e o futuro ndo pode causar o passado nem o presente.

Clive Willian John Granger foi um economista britanico. Formulou a
teoria da causalidade que leva o seu nome, foi laureado com o Prémio de
Ciéncias Econémicas em Memoria de Alfred Nobel de 2003.

A “causalidade” esta relacionada a nog¢ao de causa e efeito, embora ndo
seja exatamente a mesma. E um conceito estatistico que se baseia na previséo.
Se Granger da variavel X causa Y, entédo os valores passados de X devem conter
informagdes que ajudem a prever Y. Em linguagem mais simples: se X é
influenciado pelos valores defasados de X e Y, entdo Y Granger causa X. Da
mesma forma, se a variacdo em Y é impactada por seu atraso e os valores
defasados de X, entdo X Granger causa Y. Quando Y Granger causa X e X
Granger causa Y, isso € conhecido como causalidade bidirecional de Granger.
Se apenas um Granger causa outro, € uma causalidade Granger unidirecional.
Se ambas as variaveis sdo independentes uma da outra, entdo ndo ha
causalidade.

O teste de causalidade de Granger parte do pressuposto de que o futuro
nao pode causar o passado ou o presente e tem a tarefa de responder as

seguintes questdes:



27

XcausaY (X —Y);
Y causa X (Y — X); ou (que existe simultaneidade entre as duas (X — Y
e Y—X).

E seguem as seguintes equacdes para a causalidade:
14 q
Yt:a‘}‘z ath_l-I-a+z tht—l—I—Et
t=1 j=1

T N
Xt:ﬁ‘l'z CtXt_1+a+ dtyvt_l‘l'nt
i=1 j=1

Onde € e n sdo disturbios aleatérios; serialmente ndo correlacionados com
meédia zero e variancia unitaria. E a, B a1,a2, .., ap, b1, b2, .., bp sado parametros
a serem estimados.

Seguem as hipoteses HO e H1:

HO - Hipdétese nula: valores X defasados nédo explicam a variagcédo em Y
{(X(t) nao Granger-causa Y(t)};

H1 - Hipotese alternativa: valores de X defasados explicam a variacédo em
Y (X(t) Granger-causa Y(t)).

Neste estudo, foram analisados os pregcos médios mensais
comercializados no Brasil da gasolina e do etanol (considerando o alcool
hidratado). Foi considerado o periodo de maio de 2004 a outubro de 2021,
representando 210 observagdes, segundo os dados obtidos da Agéncia Nacional
do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP, 2021).

Para verificar a causalidade de Granger relativa ao objeto desta
pesquisa, as variaveis foram determinadas em X para os precos da gasolina e
em Y para os precos do etanol, a fim de identificar uma relagéo estatistica de
causa e efeito entre X e Y quando existe uma relagcéo de precedéncia temporal

entre as duas variaveis.
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Quando se trabalha com séries de tempo, é importante verificar a
qualidade dos dados que estdo sendo analisados. Para isso, € necessario
verificar se as variaveis sado estacionarias, o que implica que os dados
enquadrados em diferentes intervalos de tempo devem ter uma média e
variancia constantes.

No caso da série se desenvolver no tempo de forma aleatéria, em torno
de uma média constante, ela é considerada estacionaria. Quando ela nao
apresenta este comportamento, ou seja, ela ndo se desenvolve de uma forma
aleatdria em torno de uma média ao longo do tempo, ela é ‘ndo estacionaria’ e
possui uma raiz unitaria.

Para examinar a estacionariedade dos dados das séries temporais
obtidas para a gasolina e o etanol foi utilizado o teste de Augmented Dickey
Fuller (ADF) - Aumentado de Dickey Fuller. Uma suposig¢do importante deste
teste é que o termo erro ndo é correlacionado; portanto, o teste ADF é realizado
primeiro. Ele verifica a correlagdo em termos de erro adicionando defasagens.

Caso o resultado constate que as séries sao 'nao estacionarias’, devem-
se transformar os dados originais em diferengas sucessivas, de forma que as
séries se transformem em 'estacionarias' para serem analisadas. Se os dados
de uma série temporal forem 'ndo estacionarios', ndo é possivel realizar analises
sobre eles. Contudo, se as variaveis originais se tornaram 'estacionarias' com
uma integragdo, mas o erro nao precisou de integracdo, entdo elas sao
consideradas variaveis cointegradas. Para confirmar isso, tem-se o teste de
integragédo de Johansen.

Granger (2003) esclarece que a diferenga entre um par de séries
integradas pode ser estacionaria, e esta propriedade se define como
cointegracéo.

Se o0 resultado do teste de Johansen demonstrar que existe
cointegracado, nao é necessario transformar as séries em estacionarias, mas
deve-se fazer a regressao usando-se as variaveis originais, mesmo que elas
sejam 'ndo estacionarias'. Quando uma combinagédo linear de séries 'nao
estacionarias' (dependentes e independentes) remove a tendéncia estocastica e

produz residuos estacionarios, esta implicito que as variaveis sao cointegradas.
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Antes da estimacao, é pertinente determinar o numero apropriado de
defasagens. Um numero elevado de defasagens causa perda de graus de
liberdade (GL). Um numero baixo de defasagens causa imprecisdo do modelo
(além de poder haver correlagao dos termos de erro, o que torna as estimativas
ineficientes). Este teste de confirmacao pode ser executado no STATA por meio
do comando VARSOC.

Para estimar o modelo Vector Auto Regression — VAR, usando as
defasagens definidas no comando VARSOC, devem ser utilizadas as variaveis
originais se estas forem integradas, ou variaveis diferenciadas se as variaveis
originais nao forem integradas.

Os testes de estacionariedade e demais modelos foram aplicados no
programa econométrico STATA. Diante dos testes e modelos executados
obteve-se a filtragem de dados necessaria a consecugao do estudo.

Para apresentar periodos durante as séries temporais analisadas, em que
abastecer o veiculo com etanol foi mais vantajoso que abastecer com a gasolina,
foi utilizada, como método de analise, a relacdo de precos entre os dois

combustiveis. Isto foi feito utilizando a seguinte formula:

Preco do etanol hidratado
Preco da gasolina C

considerando-se o resultado < ou = 0,7 (70%) do prego da gasolina como prego
competitivo para o etanol.

Xavier, em 2007, ja apontava um percentual menor ou igual a 70% da
relagao do preco do etanol e o pre¢o da gasolina como economicamente atrativo.
O teor de etanol anidro na gasolina se manteve em uma faixa de 20 a 25% de
2000 a margo de 2015, quando foi elevado para 27% (ROITMANN; DELGADO,
2017).
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4 RESULTADOS

Para o periodo da analise realizada, que compreende os anos de 2004
a 2021, os precos meédios mensais obtidos na base de dados ANP registram os
valores comercializados nos postos de combustiveis para o combustivel etanol

hidratado e a gasolina C, nos 27 Estados brasileiros.

4.1 PREGCOS DA GASOLINA C E ETANOL HIDRATADO NO BRASIL

A base de dados utilizada para este estudo e aplicada nos testes
econométricos € composta pelos precos mensais médios dos combustiveis
(gasolina C e etanol hidratado) praticados nos postos de abastecimento nos
estados brasileiros durante o periodo maio de 2004 a outubro de 2021,
totalizando 210 observagdes. Os dados foram apresentados em duas tabelas e
em dois graficos, para melhor visualizagdo do comportamento dos precos
durante as séries temporais.

A avaliagcédo dos pregos médios dos combustiveis no Brasil no periodo
de maio de 2004 a outubro de 2021 & apresentada na Tabela 6 e na Tabela 7.
Na Tabela 6 est&o inseridos os valores de maio de 2004 a dezembro de 2012, e
na Tabela 7 inseridos os valores de janeiro de 2013 a outubro de 2021. Os dados
sao apresentados més a més e consideram também a variagao percentual dos

precos dos dois combustiveis (etanol e gasolina).



31

Tabela 6 - Prego médio dos combustiveis nos postos brasileiros de maio de 2004 a dezembro

de 2012
Més | Gasolina | Varm.m% | Etanol | Varm.m% | Més |Gasolina| Var m.m% | Etanol | Var m.m%

