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O objetivo deste trabalho é avaliar o beneficio gerado pelo combate ao cartel de
combustiveis operado no Distrito Federal (DF). As investigacOes do caso de cartel na revenda
de combustiveis no DF tiveram inicio apds denuncia da conduta em 06 de novembro de 2009.
Em 08 de maio de 2012, a extinta Secretaria de Direito Econdmico (SDE) promoveu uma
Averiguacdo Preliminar, quando notificou as empresas Representadas para que
apresentassem esclarecimentos sobre o caso. Posteriormente, com a edigao da Lei n?
12.529/2011, a referida Averiguacdo Preliminar deu lugar ao Inquérito Administrativo n2
08012.008859/2009-86. E interessante notar gue esse caso tem uma caracteristica particular
gue é a instituicdo de um interventor, o qual foi responsavel por administrar e monitorar,

temporariamente, os postos da maior rede de combustiveis do Distrito Federal, a Rede Cascol.

Os referidos beneficios sao estimados utilizando como base na metodologia proposta
pela OCDE (2014), a qual considera trés variaveis basicas: a receita do mercado afetado, o
sobrepreco aplicado pelo cartel e a duracado do cartel, caso ndo houvesse intervencgao. Para a
receita do mercado afetado, considera-se os dados reais disponiveis nos autos do processo.
No que se refere a duracdo, realiza-se exercicios de sensibilidade aplicando diferentes
periodos de longevidade do referido cartel. Finalmente, no que se refere ao sobrepreco, tendo
como guia OCDE (2016), é utilizado o método de diferencas em diferencas para conjuntos de

contrafactuais e o método de controle sintético.

Para a estimacdo do método de diferencas em diferencas formou-se quatro conjuntos
de contrafactuais nos mercados de Belo Horizonte, Goiania, Salvador, Natal, Fortaleza,
Aracaju, Rio Branco, Porto Velho, Palmas, Manaus e Boa Vista que apresentam tendéncia
semelhante ao DF antes da intervencdo. Adicionalmente formou-se ainda um grupo
selecionado através de um teste de tendéncia quadratica, e composto por Boa vista, Palmas,
Rio Branco, Aracaju, Maceid, Recife, Sdo Luis, Salvador, Campo Grande, Cuiaba e Vitdria. Para
evitar que haja viés nas estimacoes, causado pela participa¢cdo de mercados alvos de cartéis,
eliminou-se aqueles que foram afetados por cartéis durante o periodo analisado, formando

um grupo mais reduzido de estados.



Neste trabalho, o método de controle sintético é considerado como um exercicio
adicional que confere maior robustez as estimativas ao internalizar a escolha dos mercados
considerados como controle.

Estimou-se o beneficio da atuacdo do Cade entre RS 206 milhdes e RS 358 milhdes para
os consumidores de gasolina no DF sob a hipétese de que o cartel teria duracdo de apenas 1
ano, caso ndo houvesse intervencdo da Autarquia. Considerando-se uma duracdo hipotética
de 6 anos para o cartel, a estimativa do beneficio variou entre R$1,24 bilhdo e RS 2,15 bilhdes.
Finalmente, destaca-se que as estimativas podem ser consideradas conservadoras haja vista
as hipoteses adotadas e a escolha do mercado de gasolina apenas, desconsiderando efeitos

sobre os demais combustiveis.

Combate a cartel; Mercado de gasolina; Avaliacdo de beneficio.



1. INTRODUGAD ....cueeuiieeeteiteeieresseeseessesessesssessessessesssessessessesssessessessesssessessessesssessessesssessessessessssssessessassaes 7

2. BREVE HISTORICO DO CASO......ccccerururerrereressssssssesesssssssssssessssssssssssssssssssssssessnsssssssssssssssssssssssssssssssssenes 7
3. REVISAO DA LITERATURA .....ooueueuiertrtsteseensstssssssessssstssssssessssssssssesessssssssssssesssssssssssssssnsssssssessnsnsssssssssenes 9
A, IMETODOLOGIA........certetrrerereesstssssesesssssssssssessssstssesssesssssssssssessssssssssssesssssesesssensnsssesssssessssssssssssnsnantes 11
4.1 DIFERENGAS EM DIFERENGAS. ....iceeuteteitetaseracestacassorasessacessssasssssssssssasssssssssasassasassssassssasassasassnsas 11
4,2 CONTROLE SINTETICO .evuteureurenrenranrassansassassessassastassassessassessassesssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssnssane 13
4.3 ESTIMAGAO DO BENEFICIO . euteuteuieerereirairatreteasrastassastassastassastessassesssssessssssssssssssssssssssssssssssssnsans 14
5.  APRESENTAGAQD DOS DADOS......c.cceetrurrrrereeresessssesessssssssssesssssssssssssssssstssssssssssssssssssssssssssessssnsssssssens 15
6.  ESTIMAGOES E RESULTADOS.......c.cceevrtereuereersrsesesesesesssssssssssssssesessssssssssssessssnsnsssesessssnssssssessssnssssssesens 16
6.1 ESTIMATIVA DO SOBREPREGO EM RELAGAO A MARGEM DO REVENDEDOR .....ceueeureereerenseerensansencensannns 29
7.  ESTIMAGAO DO BENEFICIO DA ATUAGAOQ DO CADE.......ccecereereruereesessessesssssssessessessesessessessensesessessessesesss 29
8. CONCLUSOES ......eeeeeeeteeeeerectsseetesestesssessssestssssessesessesestesessssssstessntassssssessntessnsasssetesensessssessssnsessssnssens 30
9. BIBLIOGRAFIA .......cveteteueueeetetesesesessetesasesssasstesesesesssssesesesssssssesesessssssntesssessnsnsasesesssenssssesessssnsnssesesans 32



O mercado de revenda de combustiveis tem sido alvo de investigacdes de cartel em
diversos lugares do mundo. A implantacdo e manutencdo desses conluios é facilitada pela
grande visibilidade dos precos operados em cada posto de combustivel, permitindo a

sinalizacdo e coercdo entre os integrantes.

Além disso, a baixa elasticidade-preco da demanda por combustiveis no curto prazo
proporciona um grande potencial de ganhos ao cartel e de danos aos consumidores. Por esse
motivo, é de extrema importancia a atuacao dos organismos de defesa da concorréncia para

desarticular comportamentos anticompetitivos.

Este trabalho tem como objetivo a estimacdo dos beneficios da atuacdo do Cade no
combate ao cartel estabelecido no mercado de revenda de combustiveis no Distrito Federal,
liderado pela rede de combustiveis Cascol. Para tanto, aplica-se a metodologia de avaliacao
de beneficios proposta pela OCDE (2014) em conjunto a métodos de avaliagao ex-post, tendo

OCDE (2016) como guia.

A sec¢do seguinte faz uma apresentagdo do caso, incluindo marcos histéricos que serao
utilizados na andlise. A terceira se¢do conta com uma revisao da literatura a respeito de casos
documentados de cartéis de revenda de combustiveis. Na quarta secdo apresenta-se as
metodologias que serdo utilizadas nas andlises. Na quinta seg¢ao realiza-se uma breve
descricao dos dados disponiveis para a analise. Na sexta secdo conduz-se as estimacdes e
apresentacdo dos resultados. Na sétima secdo apresenta-se as estimativas do beneficio da
atuacdo do Cade no caso em tela. Na ultima secdo, realiza-se os ultimos comentdrios da

analise.

A investigacdo do caso de cartel de combustiveis no DF teve inicio ap6s denuncia da
conduta em 06 de novembro de 2009. Em 08 de maio de 2012, a extinta Secretaria de Direito
Econdmico (SDE) promoveu uma Averiguag¢do Preliminar, quando notificou as empresas
Representadas para que estas apresentassem esclarecimentos sobre o caso. Posteriormente,
com a edicdo da Lei n2 12.529/2011, a referida Averiguagdo Preliminar deu lugar ao Inquérito

Administrativo n2 08012.008859/2009-86.



Em 24 de novembro de 2015 foi deflagrada a “Operagcdo Dubai”, a cargo da Policia
Federal que, em conjunto com o Ministério Publico do Distrito federal e Territérios (MPDFT)
e com o Cade, efetivou o cumprimento de mandados de prisao, busca e apreensao e condugdo
coercitiva com vistas a colher provas, no ambito da investigagdo criminal de um suposto cartel

no mercado em tela (Cade, 2016a).

Segundo Cade (2016a), posteriormente, em 25 de janeiro de 2016, foi anunciada a
adocdo da Medida Preventiva para impedir que os atos ilicitos continuassem a impactar o
mercado, visto o robusto conjunto de evidéncias de cartelizagdo encontrado para o mercado
de revenda de combustiveis no DF. A atuacdo persistente da Cascol como lider do cartel,
mesmo depois da investigacao conduzida pelo Cade, em conjunto com o Ministério Publico e
a Policia Federal também motivou o desenho da Medida Preventiva. Cade (2016b) aponta que
foram apurados indicios robustos de que a Cascol seria a protagonista do cartel e, em razao
de sua posicao de dominancia, os demais revendedores do mercado seriam coagidos a seguir
sua precificacdo de maneira uniforme e paralela. O documento ainda indica a existéncia de
evidéncias de que esse processo seria facilitado pela influéncia exercida pela Cascol sobre o

sindicato da categoria.

Nesse contexto, em 17 de marco de 2016, foi nomeado um interventor responsavel por
administrar e monitorar, em principio por um periodo de 6 meses, os postos da maior rede de
revenda de combustiveis do Distrito Federal (Cade, 2016b). No entanto, diante de diversas
prorrogacoes do Inquérito Administrativo, tal interventor continuou administrando a Rede
Cascol até abril de 2017. Nesta data, o Tribunal do Cade homologou um Termo de
Compromisso de Cessacao (TCC) celebrado com a Cascol. Pelo acordo, a empresa se
comprometeu a pagar uma contribui¢do pecunidria no valor R$ 90.436.672,83, além de cessar
a pratica anticompetitiva (cartel), reconhecer participagao na conduta investigada, apresentar
documentos e cooperar plenamente com o Cade até o final da investigacdo. Além disso, esta
previsto no acordo o desinvestimento de postos de combustiveis localizados em pontos chave
do Distrito Federal e atualmente sob gestdo da Cascol. Em razdo desse acordo, o inquérito

administrativo estd suspenso com relagdo a Cascol?.

! Detalhes em: http://www.cade.gov.br/noticias/cade-celebra-acordo-em-investigacao-de-cartel-no-mercado-
de-revenda-de-combustiveis-no-distrito-federal



http://www.cade.gov.br/noticias/cade-celebra-acordo-em-investigacao-de-cartel-no-mercado-de-revenda-de-combustiveis-no-distrito-federal
http://www.cade.gov.br/noticias/cade-celebra-acordo-em-investigacao-de-cartel-no-mercado-de-revenda-de-combustiveis-no-distrito-federal

Com base nos marcos da investigagao, é interessante notar que, apesar da denuncia em
2009, apenas em 2012 ha uma notificacdo oficial da extinga Secretaria de Direito EconOmico
(SDE) para as empresas, de forma que, dependendo das circunstancias, esta poderia ser
considerada a data de desarticulacdo do cartel. No entanto, segundo Cade (2016b), na ocasido
da Operac¢do Dubai, ao final de 2015, encontrou-se evidéncias da continuada atuacdo da
Cascol, mesmo apds o inicio das investigacOes. Assim, utilizaremos a instauracdo do
Administrador Provisério, em marco de 2016, como o marco a ser considerado para a

desarticulacdo do cartel de combustiveis no Distrito Federal?.

Afonso e Féres (2017) fazem uma comparacdo de metodologias que podem ser
empregadas para a estimacdo do dano direto causado pela atuacao do cartel ao elevar precos.
Os autores utilizam o caso de cartel de Gas Liquefeito de Petrdleo, que teve atuacdo no Estado
do Para no Brasil, para a demonstracdo da efetividade dos métodos para o propdsito de

calcular danos.

Apesar da intencdo de comparar uma vasta gama de mecanismos, por indisponibilidade
de dados de “cost shifters”, os autores focam na avaliagdo do “Antes e Depois” e do
“Diferencas em Diferencas”. Os autores concluem que tanto o método utilizado quanto a

escolha dos contrafactuais podem interferir drasticamente nos resultados obtidos.

Cuiabano (2017) faz uma avaliacdo do sobrepreco imposto pelo cartel de revenda de
combustivel no Estado do Rio Grande do Sul no Brasil, de forma a comparar com a pena
aplicada pelo Conselho. A autora realiza estimagdes utilizando o modelo “Antes e Depois” e
Modelo Estrutural, concluindo que, dependendo do método utilizado, os cartéis realizaram
um sobrepreco entre 4,61% e 6,68. Uma inovagao do trabalho é a utilizagdo de dados
georeferenciados para localizar os postos de combustiveis, permitindo controlar pela
distancia dos participantes do cartel em relagdo ao centro da cidade e a posi¢do do lider do

cartel.

2 Tendo em vista partes confidenciais dos autos, ndo foi possivel obter informagdes quanto a forma de operacio
do cartel e os seus integrantes, o que poderia possibilitar consideracdes adicionais ou ainda relacionar a
comunicagdo entre os membros do cartel com os niveis de preco realizados.



Boreinstein (1997) analisa o mercado de revenda de combustivel e conclui que a
transmissao das variacdes no preco do petrdleo é mais rapida para os aumentos do preco que
para as reducdes. Os autores atribuem essa assimetria a lags no ajustamento da producdo e

o poder de mercado de alguns vendedores da cadeia.

Clark e Houde (2013) descrevem como cartéis de revenda de combustivel sdo capazes
de superar problemas de coordenagao ao implementar transferéncias intertemporais através
das quais jogadores mais “fortes” sdo capazes de extrair uma participacdo de mercado maior
ao mesmo tempo em que realizam um preco comum. Segundo os autores, esse é o caso de
revendas de combustiveis, visto que, ao coordenar um preco comum, a participacdo de
mercado no cartel reflete a localizacdo dos agentes e ndo os ganhos relativos de cada firma
ao participar do conluio, visto que ndo ha como controlar diretamente onde os consumidores

realizam compras.