mai/04 | 2.0860 1.2890 set/08 | 2.5060 0.24% 1.4490 1.47%
jun/04 | 2.1570 3.40% 1.3590 5.43% out/08 | 2.5080 0.08% 1.4710 1.52%
jul/04 | 2.2030 2.13% 1.3810 1.62% nov/08 | 2.5130 0.20% 1.4780 0.48%
ago/04 | 2.2260 1.04% 1.4620 5.87% | dez/08| 2.5180 0.20% 1.4760 -0.14%
set/04 | 2.2320 0.27% 1.4870 1.71% jan/09 | 2.5160 -0.08% 1.4770 0.07%
out/04 | 2.2620 1.34% 1.5340 3.16% fev/09 | 2.5180 0.08% 1.4990 1.49%
nov/04 | 2.2140 -2.12% 1.4450 -5.80% |mar/09| 2.5140 -0.16% 1.4780 -1.40%
dez/04 | 2.3030 4.02% 1.4780 2.28% abr/09 | 2.5000 -0.56% 1.4250 -3.59%
jan/05 | 2.2960 -0.30% 1.4600 -1.22% | mai/09| 2.4870 -0.52% 1.3880 -2.60%
fev/05 | 2.2850 -0.48% 1.4480 -0.82% | jun/09 | 2.4880 0.04% 1.3400 -3.46%
mar/05| 2.2910 0.26% 1.4440 -0.28% jul/09 | 2.4920 0.16% 1.3740 2.54%
abr/05 | 2.3020 0.48% 1.4510 0.48% |ago/09| 2.4980 0.24% 1.4000 1.89%
mai/05 | 2.2830 -0.83% 1.3540 -6.69% | set/09 | 2.4880 -0.40% 1.4470 3.36%
jun/05 | 2.2560 -1.18% 1.2100 | -10.64% | out/09 | 2.5280 1.61% 1.6160 11.68%
jul/05 | 2.2670 0.49% 1.2560 3.80% nov/09 | 2.5510 0.91% 1.6750 3.65%
ago/05| 2.2730 0.26% 1.2710 1.19% | dez/09 | 2.5560 0.20% 1.7030 1.67%
set/05 | 2.4010 5.63% 1.3080 2.91% jan/10 | 2.5860 1.17% 1.8900 10.98%
out/05 | 2.4700 2.87% 1.4340 9.63% fev/10 | 2.6110 0.97% 1.9430 2.80%
nov/05 | 2.4780 0.32% 1.4500 1.12% |mar/10| 2.5780 -1.26% 1.7630 -9.26%
dez/05| 2.4830 0.20% 1.5360 5.93% abr/10 | 2.5550 -0.89% 1.6290 -7.60%
jan/06 | 2.5110 1.13% 1.6930 10.22% | mai/10 | 2.5500 -0.20% 1.5450 -5.16%
fev/06 | 2.5230 0.48% 1.7320 2.30% jun/10 | 2.5340 -0.63% 1.4750 -4.53%
mar/06 | 2.5870 2.54% 1.9500 12.59% | jul/10 | 2.5340 0.00% 1.5010 1.76%
abr/06 | 2.5950 0.31% 1.9430 -0.36% | ago/10| 2.5420 0.32% 1.5490 3.20%
mai/06 | 2.5820 -0.50% 1.7100 | -11.99% | set/10 | 2.5440 0.08% 1.5660 1.10%
jun/06 | 2.5450 -1.43% 1.5550 -9.06% | out/10 | 2.5720 1.10% 1.6730 6.83%
jul/06 | 2.5570 0.47% 1.5710 1.03% nov/10 | 2.5890 0.66% 1.7210 2.87%
ago/06 | 2.5590 0.08% 1.5760 0.32% |dez/10| 2.6020 0.50% 1.7780 3.31%
set/06 | 2.5540 -0.20% 1.5150 -3.87% | jan/11 | 2.6120 0.38% 1.8350 3.21%
out/06 | 2.5470 -0.27% 1.4660 -3.23% | fev/11 | 2.6220 0.38% 1.8720 2.02%
nov/06 | 2.5380 -0.35% 1.4480 -1.23% |mar/11| 2.6700 1.83% 2.0830 11.27%
dez/06 | 2.5310 -0.28% 1.4480 0.00% abr/11 | 2.8240 5.77% 2.3010 10.47%
jan/07 | 2.5230 -0.32% 1.5440 6.63% mai/11 | 2.8420 0.64% 2.0320 | -11.69%
fev/07 | 2.5160 -0.28% 1.5450 0.06% jun/11 | 2.7380 -3.66% 1.8590 -8.51%
mar/07 | 2.5180 0.08% 1.5400 -0.32% jul/11 | 2.7350 -0.11% 1.9320 3.93%
abr/07 | 2.5320 0.56% 1.6300 5.84% |ago/11| 2.7360 0.04% 1.9460 0.72%
mai/07 | 2.5400 0.32% 1.6260 -0.25% | set/11 | 2.7420 0.22% 2.0060 3.08%
jun/07 | 2.5270 -0.51% 1.4630 | -10.02% | out/11 | 2.7500 0.29% 2.0050 -0.05%
jul/07 | 2.5070 -0.79% 1.3510 -7.66% | nov/11| 2.7460 -0.15% 2.0300 1.25%
ago/07 | 2.4870 -0.80% 1.3050 -3.40% |dez/11| 2.7500 0.15% 2.0550 1.23%
set/07 | 2.4710 -0.64% 1.2790 -1.99% | jan/12 | 2.7430 -0.25% 2.0340 -1.02%
out/07 | 2.4750 0.16% 1.2680 -0.86% | fev/12 | 2.7340 -0.33% 1.9820 -2.56%
nov/07 | 2.4870 0.48% 1.3600 7.26% |mar/12| 2.7400 0.22% 1.9970 0.76%
dez/07 | 2.5090 0.88% 1.4670 7.87% abr/12 | 2.7420 0.07% 1.9860 -0.55%
jan/08 | 2.5050 -0.16% 1.4640 -0.20% | mai/12| 2.7370 -0.18% 1.9670 -0.96%
fev/08 | 2.4880 -0.68% 1.4200 -3.01% | jun/12 | 2.7310 -0.22% 1.9380 -1.47%
mar/08 | 2.4930 0.20% 1.4390 1.34% jul/12 | 2.7290 -0.07% 1.9090 -1.50%
abr/08 | 2.4930 0.00% 1.4370 -0.14% |ago/12| 2.7250 -0.15% 1.8900 -1.00%
mai/08 | 2.4940 0.04% 1.4410 0.28% set/12 | 2.7230 -0.07% 1.8880 -0.11%
jun/08 | 2.4900 -0.16% 1.4140 -1.87% | out/12 | 2.7310 0.29% 1.8880 0.00%
jul/08 | 2.4950 0.20% 1.4230 0.64% nov/12 | 2.7470 0.59% 1.8960 0.42%
ago/08 | 2.5000 0.20% 1.4280 0.35% |dez/12| 2.7540 0.25% 1.9360 2.11%

Fonte: Elaboracéo do autor
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Tabela 7 - Prego médio dos combustiveis nos postos brasileiros de janeiro de 2013 a outubro de

2021
Més | Gasolina| Varm.m% | Etanol | Varm.m% | Més | Gasolina | Varm.m% | Etanol | Var m.m%
jan/13 | 2.7630 0.33% 1.9560 1.03% jun/17 | 3.5480 -1.91% 2.4850 -3.83%
fev/13 | 2.8870 4.49% 2.0000 2.25% jul/17 | 3.5530 0.14% 2.4600 -1.01%
mar/13 | 2.8860 -0.03% 2.0580 2.90% ago/17| 3.7810 6.42% 2.6110 6.14%
abr/13 | 2.8760 -0.35% 2.0640 0.29% set/17 | 3.8810 2.64% 2.6330 0.84%
mai/13 | 2.8620 -0.49% 2.0290 -1.70% out/17 | 3.8950 0.36% 2.6680 1.33%
jun/13 | 2.8480 -0.49% 1.9430 -4.24% | nov/17 | 4.0040 2.80% 2.7900 4.57%
jul/13 | 2.8390 -0.32% 1.9180 -1.29% |dez/17 | 4.0850 2.02% 2.8790 3.19%
ago/13 | 2.8350 -0.14% 1.9020 -0.83% | jan/18 | 4.1890 2.55% 2.9840 3.65%
set/13 | 2.8340 -0.04% 1.8950 -0.37% fev/18 | 4.2080 0.45% 3.0230 1.31%
out/13 | 2.8340 0.00% 1.9140 1.00% mar/18| 4.1990 -0.21% 3.0320 0.30%
nov/13 | 2.8410 0.25% 1.9320 0.94% abr/18 | 4.2150 0.38% 2.9720 -1.98%
dez/13 | 2.9460 3.70% 2.0220 4.66% mai/18 | 4.3140 2.35% 2.8110 -5.42%
jan/14 | 2.9560 0.34% 2.0470 1.24% jun/18 | 4.5520 5.52% 2.9330 4.34%
fev/14 | 2.9550 -0.03% 2.0740 1.32% jul/18 | 4.4920 -1.32% 2.7850 -5.05%
mar/14 | 2.9800 0.85% 2.1680 4.53% ago/18 | 4.4470 -1.00% 2.6560 -4.63%
abr/14 | 2.9880 0.27% 2.1770 0.42% set/18 | 4.6250 4.00% 2.7980 5.35%
mai/14 | 2.9780 -0.33% 2.1340 -1.98% out/18 | 4.7170 1.99% 2.9340 4.86%
jun/14 | 2.9660 -0.40% 2.0710 -2.95% | nov/18 | 4.5900 -2.69% 2.9170 -0.58%
jul/14 | 2.9570 -0.30% 2.0420 -1.40% |dez/18 | 4.3650 -4.90% 2.8280 -3.05%
ago/14 | 2.9600 0.10% 2.0340 -0.39% | jan/19 | 4.2680 -2.22% 2.8120 -0.57%
set/14 | 2.9630 0.10% 2.0050 -1.43% fev/19 | 4.1900 -1.83% 2.7830 -1.03%
out/14 | 2.9600 -0.10% 1.9990 -0.30% |mar/19| 4.3050 2.74% 2.9500 6.00%
nov/14 | 3.0090 1.66% 2.0160 0.85% abr/19 | 4.4370 3.07% 3.0020 1.76%
dez/14 | 3.0310 0.73% 2.0410 1.24% mai/19 | 4.5520 2.59% 2.9900 -0.40%
jan/15 | 3.0320 0.03% 2.0610 0.98% jun/19 | 4.4680 -1.85% 2.8190 -5.72%
fev/15 | 3.3010 8.87% 2.2240 7.91% jul/19 | 4.3510 -2.62% 2.7760 -1.53%
mar/15| 3.3230 0.67% 2.2260 0.09% ago/19 | 4.3160 -0.80% 2.8290 1.91%
abr/15 | 3.3080 -0.45% 2.1790 -2.11% set/19 | 4.3260 0.23% 2.8510 0.78%
mai/15| 3.2990 -0.27% 2.1410 -1.74% out/19 | 4.3800 1.25% 2.9060 1.93%
jun/15 | 3.3010 0.06% 2.1120 -1.35% | nov/19| 4.4130 0.75% 2.9740 2.34%
jul/15 | 3.2960 -0.15% 2.0810 -1.47% |dez/19| 4.5310 2.67% 3.1250 5.08%
ago/15| 3.2950 -0.03% 2.0610 -0.96% | jan/20 | 4.5790 1.06% 3.2260 3.23%
set/15 | 3.2770 -0.55% 2.0740 0.63% fev/20 | 4.5500 -0.63% 3.2480 0.68%
out/15 | 3.4800 6.19% 2.3650 14.03% |mar/20| 4.4620 -1.93% 3.1960 -1.60%
nov/15| 3.5760 2.76% 2.5780 9.01% abr/20 | 4.0660 -8.87% 2.7840 | -12.89%
dez/15| 3.6330 1.59% 2.6590 3.14% mai/20 | 3.8180 -6.10% 2.5500 -8.41%
jan/16 | 3.6760 1.18% 2.7180 2.22% jun/20 | 3.9640 3.82% 2.6550 4.12%
fev/16 | 3.7100 0.92% 2.8080 3.31% jul/20 | 4.1440 4.54% 2.7390 3.16%
mar/16 | 3.7300 0.54% 2.8690 2.17% ago/20 | 4.2370 2.24% 2.7680 1.06%
abr/16 | 3.7170 -0.35% 2.7410 -4.46% set/20 | 4.2370 0.00% 2.7680 0.00%
mai/16 | 3.6740 -1.16% 2.4780 -9.60% out/20 | 4.3580 2.86% 3.0060 8.60%
jun/16 | 3.6460 -0.76% 2.4660 -0.48% | nov/20 | 4.4090 1.17% 3.1040 3.26%
jul/16 | 3.6380 -0.22% 2.4340 -1.30% | dez/20| 4.4830 1.68% 3.1790 2.42%
ago/16 | 3.6510 0.36% 2.4850 2.10% jan/21 | 4.6220 3.10% 3.2210 1.32%
set/16 | 3.6480 -0.08% 2.5100 1.01% fev/i21 | 4.9510 7.12% 3.4290 6.46%
out/16 | 3.6620 0.38% 2.6760 6.61% mar/21| 5.4840 10.77% | 4.0370 17.73%
nov/16 | 3.6710 0.25% 2.8120 5.08% abr/21 | 5.4480 -0.66% 3.8260 -5.23%
dez/16 | 3.7340 1.72% 2.8310 0.68% mai/21 | 5.6040 2.86% 4.2500 11.08%
jan/17 | 3.7680 0.91% 2.9100 2.79% jun/21 | 5.6870 1.48% 4.3580 2.54%
fev/17 | 3.7550 -0.35% 2.8840 -0.89% jul/21 | 5.8070 2.11% 4.3180 -0.92%
mar/17 | 3.6870 -1.81% 2.7450 -4.82% | ago/21| 5.9330 2.17% 4.4760 3.66%
abr/17 | 3.6350 -1.41% 2.6390 -3.86% set/21 | 6.0780 2.44% 4.6980 4.96%
mai/17 | 3.6170 -0.50% 2.5840 -2.08% out/21 | 6.3410 4.33% 4.8830 3.94%

Fonte: Elaboracao do autor
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A seguir apresentam-se os Graficos 4 e 5, demonstrando visualmente o
comportamento da variagdo dos pregos meédios da gasolina e do etanol durante

os dois periodos. No primeiro, de maio de 2004 a dezembro de 2012 e, no
segundo, de janeiro de 2013 a outubro de 2021.