Eruktu e Hildebrand (2010) avaliam o sobrepreco imposto por cartel de combustivel na
cidade de Sherbrooke, na provincia de Québec (Canada), utilizando o método de diferencas
em diferencas. Os autores utilizam os mercados de Montréal e da Cidade de Quebec como
contrafactuais, e observam efeitos distintos a depender da cidade utilizada como referéncia.
Quando comparando com Montreal, encontra-se um efeito negativo sobre o prego médio

cobrado na cidade de Sherbrooke relacionado a atuagao da agéncia antitruste do pais.

Harrigton (2004) faz algumas avaliacOes a respeito do comportamento dos precos
praticados por cartéis no periodo pds-cartel. Segundo o autor, quanto maior a duracdo do
cartel, maior o preco apds sua dissolucdo; além disso, quanto mais concentrado for o
mercado, maiores os precos no periodo pds-cartel. Segundo a OCDE (2014), em relagdo a
estimagao dos danos causados pelo cartel, a definicao da data final pode ser particularmente
problematica, porque, mesmo quando o cartel é descoberto e punido, as firmas podem
continuar a coalisdo tanto para manter os pregos elevados e diminuir as acusacdes de danos,
guanto devido a facilidade de coordenar precos, ou ainda pode surgir uma guerra de precos

entre eles (abaixo do prego competitivo).

Erutku (2012) utiliza dados de cartel de revenda de combustiveis na provincia de Quebec

(Canadd), para testar a dinamica de preco sugerida por Harrigton (2004). O autor encontra



evidéncias de sustentacdao de preco apds o inicio das investigacdes, e atribuiu isso a uma
tentativa de reducdo da penalidade.

Wang (2008) estuda o papel da comunicacdo como forma de coordenar a elevacido de
precos entre os participantes do conluio. Os autores verificam que o padrdo de subida
acelerada dos precos e reducao lenta segue o padrdao do modelo proposto por Maskin e Tirole
(1998), conhecido como attrition war, e atribui a comunicag¢do o papel de reducdo de atritos

e engajamento na elevagdo combinada de pregos.

Sen et al. (2011) avalia o impacto da imposicdo de legislacdo de preco-teto na revenda
de combustiveis em oito cidades no Canadd. Utilizando modelos econométricos de minimos
quadrados ordinarios e de varidvel instrumental, os autores verificam que, comparado com
um conjunto de cidades ndo afetadas pela medida, houve uma elevacao dos precgos associada

a regulamentacdo implantada.

A OCDE (2014) propde uma metodologia especifica para mensurar o beneficio da
atuagdo da agéncia antitruste, a qual envolve definir valores de sobrepreco, volume e duragao
do cartel. A organizacdo lembra que, apesar da pratica de se utilizar uma taxa de sobrepreco
fixa, independente do caso analisado, é desejavel utilizar estimagdes do caso, quando for
possivel. Dessa forma, para suprir a necessidade de uma estimativa confidvel para o
sobrepreco tem-se OCDE (2016) como guia e utiliza-se as metodologias apresentadas nesta

segao.

Utilizaremos tal metodologia para avaliar o beneficio da atuacdo do Cade no mercado
de combustivel do Distrito Federal. Visto a disponibilidade de dados, a primeira etapa da
metodologia consiste em estimar o sobrepreco aplicado pelo cartel. Essa etapa tem como um
dos pontos centrais a definicdo do contrafactual. Na situagdo ideal, gostariamos de comparar
como o mesmo posto definiria seus precos caso ndo estivesse participando do cartel,
mantendo tudo o mais igual. Como tal situacdo hipotética ndo é observavel, utilizaremos
alguns mercados de revenda de combustivel que se assemelhem ao mercado do DF para

estimar qual seria o preco operado no mercado caso a intervenc¢do ndo tivesse ocorrido.



Uma possibilidade de escolha para o contrafactual seriam os postos de gasolina também
localizados no DF, porém aqueles que ndo tenham participado do cartel. Esse grupo de
comparacgdo, no entanto, ndo parece adequado para o caso em questdo, visto que a atuagdo
do cartel no DF pode ter afetado diretamente a definicdo de pregos das demais empresas,
exemplificando o chamado efeito guarda-chuva. Além disso, tendo em vista partes
confidenciais dos autos do processo, algumas informac¢Ges do caso ndo estdo publicas, tal

como a identificacdo dos pontos de revenda envolvidos no cartel.

A estratégia a ser utilizada, entdo, baseia-se em fazer uma comparacao dos precos
realizados no Distrito Federal com municipios com caracteristicas semelhantes nos quais ndo
se identificou a presenca de cartéis (i.e., ndo ha condenacdo por tal prdtica). Para tanto,
utilizaremos os mercados das capitais estaduais como candidatos a contrafactual. Além disso,
utilizaremos um municipio proximo e com informacgdes disponiveis como contrafactual, o
municipio de Anapolis-GO. Para tal avaliagdo, utilizaremos o modelo de Diferengas em

Diferencas (DiD). A ideia por tras do método é apresentada na Figura 1 abaixo.
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Fonte: OCDE (2016) - adaptado

O estimador DiD controla para o que deveria ter ocorrido sem a presenga do conluio ao
examinar as mudancas ocorridas ao longo do tempo nos mercados comparados, seguindo por

uma comparacao dessas diferencas (Oxera, 2009).



Segundo a OCDE (2016), o estimador do método (DiD) é dado pela diferenca de:
A diferenca média do comportamento do mercado tratado, antes e depois do
tratamento; e
A diferenca média do comportamento do mercado controle, antes e depois da decisdo.
A condic¢do central para a utilizacdo do DiD é a existéncia de um mercado de controle
apropriado. Essa condicdo é satisfeita quando:
As diferencas entre o mercado tratado e o controle sdo estdveis ao longo do tempo;
Ambos mercados sdo afetados identicamente por choques na oferta e demanda —
suposicdo de tendéncias comuns; e

O mercado controle ndao pode ter sido influenciado pela decisao.

A equacdo estimada no método DiD é a seguinte:

P—Vit =a+ ,E'lXit + 51DFt + 52Ti + 63TiDFt + €it

Onde P_V;; é o preco de revenda; X;; € a matriz de covariadveis utilizadas de controle,
como pregos de compra do combustivel; DF; é uma variavel dummy que indica 1 para o
Distrito Federal e 0 para os mercados utilizados como comparagao; T; € uma variavel dummy
gue indica 1 para o periodo de pds-intervencdo do Cade e 0 para o periodo pré-intervengdo

e; e;+ € o termo de erro.

A segunda estratégia de estimagdao do sobreprego a ser utilizada sera a construgao de
um contrafactual hipotético através do método de controle sintético, proposto por Abadie e
Gardeazabal (2003). Tal método atribui pesos a um grupo de potenciais contrafactuais,
utilizando varidveis observaveis selecionadas, para criar uma unidade de controle sintética.
Assim, tal unidade de comparagdao é uma média ponderada daquelas unidades, e assemelha-
se com a unidade de tratamento, no caso em questdo, o mercado de revenda de combustiveis

no DF.

O método do Controle Sintético, proposto por Abadie & Gardeazabal (2003), consiste

na construcao de um contrafactual (sintético) que se assemelhe ao DF caso a intervenc¢do nao



houvesse ocorrido. Para tanto, utiliza-se uma média ponderada de mercados que ndao foram
afetados pelo tratamento (intervencdo). O calculo dos pesos a serem utilizados para cada
mercado busca minimizar a distancia entre o mercado do DF e o DF sintético para o periodo
pré-tratamento. Assim, o método busca escolher v para minimizar a seguinte funcao:
/
argmin(Z; — ZoW*(V)) (21 — ZoW* (V)

Onde Z; é o vetor de pregos de revenda no mercado tratado (DF) durante o periodo pré-
intervencdo, Z, é o vetor de precos nos mercados controle, W* é o vetor de pesos que
minimiza o erro quadratico médio da previsdo (EQMP) - dado pela equacgdo anterior -e V é
uma matriz cuja diagonal reflete a importancia de diferentes covariaveis para prever o preco

de revenda de combustivel.

Dessa forma, o método tem como uma de suas grandes vantagens a internalizagao do
processo de escolha das unidades de controle ao calcular o vetor de pesos, evitando um
potencial viés na escolha do contrafactual. Além disso, o método oferece testes de placebo
para verificar se o efeito identificado foi realmente causado pelo tratamento, elevando a

robustez dos resultados.

Tomando as estimativas de sobrepreco, o préoximo passo é o calculo do produto de tal
estimativa pela Receita do Mercado ou Bens afetados e a duragdo hipotética do cartel,
obtendo a estimativa de Beneficio ao Consumidor. A Tabela 1 apresenta as hipdteses
utilizadas por algumas agéncias antitruste para a apresentacdao dos beneficios de suas

atuacoes, seguindo a metodologia proposta pela OCDE (2014).



Agéncia de CMA DGComp
CNMC ACM DoJ (Estados FCO GVH
Defesa da (Reino (Unido
(Espanha) (Holanda) Unidos) (Alemanha) | (Hungria)
Concoréncia Unido) Europeia)
Receita do Receita Receita do Receita dos Receita dos | Receita do
Resultado Volume
Mercado dos Bens Mercado Membros do Membros do Mercado
Afetado Comercializado
Afetado Afetados Afetado Cartel Cartel Afetado
Sobreprego 10% 10-15% 10% 10-15% 10% 10% 10%
1/3/6
Duragdo (Dependendo
1 6 3 1 ano ou meses 3 2
(anos) da Estabilidade
do Cartel)

Fonte: OCDE (2014), Garcia Verdugo et al (2017), FCO (2016), GVH (2017).

Para a definicdo do Resultado Afetado, no caso em pauta, utilizaremos a receita média
anual do mercado afetado. Por sua vez, para a definicdo do periodo de atuacao, utilizaremos

diversas hipoteses.

A Agéncia Nacional do Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP) realiza uma
pesquisa de precos semanalmente em postos de combustiveis em diversos municipios,
cobrindo todos os estados do pais. Constam nessa pesquisa dados do preco de gasolina
comum, etanol e diesel com periodicidade semanal identificado por estabelecimento. Ainda,
ha coleta do preco de compra dos combustiveis, porém estes sao declarados pelos postos sem
que haja verificacdo e a informacdo n3o estd disponivel para todos os revendedores. E
importante ressaltar que, devido ao grande nimero de estabelecimentos, a agéncia realiza
visita por amostragem. Além da coleta de precos, a agéncia também realiza teste da qualidade

do combustivel como parte da visita.

Segundo a ANP (2018), entre 30 de julho e 30 de dezembro de 2017, a pesquisa de
levantamento de pregos dividiu os municipios em dois grupos, ambos contendo as capitais
estaduais e o Distrito Federal, alternando semanalmente os grupos que seriam alvo de sorteio

e levantamento de precos.



Devido ao mecanismo de sorteio, em algumas das analises propostas, houve a
necessidade de agregar os dados semanais para mensais, visto o pequeno numero de
observagdes semanais em alguns municipios. Além disso, visto o pequeno nimero de
observacdes do preco de compra de combustivel, utiliza-se a média mensal do municipio para
fins de estimacdes. Vale lembrar que os dados de preco de compra sdo declarados pelos
postos, ndo havendo conferéncia, enquanto que os dados de revenda sao obtidos pela ultima

nota fiscal emitida no momento da visita de levantamento de precos.

A agéncia disponibilizou ainda dados de volume mensal de gasolina comum vendida,

agregados por municipio. A Tabela 2 apresenta a estatistica descritiva dos dados disponiveis.

Preco de Revenda Preco de Compra
DF Anapolis DF Anapolis

Antes do Interventor
Média 3,2546 3,1434 2,7885 2,7843
Desvio 0,3009 0,2938 0,2588 0,2436

Depois do Interventor
Média 3,6756 3,7820 3,2844 3,3210
Desvio 0,1832 0,1967 0,1772 0,0918

Fonte: Dados da ANP. Elaboragdo do autor.

Ainda, buscou-se dados do numero de postos de combustiveis, renda per capita,

populacdo e nimero de veiculos para os municipios analisados.

Seguindo a primeira estratégia de identificacdo, testamos o efeito da operacdo policial
denominada de Dubai e da instauragdo de administrador para a Rede Cascol nas datas de 24
de novembro de 2015 e 17 de marco de 2016, respectivamente. Nesta secao, estimamos 5
modelos diferentes, os 4 primeiros utilizando o método de Diferencas em Diferencas e o

ultimo utilizando o método do Controle Sintético.



A primeira estratégia consiste em, replicando o exercicio realizado pelo DEE/Cade,
estimar o efeito da instauracdo do administrador através do modelo DiD, utilizando o
municipio de Andpolis-GO como grupo de controle. Para tanto, utilizou-se dados mensais de
precos de gasolina das duas regides considerando o periodo de janeiro de 2013 a novembro
de 2017. A varidvel dummy “Dubai” é igual a 1 de janeiro de 2016 até o fim do periodo de
observagdo, com o objetivo de capturar alteracdes no nivel do preco resultantes da Operacao
Dubai. Ja a dummy “Interventor” é igual a 1 a partir de margo de 2016 até o fim do periodo

de observacdo. A Tabela 3 apresenta os resultados dessas estimacdes.