Gréfico 4 - Comportamento dos precgos da gasolina C e do etanol hidratado de 2004 a 2012

Variacao dos precos dos combustiveis
Periodo de maio /2004 a dezembro/2012
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Fonte: Elaboragéo do autor

Gréfico 5 - Comportamento dos pregos da gasolina C e do etanol hidratado de 2013 a 2021

Variacao dos precos dos combustiveis
Periodo de janeiro /2013 a outubro/2021
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Para examinar as relagdes entre os pregos do etanol hidratado e da
gasolina C, construiu-se a Tabela 8, envolvendo o periodo de maio de 2004 a
outubro de 2021, adotando-se a férmula apresentada anteriormente.

Na Tabela 8, sao apresentados os valores da relagao de pregos entre o
etanol hidratado e a gasolina C. A variagdo mensal aparece em porcentagem,
englobando o periodo de maio de 2004 a outubro de 2021, sendo destacados

em vermelho os valores que excedem os 70%.

Tabela 8 - Relagao de pregos entre o etanol e a gasolina de maio de 2004 a outubro de 2021

Més E/G Més E/G Més E/G Més E/G Més E/G

mai/04 62% nov/07 55% mai/11 71% nov/14 67% mai/18 65%

jun/04 63% dez/07 58% jun/11 68% dez/14 67% jun/18 64%

jullo4d | 63% | jan/08 | 58% juli11 71% jan/15 68% jul/i18 62%

ago/04 66% fev/08 57% ago/11 71% fev/15 67% ago/18 60%

set/04 67% mar/08 58% set/11 73% mar/15 67% set/18 60%

out/04 68% abr/08 58% out/11 73% abr/15 66% out/18 62%

nov/04 65% mai/08 58% nov/11 74% mai/15 65% nov/18 64%

dez/04 64% jun/08 57% dez/11 75% jun/15 64% dez/18 65%

jan/05 | 64% | jull08 | 57% jan/12 74% juli15 63% jan/19 66%

fev/05 63% ago/08 57% fev/12 72% ago/15 63% fev/19 66%

mar/05 63% set/08 58% mar/12 73% set/15 63% mar/19 69%

abr/05 63% out/08 59% abr/12 72% out/15 68% abr/19 68%

mai/05 59% nov/08 59% mai/12 72% nov/15 72% mai/19 66%

jun/05 54% dez/08 59% jun/12 71% dez/15 73% jun/19 63%

jullo5 | 55% | jan/09 | 59% jul/12 70% jan/16 74% jul/i19 64%

ago/05 56% fev/09 60% ago/12 69% fev/16 76% ago/19 66%

set/05 54% mar/09 59% set/12 69% mar/16 77% set/19 66%

out/05 58% abr/09 57% out/12 69% abr/16 74% out/19 66%

nov/05 59% mai/09 56% nov/12 69% mai/16 67% nov/19 67%

dez/05 62% jun/09 54% dez/12 70% jun/16 68% dez/19 69%

jan/06 67% jul/09 55% jan/13 71% jul/16 67% jan/20 70%

fev/06 69% ago/09 56% fev/13 69% ago/16 68% fev/20 71%

mar/06 75% set/09 58% mar/13 71% set/16 69% mar/20 72%

abr/06 75% out/09 64% abr/13 72% out/16 73% abr/20 68%

mai/06 66% nov/09 66% mai/13 71% nov/16 77% mai/20 67%

jun/06 61% dez/09 67% jun/13 68% dez/16 76% jun/20 67%

jul/06 61% jan/10 73% jul/13 68% jan/17 77% jul/20 66%

ago/06 62% fev/10 74% ago/13 67% fev/17 77% ago/20 65%

set/06 59% mar/10 68% set/13 67% mar/17 74% set/20 65%

out/06 58% abr/10 64% out/13 68% abr/17 73% out/20 69%

nov/06 57% mai/10 61% nov/13 68% mai/17 71% nov/20 70%

dez/06 57% jun/10 58% dez/13 69% jun/17 70% dez/20 71%

jan/07 61% jul/10 59% jan/14 69% jul/17 69% jan/21 70%
fev/07 61% ago/10 61% fev/14 70% ago/17 69% fev/21 69%
mar/07 61% set/10 62% mar/14 73% set/17 68% mar/21 74%
abr/07 64% out/10 65% abr/14 73% out/17 68% abr/21 70%
mai/07 64% nov/10 66% mai/14 72% nov/17 70% mai/21 76%
jun/07 58% dez/10 68% jun/14 70% dez/17 70% jun/21 77%
jul/Q7 54% jan/11 70% jul/14 69% jan/18 71% jul/21 74%
ago/07 52% fev/11 71% ago/14 69% fev/18 72% ago/21 75%
set/07 52% mar/11 78% set/14 68% mar/18 72% set/21 77%
out/07 51% abr/11 81% out/14 68% abr/18 71% out/21 77%

Fonte: Elaboracéo do autor
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Entre maio de 2004 a janeiro de 2011, observa-se constancia nos valores
com precos vantajosos para o consumo do etanol, exceto nos meses de margo-
abril de 2006 e janeiro-fevereiro de 2010. Valores desvantajosos estao presentes
entre os meses de fevereiro de 2011 a junho de 2012, com exceg¢édo do més de
junho de 2011, em que a relagdo do etanol frente a gasolina foi de 68%. De julho
de 2012 a outubro de 2015, a relagao voltou a ficar favoravel para o consumo de
etanol com leves desvios, muito préximo dos 70% nos meses de janeiro-margo-
abril-maio de 2013 e marcgo-abril-maio de 2014. Durante uma constancia de 17
meses, entre junho de 2014 a outubro de 2015, a relacdo se manteve vantajosa
para o consumo do combustivel renovavel. Nos meses subsequentes, de
novembro de 2015 a abril de 2016, outubro de 2016 a maio 2017 e janeiro 2018
a abril 2018, aparecem sequéncias de valores desvantajosos, ou seja, acima dos
70%. Depois, de maio de 2018 a abril de 2021, os pregos permanecem abaixo
dos 70%, com pequenos desvios nos meses de fevereiro, margo e dezembro de
2020 e margo de 2021. A partir de maio de 2021, os pregos do etanol se tornaram
desvantajosos, tornando financeiramente menos competitivo o consumo do
etanol frente a gasolina até outubro de 2021, que representa o final do periodo
analisado.

Observa-se constancia nos valores com pregos vantajosos para o
consumo do etanol entre junho de 2014 e setembro de 2015. Entre novembro de
2015 e abril de 2016, os valores sdo desvantajosos, bem como de outubro de
2016 a maio de 2017, e de janeiro de 2018 a abril de 2018. Nos ultimos anos do
periodo analisado, observa-se constancia nos valores com preg¢os vantajosos
para o consumo do etanol de maio de 2018 a fevereiro de 2021, alterando-se
nos meses seguintes, de marco a outubro de 2021 para uma relagédo de precos
desvantajosos.

Salienta-se que no periodo total avaliado (de maio de 2004 até outubro
de 2021), em 73% dos meses foi vantajoso abastecer com o combustivel etanol.
Se considerarmos apenas um periodo mais recente, desde 2017 (isto &, os
ultimos cinco anos) a vantagem do etanol permanece com 67% dos meses com

precos iguais ou menores que 70% do valor da gasolina.
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A respeito da verificagao do periodo em que o etanol apresentou valores
em que o consumo deste combustivel foi mais vantajoso, notam-se os resultados
no Grafico 6. Nela se observam os meses em que a relagao dos precos do etanol
e da gasolina C ficou abaixo da linha dos 70%. Como exposto anteriormente,

considerando o fator desempenho médio dos veiculos, quando o etanol

representar até 0,7 (70%) do prego da gasolina C, o etanol é viavel ou vantajoso.
Em cenarios em que o etanol representa mais de 0,7 (70%) do preco da gasolina

C, ele passa a ser financeiramente menos atrativo para o consumidor.

Gréfico 6 - Relacéo do prego do etanol versus o preco da gasolina
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Fonte: Elaboracao do autor

Na sequéncia de procedimentos para a avaliacdo da existéncia de
transmissao de pregos entre o etanol e a gasolina, foi inicialmente gerado um
grafico de linha do tempo, a fim de visualizar o comportamento dos precos dos
dois combustiveis. A inspegao visual por meio do grafico tsline etanol-gasolina
(Gréfico 7) extraido do software STATA indicou que os dados das variaveis séo
'ndo estacionarios', ou seja, existe um frend, e que eles nao se desenvolvem de

uma forma aleatéria em torno de uma média constante ao longo do tempo e, por
iSSO, possuem uma raiz unitaria.
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Grafico 7 - Comando tsline etanol gasolina

2005m1 2010m1 2015m1 2020m1
timevar

ETANOL GASOLINA

Fonte: Elaborac¢ao do autor

Em seguida, para confirmar se as séries temporais das duas variaveis
sao 'estacionarias' ou 'ndo estacionarias', aplicou-se o teste de ADF, Aumentado
de Dickey Fuller. Constatou-se que o valor de 'p' nas analises dos dados das
duas variaveis ndo é significativo em pelo menos 5% (0.05). Nas tabelas de
resultados observa-se que o resultado do valor 'p' da gasolina foi 1.000 (Tabela
9) e o valor 'p' do etanol foi 0.998 (Tabela 10), descartando a hipétese de serem

estacionarios.

Tabela 9 - Comando dfuller gasolina

Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 209
Variable: gasolina Number of lags = 0

HO: Random walk without drift, d = 0

Dickey-Fuller
critical value
Test statistic 1% 5% 10%
Z (1) 3.478 -3.474 -2.883 -2.573

Mackinnon approximate p-value for Z(t) = 1.0000

Fonte: Elaboragéo do autor



Tabela 10 - Comando dfuller etanol

Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 209

Variable: etanol Number of lags = 0

HO: Random walk without drift, d = 0

Dickey-Fuller
critical value
Test statistic 1% 5% 10%
Z (t) 1.975 -3474 -2.883 -2.573

Mackinnon approximate p-value for Z(t) = 0.9986.