Variavel Dependente

Preco de Revenda log(Prego de Revenda)
(1) (2) (3) (4) (5)
Preco de Compra 1,085%** 1,088***
(0,043) (0,038)
log(Preco de Compra) 0,947*** 0,946%**
(0.029) (0.027)
Tendéncia 0,004 0,003 0,002
(0,004) (0,002) (0,002)
DF 0,079*** 0,078*** 0,075*** 0,029*** 0,029***
(0,010) (0,006) (0,005) (0,002) (0,002)
Dubai 0,018 0,011*
(0,021) (0,006)
interventor -0,114** -0,045 0,043 -0,007 0,018*
(0,046) (0,053) (0,031) (0,012) (0,009)
DF * Interventor -0,186*** -0,144*** -0,142*** -0,047*** -0,046***
(0,059) (0,030) (0,027) (0,008) (0,007)
DF * Dubai 0,140*** 0,028***
(0,011) (0,004)
Constante 2,155%** 0,066 0,479 0,397* 0,155***
(0,598) (0,063) (0,300) (0,212) (0,011)

Ano Sim Sim Sim Sim Sim



Més Sim Sim Sim Sim Sim

Observacgodes 358 358 358 358 358
R2 0,9699 0,9907 0,991 0,992 0,9921
R2 Ajustado 0,9674 0,9899 0,9902 0,9913 0,9913

Nota: Elaboragdo propria. Desvio-padrao entre parénteses. * Estatisticamente significante no nivel de
10%; ** estatisticamente significante no nivel de 5%; e *** estatisticamente significante no nivel de 1%.

Os modelos 1 e 2, apresentados na tabela, utilizam o Preco de Revenda de gasolina como
varidvel dependente e o Preco de Compra como variavel independente, enquanto os demais
modelos utilizam o logaritmo de tais varidveis. As estimagdes indicam um efeito negativo e
significante do interventor sobre o preco de revenda de gasolina no DF. Ainda, estimou-se um
efeito positivo e significante da operacao Dubai sobre o grupo de tratamento, indicando uma
elevacdo do preco médio de revenda de gasolina no DF apds a investigacdo, quando
comparado com o grupo de controle. Dessa forma, considerando o modelo 5 da tabela,
estimou-se uma reducdo média de cerca de 4,66%3 devido a intervencdo do Cade.

E importante lembrar que, entre a Operacdo Dubai e a instauracdo do novo
administrador na Rede Cascol, surgiram outros dois fatos relevantes, diga-se: a alteracdo do
ICMS e a instaurac3do da Medida Preventiva do Cade, ambos em janeiro de 2016. E importante
mencionar que, no mercado de revenda de combustivel, o ICMS é arrecadado pelo
distribuidor, estando incorporado no preco de compra do combustivel pelo revendedor. Visto
que se controlou para o preco de compra do revendedor, o estimador de diferencas em
diferencas é capaz de controlar para tal fator, de forma que essa alteracdo da regulacdo nao
deve afetar nossa estimativa. Assim, constatou-se uma elevacdo no preco médio de revenda
de cerca de 2,87% associada a Operagao Dubai.

Como mencionado no referencial tedrico, Harrington (2004) prevé a elevacdo de preco
durante o periodo de investigacdo como uma manobra visando reduzir a punicdo do cartel.
Por sua vez, Erutku (2012) constata elevagdo do preco durante o periodo de investigacdo na

avaliagdo de cartel de combustiveis no Canada.

3 Visto que o modelo 5 utiliza o log do preco como varidvel dependente, é necessdrio fazer uma transformacio
do valor estimado para encontrarmos o efeito médio. Para tanto, basta calcular a seguinte expressdo: (e®) - 1.
Onde b é o pardmetro estimado. No caso mencionado, (e ®%) - 1 = 0,0466.



Adicionalmente, conduziu-se a avaliacdo do sobrepreco utilizando-se os mercados de
combustiveis nas capitais estaduais como grupo de controle. As capitais estaduais podem ser
consideradas como bons grupos de controle visto que devem apresentar uma dindmica de
precos semelhante ao DF. No entanto, para a definicdo de quais mercados sdo mais
apropriados para a analise, testa-se a existéncia de tendéncia comum com o mercado do
Distrito Federal, suprindo a exigéncia do modelo diferengas em diferengas. O teste de
tendéncia global consiste em estimar o preco de revenda contra uma variavel de tendéncia,
dummies dos potenciais contrafactuais e a interacdao entre a tendéncia e cada dummy de
mercado. E vélido realcar que ha indicagdo de tendéncias distintas sempre que a interagdo

relacionada a um certo mercado for estatisticamente significante.

A Tabela 1A do Anexo apresenta os resultados de tal teste. Verifica-se que os mercados
de Belo Horizonte, Goiania, Salvador, Natal, Fortaleza, Aracaju, Rio Branco, Porto Velho,
Palmas, Manaus e Boa Vista apresentam tendéncia semelhante ao DF, grupo que chamaremos
de G1. Considerou-se ainda um termo de tendéncia quadratica, incluso no teste apresentado
na Tabela 1A coluna b. Com base nessa segunda especificacdo, constatou-se que os seguintes
mercados, daqui em frente chamados de G2, apresentam tendéncia similar a do DF, diga-se:
Boa vista, Palmas, Rio Branco, Aracaju, Maceiod, Recife, Sdo Luis, Salvador, Campo Grande,
Cuiaba e Vitéria. Para evitar que haja viés nas estimacdes, causado pela participacao de
mercados alvos de cartéis, eliminou-se aqueles que foram afetados por cartéis durante o

periodo analisado, formando o grupo Reduzido.

Ainda para garantir a validade do estimador DD, é necessario que a tendéncia do preco
seja a mesma para a unidade tratada e ndo-tratada caso ndo houvesse tratamento. Apesar de
ndo ser possivel observar a tendéncia do preco de revenda de gasolina no DF caso a
intervenc¢do nao houvesse ocorrido, pode-se testar se o efeito observado ndo é devido a fatos
ocorridos nos periodos imediatamente anteriores. Buscou-se verificar se o efeito estimado
ndo poderia ser captado em até quatro meses anteriores a intervengdo. Os resultados do teste
de Leads and Lags sdo apresentados na Tabela 2A do Anexo. Como verificado, ndo ha

indicagao de redugdo de prego em tal periodo anterior a intervengao do Cade.

Para efeito de robustez da andlise, realizamos estimacdes considerando um grupo de

mercados reduzido, removendo aqueles que tenham sido investigados/condenados por cartel



de combustivel durante o periodo de anadlise. A Tabela 4 abaixo apresenta os resultados das
estimacdes utilizando o modelo de DiD e os grupos G1 e G2, nas suas composicoes Completas
e Reduzidas, respectivamente, como contrafactuais. E possivel notar que as estimativas se
mostram relativamente constantes, independente do grupo de controle utilizado. A
modelagem mostra a importancia de se controlar para a Operagao Dubai, visto a mudanca de
magnitude da estimativa do impacto do interventor. No entanto, ha indicacdo de efeito
negativo da intervencdo sobre o preco, independente do uso do controle para a Operacgao

Dubai, quando se observa os modelos (3) e (4).

Ainda, é interessante notar que as estimativas relacionadas a Operacdo Dubai indicam
uma elevacdo média do preco de revenda de gasolina no DF, independentemente do grupo

de controle considerado.

Variavel Dependente: log(Preco de Revenda)

Gl G2

Grupo de Controle
Completo Reduzido Completo Reduzido

Modelo (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

log(Preco de Compra)  1,069*** 1,074*** 1,034*** 1,038*** 1,078*** 1,083*** 1,172*** 1,175%**
(0,017) (0,017) (0,018) (0,018) (0,016) (0,016) (0,023) (0,023)

DF 0,001 0,0003  -0,007*** -0,008*** -0,009*** -0,011*** -0,006** -0,007***
(0,002)  (0,002)  (0,002)  (0,002) (0,002)  (0,002)  (0,002) (0,002)

Dubai -0,030%** -0,022%** -0,032%** -0,034%**
(0,008) (0,006) (0,007) (0,010)
Interventor 0,004 0,010*  -0,004  0,007* 0,005 0,012** -0,002 0,013

(0,007) (0,006) (0,009) (0,004) (0,007) (0,006) (0,013)  (0,008)

DF * Dubai 0,063%** 0,066*** 0,078*** 0,077***
(0,005) (0,004) (0,006) (0,008)

DF * Interventor -0,021*** -0,083*** -0,017*** -0,082*** -0,010* -0,087*** -0,008 -0,084%***
(0,005) (0,007) (0,006) (0,006) (0,006) (0,008) (0,007) (0,010)

Constante 0,132*** 0,130*** 0,154*** 0,153*** 0,136*** 0,134*** (,099*** 0,097***

(0,008)  (0,008)  (0,010)  (0,010)  (0,008)  (0,008)  (0,016) (0,016)

Ano Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Més Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim

Tendéncia Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim



Nota

*p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01

Nota: Elaboragdo propria. Desvio-padrao entre parénteses. * Estatisticamente significante no nivel de 10%; **

estatisticamente significante no nivel de 5%; e *** estatisticamente significante no nivel de 1%.

Considerando os modelos 4 e 8 da tabela acima, pode-se concluir que a intervencado do
Cade, através da imposicdao de um novo administrador para a Rede Cascol, resultou numa
reducdo entre 8,09% e 7,87% no preco de revenda de gasolina no Distrito Federal. Além disso,
estimou-se que houve uma elevacdo do preco de revenda relacionada a Operagdo Dubai entre

6,38% e 7,41%, referentes aos modelos 4 e 8, respectivamente.

Também foi conduzido o exercicio de estimacdo utilizando os mercados das capitais
estaduais com um periodo reduzido, considerando o intervalo de 2013 a 2017. Esta nova
configuracdo permite que dar uma maior robustez as estimativas evitando que sejam
considerados efeitos ndo observados que tenham atingido os mercados de forma diferente,

especialmente no periodo anterior a 2013.

Tomando o periodo reduzido como base, conduziu-se o teste de Leads and Lags
considerando tanto o grupo G1 quanto G2, cujos resultados sao apresentados nas Tabelas 3A
e 4A do Anexo, respectivamente. O teste de Leads and Lags apresenta resultado similar ao do
teste realizado com a amostra inteira, nao indicando redugao do preco médio de revenda

antes da ocorréncia do tratamento.

A Tabela 5 apresenta os resultados das estimacdes considerando o periodo de 2013 a
2017, para os diversos grupos de controles estabelecidos anteriormente. Em todas as
estimacgGes apresentadas, verifica-se um efeito negativo da intervencdo sobre o preco de
revenda de gasolina, com estimativas variando entre 7,78% e 7,96%, dos modelos 12 e 16,
respectivamente. E importante notar que todas as estimagdes apontam para um efeito

positivo e significativo da operacdo Dubai sobre os precos de revenda de gasolina no DF.



Variavel Dependente: Log(Preco de Revenda)

G1 G2
Grupo de Controle
Completo Reduzido Completo Reduzido
Modelo (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16)
log(Prego de Compra) 1,006***  1,018***  1,002***  1,013*** 1,064*** 1,079*** 0,804***  0,810***
(0,019) (0,019) (0,022) (0,023) (0,025) (0,026) (0,037) (0,038)
DF 0,018***  0,013***  0,021*** 0,016*** 0,017*** 0,011***  0,029***  0,025***
(0,005) (0,004) (0,004) (0,004) (0,005) (0,004) (0,004) (0,004)
Dubai -0,022%** -0,018** -0,022%** 0,001
(0,007) (0,008) (0,008) (0,011)
Interventor 0,009* 0,012** 0,010 0,013** 0,010 0,013** 0,007 0,013
(0,005) (0,005) (0,006) (0,006) (0,006) (0,006) (0,009) (0,009)
DF * Dubai 0,059*** 0,057*** 0,061*** 0,050***
(0,007) (0,006) (0,007) (0,009)
DF * Interventor -0,027*** -0,081*** -0,030*** -0,082*** -0,025*** -0,081*** -0,037*** -0,083***
(0,007) (0,007) (0,007) (0,007) (0,007) (0,007) (0,007) (0,010)
Constante 0,135***  (0,123***  0,138***  (Q,128***  (,087*** 0,073***  0,310***  0,305***
(0,017) (0,017) (0,019) (0,020) (0,022) (0,023) (0,033) (0,034)
Ano Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Més Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Tendéncia Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Nota *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01

Nota: Elaboragdo prépria. Desvio-padrao entre parénteses. * Estatisticamente significante no nivel de 10%; **

estatisticamente significante no nivel de 5%; e *** estatisticamente significante no nivel de 1%.

Ainda tomando como base as capitais estaduais, realizou-se novos exercicios

considerando o periodo de 2013 a 2016, reduzindo a possibilidade de existéncia de efeitos

ndo observaveis. Além disso, adicionou-se controles adicionais, em especial variaveis que

podem afetar a demanda por combustivel no municipio. Para tal, utilizou-se dados da Relagao

Anual de Informacdes Sociais (RAIS) referentes ao Salario Nominal e ao NUmero de Motoristas

de Caminhao, além da Frota de Veiculos municipal, obtidos no site do Denatran.

Nessa nova configuracdo, aplica-se o método DiD considerando os grupos de controle

G1 e G2; porém, neste caso, apenas os reduzidos. A Tabela 6 apresenta os resultados de tais

estimagdes. Como pode ser visto, todas as estimativas apontam para um efeito negativo e



significativo da intervencdo sobre o preco, ao passo que sinalizam um efeito positivo da
Operacdo Dubai. Em especifico, os modelos 19 e 22, que consideram controles adicionais,
indicam um efeito negativo da interven¢ao do Cade sobre o prego de revenda de combustivel

no DF de cerca de 6,19% e 7,59%, respectivamente.