Fonte: Elaboragao do autor

Apos a comprovagao de que os dados das duas variaveis sao 'nao
estacionarios', aplicou-se o teste de JOHANSEN, com o objetivo de verificar se
existe cointegracdo entre as séries das variaveis gasolina e etanol. Como o
resultado apresentado (Tabela 11) demonstra que no Rank 0 o valor de "Trace
statistic", 28.4166, é maior que o valor “Critical Value”, 15.41 e no Rank 1 o valor
de "Trace statistic", 5.3278, é maior que o valor “Critical Value” 3.76, constatou-
se que as variaveis sao cointegradas e pode-se seguir o estudo com os dados

originais, ndo sendo necessario criar variaveis diferenciadas, para torna-las

estacionarias.

Tabela 11 - Comando vecrank gasolina etanol, trend (constant) lags (4)

Johansen tests for coitegration
Trend: Constant
Sample: 2004m9 thru 2021m10

Number of obs = 206
Number of lags =. 4

Maximum
rank Params LL  Eigenvalue
0 14 512.70516 .
1 17 524.2496 0.10603
2 18 526.91347 0.02553

Crictical

Trace vallue
statistc 5%
28.4166 15.41
5.3278 3.76

Fonte: Elaboragéo do autor
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Para evitar a perda de graus de liberdade por excesso de numero de
defasagens ou imprecisdo do modelo por um numero baixo de defasagens, foi
executado, por meio do STATA, o comando VARSOC. O numero apropriado foi
de 4 defasagens, conforme demonstra a Tabela 12.

Na Tabela 12, observa-se por meio do sinal (*), que FPE e AIC se
encontram na defasagem 4, HQIC na defasagem 3 e SBIC na defasagem 2. Para
definir o parametro com defasagens 6timas para VAR, escolhe-se o nivel de
defasagem em que se encontra o0 maior numero de (*) que, neste caso, estéo

registrados na defasagem 4 nos critérios FPE e AIC.

Tabela 12 - Comando VARSOC etanol gasolina, maxlag (4)

Lag-order selection criteria

Sample: 2004m9 thru 2021m10 Number of obs = 206
Lag LL LR df p FPE AIC HQIC SBIC
0 -192.658 .022689 1.88988 1.90295 1.92219
1 480.294 1345.9 4 0.000 .000034 -4.60479 -4.56559 -4.50786
2 511.625 62.663 4 0.000 .000026 -4.87014 -4.80481 -4.7086 *
3 522.042 20.835 4 0.000 .000025 -4.93245 -4.84098 * -4.70628
4 526.913 9.7422 * 4 0.045 .000025 * -4.94091 * -4.8233 -4.65012

* Optmal Lag
Endogenous: etanol gasolina
Exogenous: _cons

Fonte: Elaboracao do autor

Apos a definicdo da quantidade 6tima de defasagem, aplicou-se a etapa
do teste de estimacdo do modelo VAR (usando 4 defasagens definidas no
modelo VARSOC) com as variaveis originais, uma vez que foi constatado pelo
teste JOHANSEN que as variaveis sao cointegradas. (Ver resultado no Anexo
1).

Apos a estimacado do modelo VAR, utilizando os dados das variaveis
originais, € com a quantidade de defasagens definidas, efetuou-se o teste de
estacionariedade do VAR, para verificar se todos os valores (autovalores) estao
dentro do circulo unitario, o que garante a estabilidade ao modelo VAR.
Observou-se que pelo menos um autovalor € 1.0 (Tabela 13). O VAR néo

satisfaz a condicao de estabilidade.
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Tabela 13 - Comando varstable

Eingenvalue stability condition

Eingenvalue Modulus

1.022629 1.02263
.7249345 + 1725107i 745178
.7249345 - 1725107i .745178
07716239 + .5044989i .510366
07716239 - .5044989i .510366
4466025 446603

- .1565864 + .3961245i 425951
- .1565864 - .3961245i 425951

At least one eingenvalue is at least 1.0.

VAR does not satsfy stability condition.
Fonte: Elaboragéo do autor

Gréfico 8 - Circulo Unitario
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Fonte: Elaboragao do autor

Uma vez gerado o modelo e analisada a existéncia ou ndo de
autocorrelacao, efetuou-se o teste de autocorrelacéo para verificar se o grafico

esta distribuido em torno da média (Grafico 9).
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Grafico 9 - Comando tsline resid_VAR, yline (3.11e-08)
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Fonte: Elaboragéo do autor

Para testar a presenca de autocorrelagado por meio do Multiplicador de
Lagrange, foi aplicado o comando VARLMAR. Assume-se que a ordem do VAR
(p) é suficientemente alta para garantir que os residuos sejam ruidos e que nao
existe autocorrelagéo (Tabela 14). As duas hipoteses possiveis sdo: HO, em que
nao ha autocorrelacao, e H1, em que ha autocorrelagcdo. Para que este estudo
possa progredir, é necessario aceitar HO (ndo rejeitar) em algum lag. Como se

pode observar, o resultado aceitou HO.

Tabela 14 - Comando Varlmar, mlag(4)

Lagrange-multiplier test

lag Chi2 df Prob > chi2
1 3.7356 4 0.44296
2 0.3786 4 0.98419
3 6.8370 4 0.14475
4 0.7931 4 0.93937

HO: no autocorrelation at lag order
Fonte: Elaboragéo do autor
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Nesta etapa, foi realizado o teste ex-post da ordem de defasagem pois,
apos a estimacgao do modelo VAR, é conveniente verificar a ordem de defasagem

e se as defasagens sé&o significativas (Tabela 15).

Tabela 15 - Comando varwle

Equation: etanol
lag Chi2 | df | Prob > chi2
1 307.8799 | 2 0.000
2 7.529519 | 2 0.023
3 1.099567 | 2 0.577
4 2.006861| 2 0.367
Equation: gasolina
lag Chi2 | df | Prob > chi2
1 809.842 | 4 0.000
2 61.20103 | 4 0.000
3 12.19687 | 4 0.016
4 9.948016 | 4 0.041
Equation: ALL
lag Chi2 | df | Prob > chi2
1 809.842 | 4 0.000
2 61.20103 | 4 0.000
3 12.19687 | 4 0.016
4 9.948016 | 4 0.041

Fonte: Elaboragéo do autor

E, por fim, aplicou-se o teste de causalidade de Granger, no qual se
constatou que a gasolina Granger causa o etanol e que se trata de uma

causalidade unilateral (Tabela 16).

Tabela 16 - Comando vargranger

Granger causality Wald tests

Equation Excluded chi2 df Prob > chi2
gasolina etanol 3.4372 4 0.487
gasolina ALL 3.4372 4 0.487

etanol gasolina 10.577 4 0.032
etanol ALL 10.577 4 0.032

Fonte: Elaboracéo do autor

Apés a realizagcdo de todas as etapas mencionadas, obteve-se como

resultado que a gasolina Granger-causa etanol, ou seja, existe causalidade
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unilateral. Em geral, utiliza-se uma probabilidade entre 1% e 5% para definir se
existe a causalidade de uma variavel sobre a outra e o resultado foi 3,2% (0.032)
comprovando que a variavel gasolina Granger-causa etanol e que existe

integracao entre as duas variaveis analisadas.
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5 CONCLUSOES E RECOMENDAGOES PARA TRABALHOS FUTUROS

5.1 CONCLUSOES

A producao de biocombustiveis no Brasil € uma pratica que nao é nova.
Foi desenvolvida com apoio governamental no final da década de 1970, por meio
do Proalcool, como estratégia de combate as crises do petrdleo. Mais tarde, foi
criado o Programa RenovaBio, que atendia aos compromissos assumidos pelo
pais na COP 21.

O etanol, de fato, substituiu a gasolina ou foi adicionado a ela em maior
ou menor grau desde entdo. O presente estudo almejou verificar se existe
integracéo entre os pregos da gasolina e do etanol de maio de 2004 a outubro
de 2021 e examinar os meses em que abastecer o veiculo com etanol era mais
atrativo para o consumidor.

A partir dos resultados obtidos na avaliagao do teste de causalidade de
Granger, concluiu-se que existe integracao entre as duas variaveis analisadas.
A variavel gasolina Granger-causa etanol, entdo os valores defasados dos
precos da gasolina contém informagdes que ajudam a prever o prego do etanol.
Como se observou no resultado do teste que apenas gasolina (X) Granger causa
Etanol (Y), trata-se de uma causalidade unilateral (Tabela 16).

Como informa o Grafico 1 - Frota brasileira de auto veiculos leves e
motocicletas, os carros flex fuel em 1 de dezembro de 2021 representavam
81,55% da frota brasileira. Isso permite ao consumidor que possui veiculos flex
abastecer com gasolina ou etanol buscando pregos mais vantajosos. Seguindo
0 raciocinio de que a proporcionalidade do valor do etanol, para ser
financeiramente vantajoso, deve corresponder a até 70% do valor da gasolina,
quando a margem se mantém nesta faixa, o consumidor pode substituir o
combustivel gasolina por etanol de modo mais competitivo economicamente.

Ao confrontarem-se os dados da Tabela 4 e da Tabela 8, conclui-se que
houve uma diminuicdo do consumo do etanol e um aumento do consumo da
gasolina nos anos de 2017 e 2021. Nestes periodos, a proporgéao do prego do
etanol em relacdo a gasolina estava acima de 70%. Deste modo, abastecer com

etanol estava com o preco economicamente desvantajoso, o que justifica a
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diminuicao de consumo do etanol, conforme observado em 2017 (-6,47%), e em
2021 (-12,81%) e um aumento do consumo da gasolina em 2017 (2,63%) e em
2021 (9,75%) (Tabela 4).

Pode-se concluir, ainda, que em 2020, ano do inicio da pandemia COVID-
19, comparado com o ano de 2019, ocorreu uma diminuicdo de 14,58% no
consumo do etanol e de 6,13% no consumo da gasolina. Essa diminui¢ao foi
ocasionada pela menor circulagdo de veiculos. A diminui¢do do percentual do
consumo da gasolina ter sido inferior ao do etanol ocorreu em fungdo de que
neste periodo estava mais vantajoso abastecer com a gasolina do que com o
etanol, conforme demonstra a Tabela 8.

Concluiu-se que houve perda de competitividade do preco do etanol, se
comparado ao prego da gasolina, nos dois ultimos anos, isto €, 2020 e 2021.
Conforme os resultados obtidos, verificou-se que, em 2021, houve uma
recuperagao positiva no consumo da gasolina (9,75%) e uma diminuigdo no
consumo do etanol (-12,81%) (Tabela 4).

Quanto a vantagem de abastecer o auto veiculo com etanol durante toda
a série temporal analisada, constatou-se que, nos 210 meses avaliados, em 155
meses o percentual da relagcéo de pregos entre o etanol e a gasolina foi igual ou
menor que 70%, havendo uma vantagem em 73,81% dos meses.