Variavel Dependente: Log(Preco de Revenda)

G1 G2
Grupo de Controle
Reduzido Reduzido
Modelo (17) (18) (19) (20) (21) (22)

log(Preco de Compra)  0,896*** 0,909*** 0,967*** (,552*** (,546*** (0,776***
(0,043)  (0,046) (0,048) (0,203) (0,111) (0,087)

DF 0,024*** 0,020*** -0,009 0,030*** 0,028*** 0,053
(0,004) (0,004) (0,022) (0,005) (0,005) (0,073)

Dubai -0,001 -0,004 0,021 0,005
(0,012) (0,012) (0,024) (0,015)
Interventor 0,002 0,007 0,007 -0,014 -0,005 0,005

(0,008) (0,007) (0,007) (0,015) (0,016) (0,019)

DF * Dubai 0,045%**  0,035%** 0,035**  0,042*
(0,008)  (0,009) (0,017)  (0,022)

DF * Interventor -0,026** -0,066*** -0,064*** -0,046*** -0,078*** -0,079%**
(0,011) (0,011)  (0,011)  (0,015)  (0,019)  (0,020)

Constante 0,234%** (0,224*** (0,193*** (0,530*** 0,537*** 0,567***

(0,036) (0,039)  (0,039)  (0,090)  (0,097)  (0,079)

Ano Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Més Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Tendéncia Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Salario Nominal Ndo Ndo Sim Ndo Ndo Sim
Frota de Veiculos Ndo Ndo Sim Ndo Ndo Sim
# Motoristas Caminhdo N3o N3o Sim N3o N3o Sim
Nota *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01

Nota: Elaboragdo prépria. Desvio-padrao entre parénteses. * Estatisticamente significante no nivel de 10%;

** estatisticamente significante no nivel de 5%; e *** estatisticamente significante no nivel de 1%.



Em adicdo aos exercicios anteriores, realizam-se estimacfes a partir do modelo de
Controle Sintético (CS). A Tabela 7 apresenta a média das varidveis selecionadas nos mercados

tratados, controle e sintético, respectivamente.

Tratado Sintético Controles Vetor V*

Preco de Compra (GAS) 2,802 2,800 2,718 0,308
Preco de Revenda (GAS) 3,272 3,258 3,127 0,187
Frota de Veiculos 1.128.092,487 683.557,810 571.525,485 0,006
Salario Nominal 4.181,693 2.870,605 2.629,742 0,027
# Motoristas 1.331.722,410  1.033.866,802 758.345,068 0,022
Taxa de Desemprego 10,019 9,573 9,252 0,159
Salario Nominal (Média 4.288,627 2.959,650 2.712,709 0,000
Movel 12 Meses)

Area Geografica (KM~2) 5.779,997 2.563,141 2.283,919 0,001
Populagao Estimada 6.781,333 8.403,322 8.803,880 0,061
Densidade Estimada 1,173 4,969 20,866 0,229

Fonte: Preco de Compra e Prego de Revenda — ANP; Frota de Veiculos — Denatran; Saldrio Nominal, Numero de
Motoristas de Caminhdo — RAIS; Taxa de Desemprego, Area Geografica, Populacdo Estimada e Densidade
Estimada — IBGE.

Para tal exercicio buscou-se dados da frota de veiculos registrada em cada municipio
(Denatran), Salario Nominal, Numero de Motoristas de Caminhdo (RAIS), Taxa de
Desemprego, Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD Continua),
Populacdo e Densidade populacional estimada (IBGE). Os dados compreendem o periodo

entre janeiro de 2013 e dezembro de 2016 com frequéncia mensal.

Na otimizagdo da matriz V, definiu-se o periodo de utilizagdo das covaridveis para o
periodo de janeiro de 2013 a fevereiro de 2016, visto a imposicdo do administrador em marcgo
de 2016. Para a definicdo do vetor W, no entanto, considerou-se apenas o periodo de 18
meses anterior a intervencdo, buscando um melhor alinhamento nos periodos mais recentes

gue antecedem a intervencao.



A Tabela 8 apresenta o vetor de pesos que minimiza o EQMP e associa o DF e controles
para a construcdo da unidade sintética. Nota-se que o mercado sintético é dado pela média
ponderada de Belém, Palmas, Rio Branco, Rio de Janeiro e Sdo Paulo, sendo o maior peso

(0,345) associado a Belém e o segundo maior (0,299) associado ao municipio do Rio de Janeiro.

Vetor de Pesos (W) Capitais Vetor de Pesos (W) Capitais
0,000 ARACAJU 0,000 MANAUS
0,345 BELEM 0,000 NATAL
0,000 BOA VISTA 0,190 PALMAS
0,000 CAMPO GRANDE 0,000 PORTO ALEGRE
0,000 CUIABA 0,000 RECIFE
0,000 CURITIBA 0,159 RIO BRANCO
0,000 FLORIANOPOLIS 0,299 RIO DE JANEIRO
0,000 FORTALEZA 0,000 SALVADOR
0,000 GOIANIA 0,000 SAO LUIS
0,000 JOAO PESSOA 0,006 SAO PAULO
0,000 MACAPA 0,000 TERESINA
0,000 MACEIO 0,000 VITORIA
0,000 BELO HORIZONTE

Nota: Elaboragdo propria.

A Figura 2 apresenta graficamente o resultado do método do controle sintético. A linha
solida mostra a evolucdo do preco de revenda no Distrito Federal entre janeiro de 2013 e
dezembro de 2016, enquanto a linha tracejada apresenta a evolug¢do do preco no mercado
sintético. O grafico apresenta também o marco temporal da Operacdo Dubai pela Policia
Federal (novembro/2016) e a instauragdo do Interventor (mar¢o/2016). Nota-se ainda uma
gueda brusca no preco de revenda do DF quando comparado com o mercado sintético, apds
a imposicdo do administrador da Rede Cascol, pelo Cade. A diferenca média de preco entre os
dois mercados é de cerca de RS 0,2549 por litro de gasolina ou uma reducdo de 6,93% (RS

0,2549/RS 3,6756 x100).

O mesmo exercicio foi realizado considerando-se o grupo reduzido, i.e. retirando-se da
amostra os mercados que foram investigados ou condenados por cartel. Em tal exercicio,
observou-se uma estimativa de redugdo de preco de cerca de RS 0,2136 por litro de gasolina,
ou 5,81%. A figura 6, A e B (no Anexo), apresenta os graficos de tal exercicio. Como pode ser

visto, as tendéncias sdo muito semelhantes ao da amostra completa.
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Nota: Elaboragdo propria.

Para constatar a existéncia do efeito causal entre a intervenc¢do e a queda do preco do
combustivel, realizam-se dois testes de robustez sugeridos por Abadie & Gardeazabal (2003).
O primeiro deles, apresentado na Figura 3 (A), trata-se de alterar o marco temporal da
intervengdo, para o exercicio atual, utilizou-se o marco temporal de junho de 2016 como
placebo. Como apresentado no grafico (A), percebe-se que ndo ha uma alteragdo do periodo
no qual hd a reducdo do preco de revenda de combustivel. A Figura 3 (B), apresenta o
resultado do método do controle sintético utilizando o mercado de revenda de combustivel
de Belém como placebo. Percebe-se que ndo hda uma queda do preco do combustivel em
relacio ao mercado sintético, como ocorrido no DF. E importante notar ainda que, apesar de
ter sido atingido pela alteracdo do ICMS, ndo ha indicacdo de uma elevacdo do preco nos
meses de dezembro e janeiro, reforcando a hipdtese de que a elevagao do preco ocorrida no
DF no mesmo periodo pode ter sido resultado da Ooperacdo Dubai e/ou da instauragdo da

Medida Preventiva.

Ressalta-se que a elevagao do prego durante a fase de investigagao, como verificado,
esta de acordo com a previsdo de Harrigton (2004) e Erutku (2012). Segundo os autores, essa
elevacdo do preco pode decorrer de uma tentativa de reducdo da penalidade imposta pela

agéncia antitruste.
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Nota: Elaboragdo propria.