Vale ressaltar que os estados de Sao Paulo, Parana e Minas Gerais que
representam juntos 52,53% da frota de veiculos no Brasil, estdo entre os cinco
estados que tiveram os melhores indices quanto a relagao de precos do etanol
hidratado e a gasolina. Além disso, nos trés estados, existe um incentivo fiscal

no ICMS para o etanol hidratado (Ver mais detalhes no Apéndice 4).
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6.1 RECOMENDACOES PARA TRABALHOS FUTUROS

Com os resultados obtidos nesta pesquisa, cujo objetivo foi examinar a
existéncia de transmissdo de precos entre as variaveis analisadas e sua
causalidade, levantaram-se questdes que podem servir para futuros estudos.

Uma delas se refere as razdes pelas quais o preco do etanol sobe junto
com o preco da gasolina, sendo que a gasolina € derivada do petroleo e o etanol

da cana-de-agucar ou milho. Outra questado é a da lei da oferta e demanda:

O preco do etanol é “formado pela relacdo da oferta e
demanda. Se ha uma corrida muito forte das distribuidoras
porque o mercado esta aquecido, a tendéncia é que o preco
suba ao nivel do produtor. Se ha uma menor procura por
conta das distribuidoras, a tendéncia € que exatamente
aconteca o contrario”, pontua o diretor técnico da Unica,
Antdnio de Padua Rodrigues (PETRIN, 2022).

Como recomendacgao para novos estudos seguem algumas linhas a serem

investigadas. Entre as varias possibilidades, ressaltamos:

e Uma pesquisa quanto aos motivos pelos quais o pre¢o do etanol é
alterado simultaneamente ao da gasolina. Nesse sentido pode-se abordar
0Ss seguintes pontos:

- a existéncia ou ndao de um oportunismo por parte dos produtores,
distribuidores e revendedores de etanol, que eventualmente se
aproveitam do aumento da gasolina para reajustar o preco do etanol;

- a influéncia do preco do acucar no preco do etanol, levando em conta
que a maior parte das usinas no Brasil possuem a capacidade de produzir
tanto etanol quanto agucar, conforme decisdo do empresario;

- as questdes climaticas que afetam a safra, comprometendo a oferta de

cana-de-agucar e milho como matéria prima do etanol.

e Um estudo comportamental do consumidor, para entender os principais
fatores que o levam a escolher um ou outro combustivel e 0 quanto essa

decisao afeta o prego ou sua transmissibilidade.
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- o fato de custar mais barato encher o tanque com etanol, mesmo que
sua autonomia por quildmetro rodado seja menor do que abastecer com
gasolina, influencia ou ndo na sua escolha;

- a autonomia por quildbmetro rodado com etanol é inferior a da gasolina,
exigindo que o consumidor efetue o abastecimento com mais frequéncia
e gerando um custo de transacao, influencia ou ndo na sua decis&o;

- 0 apelo de sustentabilidade do combustivel renovavel, mesmo sendo

financeiramente menos vantajoso, influencia ou ndo na sua deciséo.

Como vimos, esta pesquisa sinaliza para varias possibilidades de
estudos, todas igualmente relevantes. Trata-se de um tema extremamente atual,
que atinge o dia a dia de cada brasileiro. Mesmo aqueles que ndo possuem um
veiculo sao impactados economicamente, pois 0s pregos dos combustiveis

refletem no mercado como um todo.
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APENDICES

APENDICE 1

SINTESE DO HISTORICO DA PRODUGAO DO ETANOL NO BRASIL

A cana-de-agucar € um produto agricola que faz parte da economia desde
o periodo de colonizagéo brasileira, quando foi introduzida por volta de 1530,
tendo sido um importante ciclo econdmico com ganhos consideraveis para a
coroa portuguesa.

Foi, no entanto, a partir de 1930 que o biocombustivel obtido através da
transformacao da cana-de-agucar em etanol foi incorporado a matriz energética
brasileira. A crise mundial do petroleo de 1973 conduziu a elaboragao de planos
de desenvolvimento para a produg¢ao nacional de combustiveis, com reflexos na
expansdo do mercado, trazendo competitividade produtiva. O Programa
Nacional do Alcool ou Proélcool foi criado em 1975 pelo Governo Federal, para
promover a substituicdo em grande escala de produtos petroliferos e para
combater choques de precos, diminuindo a dependéncia externa (BIODIESEL,
2010).

Favoreceu também a instalagcdo de infraestrutura adequada para a
comercializacdo do etanol hidratado puro, paralelamente a comercializagao do
etanol anidro na forma de mistura a gasolina (MENDONCA, 2008).

As mudancas politicas e econdmicas no cenario interno e global foram de
grande importancia no desenvolvimento dessa fonte de energia, incorporando
novas dinamicas tecnologicas (TASCA, 2017).

Em decorréncia da crise do petroleo de 1973, houve deterioragdo do balango
de pagamentos e aumento da inflagcdo no Brasil, uma vez que se importavam
80% do petroleo usado. Diante deste quadro, o governo procurou maneiras
alternativas para diminuir a dependéncia do pais ao combustivel, além de buscar
abrandar os efeitos do choque na economia brasileira (MICHELLON; SANTOS;
RODRIGUES, 2008).

O baixo prego do agucar no mercado internacional favoreceu a decisao

do governo brasileiro de estimular a troca da produg&o de agucar por alcool.
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O objetivo era incentivar a produgao de etanol no lugar da gasolina pura,
buscando minimizar a importagao de petrdleo. Além disso, ao aumentar a oferta
de matérias-primas, destacaram-se a expansdao da produgdo agricola, o
estabelecimento de novas unidades de produg¢ao e a modernizagao e ampliagao
das fabricas existentes.

Sao consideradas cinco fases no programa Proalcool (CRUZ;
GUERREIRO; RAIHER, 2012):

Na fase inicial, de 1975 a 1979, a producdo de alcool anidro foi
intensificada para ele ser utilizado como aditivo a gasolina, reduzindo a
importagdo de petroleo (MICHELON; SANTOS; RODRIGUES, 2008). As
politicas publicas favoreceram as condigdes para o desenvolvimento, houve
investimento publico para a construcdo de novas destilarias e para o aumento
da area cultivada de cana-de-agucar (MENDONCA, 2008). Para o produtor, os
beneficios podem ser destacados como taxas de juros negativas e trés anos ou
mais para pagar os empréstimos. O governo, por meio da Petrobras, era quem
determinava o precgo de venda do etanol (MICHELLON; SANTOS; RODRIGUES,
2008).

Para o consumidor, a reducao da tributagao possibilitou que o pre¢o do
alcool nas bombas, em termos de combustivel por quildmetro rodado, fosse
sempre inferior ao da gasolina (LA ROVERE, 1981, apud MENDONCA, 2008).
Como fortes pontos positivos dessa primeira fase, é possivel destacar o
surgimento dos primeiros veiculos movidos exclusivamente a alcool, em 1978
(PROALCOOL, 2010).

A producgao de alcool aumentou de 600 milhdes de litros/ano entre 1975
e 1976 para 3,4 bilhdes de litros/ano de 1979 a 1980. E a geracdo de empregos
e renda advinda do aumento da oferta de mao de obra no campo (MICHELLON,;
SANTOS; RODRIGUES, 2008).

A segunda fase, de 1980 a 1986, é considerada a fase de afirmacao. A
alta do petroleo devido ao novo conflito no Oriente Médio entre Ira e Iraque,
fazendo eclodir o segundo choque do petréleo, marcou a segunda fase do
Proalcool, com caracteristicas de um programa de substituicdo energética
efetivamente alternativa (BRAY; FERREIRA; RUAS, 2000). Além da produgéo

de alcool anidro, o governo passou a estimular a produgéo de alcool hidratado
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para uso no consumo de veiculos movidos a alcool e para uso de combustivel
nos setores quimicos (MICHELLON; SANTOS; RODRIGUES, 2008).

Medidas importantes foram tomadas pelo governo para a consolidagéo
total do Proalcool. Na época de 1980, o prego do barril de petréleo triplicou, as
compras desse produto representavam 46% da importacdo total brasileira
(PROALCOOL, 2010). Citam-se algumas medidas adotadas, com intuito de
estimular a produgéo e disseminar a compra de veiculos movidos a alcool: frota
de veiculos governamentais predominantemente movidos a alcool; fixagdo da
mistura de alcool a gasolina em 20%; aumento da revenda de alcool hidratado
com precgo estipulado em no maximo 65% do preco da gasolina; reducao das
aliquotas do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPl) e Imposto de
Propriedade de Veiculos Automotores (IPVA) para veiculos a alcool; isen¢ao do
IPI para taxis movidos a alcool; e redugao da paridade de 60 quilos de agucar
por 44 litros de alcool, para 60 quilos de agucar por 38 litros de alcool, tornando
mais vantajosa a producgao de alcool (MICHELLON; SANTOS; RODRIGUES,
2008).

Houve um grande aumento da produg¢ao de etanol, resultado direto do
aumento da capacidade produtiva das novas destilarias autbnomas instaladas.
O ano de 1985 foi 0 marco do Proalcool, atingindo o maior percentual de vendas
de veiculos movidos a alcool, com 92,7% de todos os veiculos comercializados
no mercado nacional (BRAY; FERREIRA; RUAS, 2000).

No final desta fase, o preco do petrdleo tendia a estabilizagdo. O mercado
do acucar estava em ascensdo, mas a realidade econdmica do pais era critica,
devido a crescente deterioracdo das suas condicbes econdmicas e sociais.
Assim, a partir de 1985, o governo passou a reduzir os investimentos no
programa (SILVA, 2006, apud MICHELLON; SANTOS; RODRIGUES, 2008).

O periodo de estagnagéo ocorreu na terceira fase, de 1986 a 1995, dadas
as mudangas no mercado de combustivel féssil, com a queda dos precos do
petroleo, tornando o etanol menos competitivo.

Devido a falta de recursos publicos para subsidiar programas de estimulo
a combustiveis alternativos, houve uma redugéo significativa no volume de
producdo de energia. Essa estagnacao, provocada pela diminuigdo do subsidio
e a queda dos precos do petroleo, resultou no deslocamento da matéria-prima

para fabricacdo do agucar. A producgao de alcool cresceu menos que a demanda,
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em 1985, as vendas de veiculos a alcool superaram 95,8% do total das vendas
de veiculos do ciclo OTTO para mercado interno (PROALCOOL, 2010). O ciclo
OTTO é o ciclo termodinédmico que descreve o funcionamento de um tipico motor
de pistdo de ignicdo com faisca. E 0 mais comum em motores de automéveis.

Como a oferta de etanol era inferior a demanda, faltava combustivel nos
postos, obrigando o governo a importar a mistura MEG (60% alcool hidratado,
34% metano e 6% gasolina) para suprir o abastecimento doméstico da frota de
carros a alcool em circulagdo. A crise do abastecimento de alcool em 1989
diminuiu a credibilidade do Proalcool e fez com que, no ano seguinte, a venda
dos carros movidos com este combustivel diminuisse em 12,4% (PROALCOOL,
2010).

A quarta fase, de 1996 a 2000, é a fase de redefinicdo do Proalcool e
coincide com a liberacdo dos mercados do combustivel etanol em todas as
etapas de producéo, distribuicdo e revenda, sendo seus precos determinados
pelas condicdes de oferta e demanda (PROALCOOL, 2010). Desde o inicio do
programa até essa etapa, o pre¢co do combustivel no Brasil era regulamentado
pelo governo, sendo a Petrobras o principal agente do setor. Neste contexto, os
usineiros foram levados a priorizar a producdo do agucar em detrimento da
produgao de alcool.

Em 1999, o PROALCOOL entrou em crise. Inicialmente instituido com
fortes subsidios governamentais, a diminuigdo gradativa desses incentivos levou
ao rompimento de algumas unidades produtivas (MENDONGCA, 2008).

Na quinta e ultima fase, a partir de 2000, o programa ganhou félego,
diante da nova alta do prego do petrdleo no mercado internacional. As
discussdes em torno da dependéncia de combustiveis fésseis estimularam a
busca por fontes alternativas de energia renovavel, reflexo da consciéncia
gerada pelo protocolo de Quioto (MICHELLON; SANTOS; RODRIGUES, 2008).
Em 2003, o veiculo bicombustivel, movido a alcool e a gasolina, tecnologia
conhecida como flex fuel, foi langado no mercado brasileiro, estimulando
novamente a demanda nacional por alcool. Essa opgao é oferecida atualmente
para quase todos os modelos de industrias. Assim, atualmente, os veiculos
bicombustiveis superam os movidos a gasolina no mercado nacional. Vale
ressaltar, que a relacdo de prego faz com que o usuario dos modelos
bicombustiveis prefira o alcool (MICHELON; SANTOS; RODRIGUES, 2008).
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Houve um grande incremento no plantio da cana-de-agucar, com o
objetivo de oferecer, em larga escala, combustiveis alternativos e renovaveis. O
plantio avangou ainda mais nas areas tradicionais do interior de Sdo Paulo e do
Nordeste, se espalhando pelo cerrado. A iniciativa privada mantém a lideranga
na corrida em diregcdo a expansao de unidades produtivas e a construcado de
novas fabricas (PROALCOOL, 2010).
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APENDICE 2

RENOVABIO

O projeto RenovaBio foi langado em dezembro de 2016 pelo Ministério de
Minas e Energia e atendia a um duplo objetivo: expandir a produgdo de
biocombustiveis no Brasil e garantir a sustentabilidade ambiental, econémica e
social, diante dos compromissos climaticos brasileiros assumidos na COP 21
(ADDINGTON, 2017). Medidas para reduzir os efeitos das mudancas climaticas
foram definidas durante a 212 sessao anual da Conferéncia das Nag¢des Unidas
sobre Mudancas Climaticas, realizada em Paris em 2015 — COP 21, e que deu
origem ao Acordo de Paris. Esse compromisso visava a limitar o aumento da
temperatura do planeta em no maximo 1,5°C, até 2030.

Nesse contexto, em dezembro de 2017, o ex-presidente Michel Temer
aprovou a legislacdo que criava o RenovaBio, uma nova politica nacional de
biocombustiveis, visando a aumentar o uso de todos os biocombustiveis,
incluindo o etanol, o biodiesel e o biometano, a fim de reduzir as emissdes de
gases de efeito estufa.

A regulamentacdo pretendida buscava a organizagdo do programa,
conferindo previsibilidade, maior eficiéncia, menores custos e maior controle
contra fraudes comerciais. O RenovaBio introduziu a meritocracia na produgcao
de biocombustiveis, premiando e estimulando o aumento da eficiéncia na sua
producao e utilizagao.

Enquanto o setor sucroenergético contou com o RenovaBio, o setor
automotivo teve o Rota 2030, programa que foi desenvolvido em conjunto com
0 governo brasileiro para obter ganhos de eficiéncia no transporte. O objetivo era
que o RenovaBio e o Rota 2030 estivessem alinhados entre si, mas também,
como mencionado, com as metas de redugao de gases de efeito estufa com as
quais o Brasil se comprometeu na cupula do clima COP21 (ADDINGTON, 2017).

O programa Rota 2030 foi o sucessor do programa Inovar-auto, encerrado
em 2017, ambos administrados pelo Ministério do Desenvolvimento, Industria e

Comeércio Exterior. Voltado a inovagao e ao desenvolvimento tecnoldgico, o Rota
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2030 oportunizou a otimizagao da frota flex para o uso do etanol e a introducéo
de hibridos flex e veiculos equipados com etanol combustivel (NASTARI, 2017).
Segundo Addington (2017), entre as metas assumidas pelo Brasil na
cupula do clima COP 21, estabelecidas como parte de suas Contribui¢cdes
Previstas Nacionalmente Determinadas (INDC), o Brasil deve, até 2030:

* reduzir as emissdes de gases de efeito estufa em 43% em relagéo aos
niveis de 2005;

* as energias renovaveis devem representar 45% da matriz energética do
pais, com os biocombustiveis sendo 18% da matriz energética.

Com a efetivagao do programa, o Brasil estara pronto para:

« atribuir efetivamente classificacdes de intensidade de carbono (IC) para
combustiveis de transporte, com as classificacoes baseadas nos processos de
producdo de cada produtor de biocombustivel e na medida em que reduzem as
emissdes de gases de efeito estufa;

* exigir que os distribuidores de combustivel atendam a certas metas de
reducdo de emissdo de gases de efeito estufa com base nos combustiveis que
estdo vendendo.

Ainda segundo Addington (2017), sobre a expectativa da modalidade
brasileira, para cumprir as metas de redugdo de gases de efeito estufa, as
distribuidoras precisam adquirir Certificados de Reduc¢do de Emissdes (CREs)
das usinas de etanol, usinas de biodiesel etc. O numero de CREs que cada
produtor de biocombustivel tem a oferecer depende do préprio biocombustivel e
da eficiéncia do processo produtivo de cada produtor, no que se refere a reducao
das emissdes dos referidos gases.

A aplicagdo do RenovaBio possibilita a troca de CREs relacionados ao
uso de biocombustiveis, e determina, em condicbes de mercado, o valor da
tonelada de carbono, possibilitando a insercdo dos biocombustiveis na matriz
dos combustiveis utilizados no transporte. Os biocombustiveis sao considerados
internacionalmente como uma opg¢ao energética moderna e ambientalmente
avancada para o setor de transportes. As emissdes de gases de efeito estufa,
em gramas de dioxido de carbono por quildbmetro, do carro flex fuel brasileiro
movido a etanol séo inferiores as metas estabelecidas para 2040 para carros
elétricos na Unido Europeia (NASTARI, 2017).
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A relagao entre o numero de certificados que os distribuidores precisam
adquirir e o numero de certificados disponiveis em um determinado ano
determina o pre¢o dos CREs no mercado, previstos pelo programa. Essa relagéo
oferta/demanda é controlada pelo governo e definida anualmente pelo Conselho
Nacional de Politica Econdmica (CNPE). A compra e venda de CREs ocorre
diretamente entre produtores e distribuidores e também pode ser negociada no
B3, criado pela recente fusdo da BM&F Bovespa com a Central de Custddia e
de Liquidacao Financeira de Titulos Privados (CETIP).

O RenovaBio é um programa inovador e trouxe a proposta de
regulamentacdo baseada em conceitos nas mais modernas iniciativas
internacionais, como o Low Carbon Fuels Standard e o Renewable Fuels
Standard, dos Estados Unidos, e o Renewable Energy da Unido Europeia. No
entanto, deve alcangar uma abrangéncia maior ao induzir e recompensar a
busca por eficiéncia energética no setor de biocombustiveis, além de aumentar
a competitividade e, ao mesmo tempo, implicar em menores custos para a
sociedade e os consumidores

Bioeconomia ou a expressao “economia verde” foi aceita oficialmente pela
comunidade internacional e popularizada no mundo com base no Relatério
Bruntland, de 1987, e a partir da Rio-92. Depois da conferéncia, a expressao foi
absorvida por governos, empresas e pela sociedade civil, e empregada na
formulagcao e execucao tanto de politicas publicas quanto de iniciativas privadas
ligadas a responsabilidade socioambiental.

Segundo o Programa das Nacbes Unidas para o Meio Ambiente
(PNUMA):

uma economia verde é definida como de baixo carbono, eficiente em
termos de recursos e socialmente inclusiva. Em uma economia verde, o
crescimento do emprego e da renda é impulsionado pelo investimento
publico e privado em atividades econbmicas, infraestrutura e ativos que
permitem reduzir as emissdes de carbono e a poluicdo, aumentar a
eficiéncia energética e de recursos e prevenir a perda de biodiversidade
e servicos ecossistémicos (UNEP, 2020).

Evitar a queima de combustiveis fésseis, promover o uso de tecnologias
limpas, aumentar a participacdo de energias renovaveis na matriz energética e
aumentar a participacdo da bioenergia sustentavel fazem parte das metas

assumidas pelo governo brasileiro no Acordo de Paris COP21.
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APENDICE 3

RESUMO DO ESTUDO DA EMPRESA DE PESQUISA ENERGETICA (EPE,
2019/2020)

1. Preco de realizacédo dos derivados de petréleo

O preco de realizagdo € composto de custos relativos a importagdo do
produto ou a aquisigéo dos insumos e a estrutura de custos do produtor/refino,
além da margem de lucro do produtor ou importador.

Entendem-se por preco de realizagao os precos dos derivados ex refinaria
(quando produzidos no pais) ou na saida do terminal (quando importados),
deduzidos, em ambos os casos, tributos e subsidios.

Entre as diversas variaveis que afetam a economicidade de uma refinaria
ou importadora, destacam-se:

* preco de aquisicao do petréleo ou derivado;
* internalizacéo;
* custos operacionais;

* lucro operacional bruto.

1.1 Aquisigao do petréleo ou derivado

O custo mais representativo para a formagao do preco de realizagao esta
relacionado a aquisigdo do petréleo. Nenhum petréleo € igual a outro, tendo
como principais caracteristicas que os distinguem sua densidade e seus
contaminantes. Petroleos com menor densidade tendem a resultar em produtos
de maior valor agregado; e um maior teor de contaminantes desvaloriza o
combustivel féssil comercializado. Fatores geopoliticos também tem o potencial
de afetar a relacdo entre oferta e demanda, impactando o preco entre os
diferentes tipos de petroleo (EPE, 2019).
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1.2 Custos de internalizagao

Para o abastecimento do mercado interno por meio de importacédo, o
preco de realizagao resultante de um derivado é seu pre¢o no mercado de
origem, acrescido dos custos de internalizagdo e do lucro operacional bruto do
importador. Quando o derivado é produzido em solo nacional, ha um custo de
internalizacao do petroleo até a refinaria.

1.2.1 Principais componentes dos custos de internalizagao

1.2.1.1 Custos de maior relevancia

* Custo com Transporte Maritimo

E o frete do transporte maritimo, da origem até o porto de destino no Brasil. No
caso de producéao nacional de petréleo offshore, o transporte até a costa também
pode se dar por oleodutos, sendo o custo do transporte, neste caso, o somatério
da depreciagao do oleoduto e dos seus custos operacionais.

* Adicional ao Frete para Renovacgao da Marinha Mercante (AFRMM)
Destina-se a atender os encargos da intervengdo da Unido no apoio ao
desenvolvimento da Marinha Mercante e da industria de construcéo e reparacao
naval brasileira (constitui fonte basica do Fundo da Marinha Mercante).

* Armazenagem no Terminal

Custo de armazenagem nos terminais portuarios brasileiros. Varia bastante entre
um porto e outro.

» Custo com Transporte Terrestre

Frete rodoviario do porto até o ponto de fornecimento, no caso de o
estabelecimento internalizador ndo se localizar nas proximidades do primeiro. O
transporte terrestre pode também ocorrer pelo modo ferroviario ou dutoviario,
sendo este ultimo o mais usual no abastecimento de petréleo em refinarias de

grande e meédio porte.
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1.3 Custos operacionais de refino

Contabilmente, os custos operacionais de uma refinaria podem ser

divididos em dois grandes grupos: processamento e depreciagao.

1.3.1 Processamento

Quando ha importacdo do derivado, esses custos estdo inseridos no
preco de aquisicdo do produto; portanto, ndo estao aparentes na distribuicdo dos
custos. Assim, esta descricdo remete, essencialmente, para derivados
produzidos em refinarias nacionais, incluindo:

* Energia

A atividade de refino é altamente intensiva em energia, sendo esse o principal
componente dos custos operacionais de uma planta. Parte das correntes
internas € destinada para ser consumida na geragdo de energia, tanto
diretamente na queima em fornos como em caldeiras para a geragao de vapor.
* Manutengao

Dado o alto capital envolvido na construgdo e na operagdo de uma refinaria,
paradas nao programadas, bem como acidentes, devem ser minimizados. O
custo anual com manutencéo varia entre 3% e 8% do CAPEX da refinaria, sendo
de 5,5% em média (PETROLEUM REFINING, 2007). Nesse percentual ja se
inclui a mao de obra necessaria para a manutencao.

* Pessoal

Apesar de refinarias ndao serem intensivas em mao de obra, os seus
trabalhadores sao altamente qualificados, o que em geral suscita remuneragdes
mais elevadas. Dessa maneira, o gasto com pessoal compde, junto com o0s
gastos com energia e com manutengao, os trés principais custos de refino.

* Qutros

Custos indiretos do processo produtivo, como com utilidades, agua de

resfriamento, tratamento de efluentes, recuperacao de enxofre e flare.
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1.3.2 Depreciagao

A depreciagao deriva da deterioracao e da obsolescéncia de despesas de
capital nao reversiveis. Sua contabilizagdo como custo usualmente utiliza o
método de depreciagao linear. Para tanto, a vida econdmica ordinariamente
adotada para uma refinaria é de vinte anos (PETROLEUM REFINING, 2007).
Obviamente, uma refinaria ndo cessa sua operacao neste prazo. A Refinaria de
Paulinia (Replan), por exemplo, a maior refinaria do Brasil, opera desde 1972.
Ocorre que, apos vinte anos de um investimento em refino, 0 mesmo deixa de
ser escrituralmente depreciado, resultando em um menor custo operacional

contabil.

1.4 Lucro operacional Bruto

E importante destacar que o preco de realizacdo no Brasil &, de acordo
com a legislacgéo vigente, de livre definigdo pelo agente econdmico. Isso significa
que ha uma tendéncia de o preco de realizagdo espelhar as oscilagdes do
mercado internacional. O lucro operacional bruto, por sua vez, é fungao do prego
de realizagdo deduzido do prego do petroleo ou do derivado na origem, dos
custos de internalizacdo e dos custos operacionais do ofertante. Do lucro
operacional bruto devem ainda ser descontadas despesas administrativas,
despesas com vendas, despesas financeiras, despesas com tributos, resultados
de equivaléncia patrimonial, despesas com provisdes e perdas com ajuste ao

valor recuperavel de ativos, para entao se chegar ao lucro liquido.

2 Custo do Biocombustivel

Custo do biocombustivel: precos ex-usina (quando produzidos no Pais)

ou ex terminal (quando importados), deduzidos os tributos e subsidios.

2.1 Custos agricolas

Incluem-se despesas com arrendamento, terreno, formagao da plantagao,

mao de obra, mecanizagdo, maquinas agricolas, irrigagdo, insumos agricolas
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(ex. fertilizantes e defensivos), colheita, transbordo e transporte da biomassa e

depreciacao.

2.2 Custos agroindustriais

Custos com a transformagé&o da biomassa em biocombustivel, o que inclui
despesas de pessoal, manutengao, equipamentos, insumos, energia, utilidades,

outros custos operacionais e depreciagao.

2.3 Lucro operacional bruto

E o resultado econdmico do agente (usina ou importador). Para célculo
do lucro liquido devem ainda ser descontadas despesas administrativas,
financeiras, de vendas e de tributos, e perdas com ajuste ao valor recuperavel

de ativos (impairment).

3 Margens brutas de distribuic&o e revenda

O mercado brasileiro de combustiveis €& formado por produtores,
formuladores, importadores e exportadores, distribuidores, Transportadores-
Revendedores-Retalhistas (TRR), revendedores varejistas e consumidores.
Ressalta-se a importancia de todos os agentes na formagao de pregos dos
combustiveis no Brasil, assunto que grande parte da populagdo desconhece.

Para atendimento ao objetivo, este documento esta estruturado em dois
capitulos, um de composicdo das margens de distribuicdo e outro das margens

de revenda.

3.1 Composigao das margens de distribuicao

Diferentemente da margem liquida ou do lucro, a margem bruta de
distribuicdo € composta pela receita com a venda do(s) produto(s), deduzidos os
custos de aquisicdo destes. O lucro bruto, por sua vez, € a margem bruta,

subtraidos os custos operacionais da atividade. A seguir, serao descritos os
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principais custos e despesas fixos, bem como as variaveis decorrentes da etapa

de distribuicdo de combustiveis.

3.1.1 Custos e despesas fixos

Os custos e despesas fixos frequentemente associados a uma
distribuidora de combustiveis séo:
» Arrendamento e aluguéis — dispéndio com o pagamento de aluguel da area
ocupada pela distribuidora: ndo somente a area operacional, mas também uma
possivel area administrativa. Também estdo incluidas despesas com
condominio e, ainda, o aluguel de veiculos e/ou equipamentos;
* Financiamento — custo do capital para o investimento realizado pela
distribuidora.
» Seguros — despesas para o pagamento de seguro de veiculos, de vida para os
funcionarios, de terceiros, contra incéndio e outros;
+ M&o-de-obra — dispéndio com a for¢ca de trabalho, desde o salario pago,
passando por adicionais de periculosidade, auxilio refeicdo, horas extras,
adicionais noturnos, encargos sociais, contingéncias de risco trabalhista, entre
outros;
 Custos legais — dispéndio para atendimento a legislagdo e a regulamentagcao
(controles ambientais, licengas ambientais, alvaras de funcionamento, laudos de
vistoria dos bombeiros, custos fiscais e juridicos etc.);
» Depreciacao/Amortizagcdo — custos com a amortizacdo de edificagdes ou
benfeitorias, maquinas e equipamentos, veiculos, tanques, vasilhames (para o
caso de uma distribuidora de GLP), entre outros;
» Tributos — compreendem taxas, impostos e contribuicdes aplicaveis a uma
distribuidora (como IPTU, IPVA, CSLL), além de Contribuicdo Sindical.

3.1.2 Custos e despesas variaveis

Os custos e despesas variaveis que podem ser atribuidos a uma
distribuidora de combustiveis séo:
* Dispéndio com concessionarias — servigos de fornecimento de agua, esgoto,

energia elétrica, telefone e internet.
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* Armazenagem — custos que ocorrem quando uma distribuidora utiliza os
tanques ou esferas de outra companhia para armazenar produtos em sua
custodia.

* Qualidade e marketing — custos com amostragens, laboratérios e despesas
com treinamento de pessoal, entre outras, para garantia da qualidade dos
produtos vendidos, além do marketing realizado junto aos consumidores finais
para que estes escolham uma revenda ligada a sua distribuidora.

» Material operacional — custos com uniformes dos trabalhadores, equipamentos
de protegdo individual (atendimento de normas do Ministério do Trabalho),
materiais utilizados para engarrafamento de gas liquefeito de petréleo (GLP) e
com a requalificacdo dos vasilhames (no caso de uma distribuidora deste
produto) etc.

* Custos de bombeamento — quando diferentes empresas formam um pool para
administrar uma base, cobram-se tarifas proporcionais ao volume movimentado.
* Despesas bancarias — despesas com 0 servigo bancario e o transporte de
valores.

* Despesas com crédito — dispéndio com vendas realizadas com diferentes
prazos de recebimento, custos com inadimpléncia etc.

» Tributos sobre os biocombustiveis — a distribuidora é responsavel pelo
recolhimento de ICMS, PIS e COFINS incidentes sobre os biocombustiveis
comercializados.

* Frete — custos com o frete de recebimentos de produtos, assim como a
transferéncia entre bases.

 Servigos de terceiros — despesas realizadas para a prestacado de servigcos a
distribuidora. Podem ser incluidas despesas com treinamento antes que tenham
acesso a area operacional, fornecimento de servigos de limpeza e conservacgao,
vigilancia e portaria, despesas com correio e transporte de malotes, fornecimento

de servigos de papelaria e reprografia, entre outros.

3.2 Composicao das margens de revenda

As margens brutas de revenda de combustiveis sdo compostas pelas

receitas com suas vendas, deduzidas do valor despendido com a aquisi¢ao dos

mesmos. Assim, essa ldgica difere do conceito de margem liquida, associada a
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lucratividade relativa ao prego de venda do produto. Esta, por sua vez,
contabiliza a receita total, deduzidos os custos e despesas decorrentes da
atividade.

A seguir, serao destacados os principais custos e despesas de revenda

de combustiveis no Brasil.

3.2.1 Custos e despesas fixos

Os custos e despesas fixos frequentemente associados a atividade de
revenda de combustiveis s&o:
* Terreno — o terreno utilizado para o posto revendedor pode ser de propriedade
do(s) sécio(s) da revenda, pode ser adquirido para a construgdo do
empreendimento ou, ainda, alugado, gerando um custo fixo;
* Bandeira — caso o posto seja bandeirado, existe um contrato com a
distribuidora: contemplando a exclusividade de fornecimento de produtos,
reposicao minima de estoque, aplicacéo da identidade visual da distribuidora em
seu posto, planos de marketing, entre outros;
» Construgao — custo do capital para remunerar o investimento realizado para a
construgao do posto;
» Seguro — seguro do local, de estoques de produtos, de equipamentos, entre
outros;
* M&o-de-obra — despesas com os empregados do empreendimento, desde o
salario pago, passando por adicionais de periculosidade (30% do salario), auxilio
refeicdo, horas extras, adicionais noturnos, outros encargos sociais,
contingéncias de risco trabalhista, entre outros;
* Custos legais — despesas relacionadas ao atendimento a legislagdo, como para
controles e licengcas ambientais, alvaras de funcionamento, laudos de vistoria
dos bombeiros, taxa para aferigdo das bombas de combustiveis, entre outras;
* Frota de veiculos — para uma revenda de GLP, ha de se levar em consideracao
a aquisicao de veiculos para realizar a entrega dos botijdes ao cliente;
» Depreciacdo/Amortizacao — despesas com a amortizacao de edificacdes ou
benfeitorias, maquinas e equipamentos, veiculos, entre outros;
* Tributos — compreendem taxas, impostos e contribuigdes aplicaveis a uma
revenda (como IPTU, IPVA, CSLL), além de Contribui¢ao Sindical;
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* Dispéndios regulatérios — incluem a troca das bombas de combustiveis de
acordo com legislacdo do INMETRO (2016), a obrigatoriedade de informar
claramente a origem do combustivel vendido (com formas diferentes se o posto
for bandeirado ou de bandeira branca); a realizacdo de analise de cada
compartimento do caminh&o-tanque que contenha o combustivel a ser recebido;
a disponibilizagcdo de equipamentos de analise como termodensimetro, medida-
padrao e régua medidora; os materiais para analise dos combustiveis; a

confeccéo do painel de precos dos combustiveis; entre outras.

3.2.2 Custos e despesas variaveis

Aqui, sdo apresentados alguns custos e despesas variaveis que podem
ser atribuidos a um posto revendedor de combustiveis.

* Frete — custo importante na aquisicdo dos combustiveis e, no caso das
revendas de GLP, despesa importante para a entrega aos clientes;

» Concessionarias — dispéndios com servigos de fornecimento de agua e esgoto,
energia elétrica, telefone e internet;

* Dispéndios operacionais — sdo os relacionadas a transporte de valores (ndo
obrigatério), sindicatos, contabilidade do empreendimento, manutengao do local
e dos equipamentos, entre outros;

* Material operacional — aqui, sdo incluidas despesas com uniformes dos
trabalhadores, equipamentos de proteg¢édo individual (para atendimento de
normas do Ministério do Trabalho), entre outras;

* Despesas financeiras — em geral, tais despesas referem-se as operagdes com
cartdes, ja que grande parte das vendas realizadas utilizam esse meio de
pagamento, seja de crédito ou débito. Para as operagdes realizadas com cartao
de débito, o prazo de recebimento é de até um dia util; ja& nas operagbes com
crédito, esse prazo pode chegar a 33 dias.

A composicdo dos pregos apresenta estrutura complexa, sendo
impactada por cambio, preco de realizacdo do produtor, precos dos derivados
no mercado internacional, entre outros.

O presente documento apresentou os componentes mais relevantes dos
custos e das despesas para os setores de distribuicdo e de revenda de

combustiveis liquidos. Esta andlise nao teve por objetivo um viés quantitativo,
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mas apenas qualitativo para suporte a uma melhor compreensao do tema pela
sociedade. Salienta-se que este documento faz parte de uma proposta da EPE,
com carater introdutério, com o objetivo de reduzir a assimetria de informagdes
no que tange a precificacdo dos combustiveis, prestando suporte ao
planejamento energético nacional. Anadlises complementares estdo em
desenvolvimento e devem ser publicadas em breve, compondo a Série de

Precos de Combustiveis.

4 Tributos incidentes sobre a comercializacdo de combustiveis no Brasil

Destaca-se que a politica tributaria incidente sobre os combustiveis, ao
chegar a composigéo do seu preco final, afeta o0 comportamento do consumidor,
alterando suas preferéncias, especialmente devido ao prec¢o, o que modifica o
nivel de demanda do Pais. Por isso, além de interferirem na arrecadacao da
Unido, Estados e Municipios, os tributos também podem se tornar instrumentos

de politica energética, mesmo quando nao explicitados como tais.

4.1 Tributos de competéncia federal e estadual

O Imposto de Importacéo (Il) e o Imposto de Exportacao (IE), ambos de
competéncia federal, além do Imposto sobre Operagdes Relativas a Circulagao
de Mercadorias e sobre Prestacdes de Servicos de Transporte Interestadual,
Intermunicipal e de Comunicagao (ICMS), de competéncia estadual, compdem
a formacao de precos dos combustiveis. Para além da definicdo de impostos, ha
trés contribuicdes federais que participam do prego dos combustiveis. Sao elas:
P1S/Pasep, Cofins e Cide.

As estruturas de formagao dos precos dos principais combustiveis
consumidos no Brasil sdo disponibilizadas em ANP (2020).

Os impostos de Importagcao e de Exportacdo possuem fatos geradores,
respectivamente, a entrada e a saida do territério nacional de produto
comercializado, e incidéncia monofasica no agente que realiza o comércio
internacional.

O ICMS é um imposto sobre valor agregado, que possui fato gerador em

todas as vendas ao longo da cadeia de comercializagao do combustivel.
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As contribuicbes sociais, PIS/Pasep e Cofins, incidem sobre o
faturamento dos agentes econémicos.

A Contribuicdo de Intervengdo no Dominio Econémico (Cide) € uma
contribuicao extrafiscal, que atua preferencialmente com o objetivo de intervir na

atividade econ6mica.
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RELAGAO DE PREGOS POR ESTADO ENTRE O ETANOL E A GASOLINA

DE MAIO DE 2004 A OUTUBRO DE 2021

Percentual dos meses
em que o precgo do

Aliquotas de ICMS incidentes
por Estado vigentes no final

ESTADO Etanol I-!ifiratado esteye o ) de 2020
competitivo entre maio | Participacao
de 2004 a outubro de da Frota por | Gasolina | Etanol Etanol
2021 Estado Anidro | Hidratado

MATO GROSSO 86% 1.43% 25% 25% 25%
GOIAS 81% 3.47% 30% 23% 23%
SAO PAULO 81% 33,32% 25% 25% 12%
PARANA 58% 8.19% 29% 29% 18%
MINAS GERAIS 47% 11,02% 31% 16% 16%
MATO GROSSO DO SUL 42% 1.38% 30% 25% 25%
TOCANTINS 37% 0.42% 29% 29% 29%
RIO DE JANEIRO 31% 7.99% 34% 34% 25%
PERNAMBUCO 30% 2.41% 29% 23% 23%
ALAGOAS 30% 0.64% 29% 25% 25%
BAHIA 28% 3.38% 28% 27% 19%
SANTA CATARINA 28% 5.34% 25% 25% 25%
ESPIRITO SANTO 24% 1.81% 27% 27% 27%
CEARA 24% 2.08% 29% 25% 25%
RIO GRANDE DO SUL 20% 7.79% 30% 30% 30%
PARAIBA 20% 0.94% 29% 23% 23%
RIO GRANDE DO NORTE 19% 1.00% 29% 27% 27%
RONDONIA 19% 0.56% 26% 26% 26%
DISTRITO FEDERAL 18% 2.33% 28% 28% 25%
MARANHAO 18% 0.85% 31% 26% 26%
AMAZONAS 6% 0.78% 25% 25% 25%
SERGIPE 6% 0.58% 29% 27% 27%
ACRE 4% 0.17% 25% 25% 25%
RORAIMA 1% 0.15% 25% 25% 25%
PIAUI 1% 0.66% 31% 19% 19%
PARA 0% 1.15% 28% 28% 26%
AMAPA 0% 0.16% 25% 25% 25%

Fonte: Elaboragéo do autor




ANEXO 1

COMANDO VARBASIC ETANOL GASOLINA, MAXLAG(4)

Tabela - COMANDO VARBASIC ETANOL GASOLINA, MAXLAG(4)

Vector autoregression

71

Sample: 2004m9 thru 2021mle@ Number of obs = 206
Log likelihood = 526.9135 AIC = =4.940908
FPE = .0000245 HQIC = =4.823304
Det(Sigma_ml) = . 0000206 SBIC = =4.650122
Equation Parms RMSE R-sq chi2 P>chi2
gasolina 9 .075195 ©.9932 29992.81 0.0000
etanol 9 .103994 0.9800 10069.49 0.0000
Coefficient Std. err. z P>|z| [95% conf. interval]
gasolina
gasolina
L1. 1.605546 .1142027 14.06 0.000 1.381713 1.829379
L2. -.9076493 .2068286 -4.39 0.000 -1.313026 -.5022726
L3. .4252309 .2055972 2.07 0.039 .0222677 .8281941
L4. -.113002 .1126577 -1.00 0.316 -.3338071 .1078603
etanol
L1. -.1217544 .0814376 -1.50 0.135 -.2813692 .0378604
L2. .2312746 .1324663 1.75 0.081 -.0283545 .4909036
L3. -.1793733 .1291352 -1.39 0.165 -.4324737 .0737271
L4. .0768116 .0787826 0.97 0.330 -.08775994 .2312225
_cons -.0334532 .0234849 =1.42 0.154 -.0794827 .0125763
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Grafico - COMANDO VARBASIC ETANOL GASOLINA, MAXLAG(4)
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Fonte: Elaboragéo do autor



ANEXO 2

COMANDO VARBASIC GASOLINA ETANOL, LAGS(1/4)

Tabela - COMANDO VARBASIC GASOLINA ETANOL, LAGS(1/4)

Vector autoregression

73

Sample: 2004m9 thru 2021ml@ Number of obs = 206
Log likelihood = 526.9135 AIC = =4.940908
FPE = .0000245 HQIC = =4.823304
Det(Sigma_ml) = .0000206 SBIC = =4.650122
Equation Parms RMSE R-sq chi2 P>chi2
gasolina 9 .075195 0.9932 29992.81 0.0000
etanol 9 .103994 0.9800 10069.49 0.0000
Coefficient Std. err. z P>|z| [95% conf. interval]
gasolina
gasolina
L1. 1.605546 .1142027 14.06 0.000 1.381713 1.829379
L2. -.9076493 .2068286 -4.39 0.000 -1.313026 -.5022726
L3. .4252309 .2055972 2.07 0.039 .0222677 .8281941
L4. -.113002 .1126577 -1.00 0.316 -.3338071 .107803
etanol
L1. -.1217544 .0814376 -1.58 0.135 -.2813692 .0378604
L2. .2312746 .1324663 1.75 0.081 -.08283545 .4909036
L3. -.1793733 .1291352 -1.39 0.165 -.4324737 .0737271
L4. .0768116 .0787826 0.97 0.330 -.0775994 .2312225
_cons -.0334532 .0234849 =1.42 0.154 -.08794827 .0125763
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Grafico - COMANDO VARBASIC GASOLINA ETANOL, LAGS(1/4)
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