Um teste de placebo adicional, proposto por Abadie et. al (2010), consiste em aplicar o
método de controle sintético para todos os estados, verificando como o gap entre tratado e
sintético do DF se comporta em relacdo ao gap de outros estados. A ideia por tras do teste é
verificar se o comportamento do mercado tratado é semelhante ao dos mercados placebo.
Como pode ser visto na Figura 4, o mercado do DF se distingue significativamente dos demais,
reforcando a hipdtese de que o comportamento do preco nesse mercado foi afetado pela

instauragdo do interventor.
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A avaliacdo do comportamento da distdncia entre o mercado e seu sintético inspirou
ainda um novo tipo de teste, proposto por Abadie et. al (2015). No entendimento dos autores,
a simples avaliacdo do gap pds-intervencdo ndo garante que o efeito visualizado possa ser
constatado como impacto. Segundo os autores, um gap pos-intervengao de tamanho
significativo pode estar correlacionado com gap pré-intervencdo. Assim, eles sugerem

considerar a razdo gap pds-intervencdo/pré-intervencdo.

A Figura 5 apresenta o resultado do teste proposto. Percebe-se que a razdo do gap é
substancialmente maior para o DF quando comparado com os demais mercados. Enquanto a
razdo é de cerca de 24,3 para o DF, o valor da variavel é 18,2 para o Rio de Janeiro e 3,9 para
Macapa. A razdo indica que o gap médio pds-intervencao é cerca de 24 vezes maior que o pré-
intervengdo. Caso escolha-se aleatoriamente um dos mercados, a chance de se obter uma

razdo tdo grande quanto a do DF é de cerca de 1/26 = 3,8%.



BRASILIL —f
RIDDE MSEIRD — (9]

WAZAPE  — (n]

HATAL —f

MAHALE  —

o]
CAMPOCRANDE  —] Q
o]
o]

EELEM —

a0 PAULD —

RECIFE —f

TERESING =i

8]
o

o]

[&]

8]

o]
o]
Q
O
RIDBRANCO = O
o]
o]
O
Q
o]
[&]
O
o]
o

I

0

10 15 20 25

Nota: Elaboragdo propria.

As estimativas encontradas, a principio, podem parecer pequenas, no entanto, se
observarmos os valores de preco de revenda e de compra de combustivel antes da
intervengdo na Tabela 2, percebe-se que uma estimativa de reducdo de preco em torno de 14
centavos equivale a 30% da margem operada no mercado. Dado que as estimativas de
sobrepreco variam entre 14 e 314 centavos, obtém-se uma variacdo de 30% e 66% em relagio

a margem do revendedor. Esses valores indicam uma forte imposi¢ao do cartel, mantendo

margens média elevadas.

Ainda seguindo a metodologia da OCDE (2014), nesta sec¢do definimos a receita média

anual do mercado em andlise e as hipoteses de duragao do cartel para estimarmos o beneficio

da atuacdo do Cade no caso atual.

4 A estimativa de sobrepreco quando considera-se o municipio de Andpolis como contrafactual é de R$0,14
(RS0,14/(3,2546-2,7885)), enquanto a do modelo 4 é de RS 0,31.



Para definicdo da receita média anual, utilizou-se dados da ANP referente ao volume de
combustivel revendido no Distrito Federal em 2016 (1.250.384.416 litros de gasolina) o qual
multiplicou-se pelo preco médio do periodo (RS/L 3,5424) para obter uma estimativa da
receita anual (RS 4.429.361.757,00). A Tabela 8 apresenta estimag¢des tomando como base
diferentes hipdteses de sobrepreco e duracdo do cartel, caso ndo houvesse intervencao do

Cade.

As estimativas apontam para um beneficio direto entre RS 206 milhdes e RS 358 milhdes
para os consumidores de gasolina no DF no primeiro ano apds a intervengdo. Sob a hipétese
de que o cartel teria duragdo de seis anos, caso ndo houvesse atuacdo do Cade, estimou-se o

beneficio entre R$1.238 milhdes e RS 2.150 milhdes.

Duracdo do Cartel

Modelo Sobrepreco 1 Ano 3 Anos 6 Anos
Andpolis-GO 4,66% RS 206.408.257,88 RS 619.224.773,63 RS 1.238.449.547,26
Modelo 4 8,09% RS 358.335.366,14 RS 1.075.006.098,42 RS 2.150.012.196,85
Modelo 8 7,87% RS 348.590.770,28 RS 1.045.772.310,83 RS 2.091.544.621,66
Modelo 12 7,78% RS 344.604.344,69 RS 1.033.813.034,08 RS 2.067.626.068,17
Modelo 16 7,96% RS 352.577.195,86 RS 1.057.731.587,57 RS 2.115.463.175,14
Modelo 19 6,19% RS 274.177.492,76 RS 822.532.478,27 RS 1.645.064.956,55
Modelo 22 7,59% RS 336.188.557,36 RS 1.008.565.672,07 RS 2.017.131.344,14
CS Completo 6,93% RS 306.954.769,76 RS 920.864.309,28 RS 1.841.728.618,56
CS Reduzido 5,81% RS 257.345.918,08 RS 772.037.754,25 RS 1.544.075.508,49

Fonte: Elaboragdo propria

Este artigo teve como objetivo realizar estimativas do beneficio da atuacdo do Cade no
combate ao cartel de revenda de combustivel operado no Distrito Federal até 2016. Para
tanto, seguindo as metodologias proposta pela OCDE (2014, 2016), estimou-se os beneficios

diretos da atuacdo da Autarquia, ndo incluindo beneficios indiretos ou de longo prazo.



Com base nas informacdes do referido caso, utilizando-se os métodos de Diferencas em
Diferencas e de Controle Sintético, estimou-se o beneficio da atuacdo do Cade entre RS 206
milhdes e RS 358 milhdes para os consumidores de gasolina no DF sob a hipdtese de que o
cartel teria duracdo de apenas 1 ano, caso ndo houvesse intervencdo da Autarquia.
Considerando-se uma duracdo hipotética do cartel de 6 anos, a estimativa do beneficio variou

entre R$1,24 bilh3o e RS 2,15 bilhdes.

E vélido lembrar que as estimativas se referem apenas ao consumo de gasolina, n3o
incluindo os efeitos sobre o preco do etanol ou diesel, de forma que as estimativas definem
um limite inferior e conservador para o beneficio total da atua¢do do Cade no caso especifico

de cartel do Distrito Federal.
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Variavel Dependente: Prego de Revenda

(A) (8)
Tendéncia 0.010*** 0.008***
(0.0003) (0.001)
BELEM 0.080* 0.176***
(0.043) (0.062)
BOA VISTA 0.054 0.009
(0.043) (0.063)
MACAPA 0.137*** 0.222%**
(0.043) (0.062)
MANAUS -0.039 0.045
(0.043) (0.062)
PALMAS 0.123*** 0.126**
(0.043) (0.062)
PORTO VELHO 0.131%** 0.235%**
(0.043) (0.062)
RIO BRANCO 0.227*%* 0.277***
(0.043) (0.062)
ARACAIU -0.060 -0.016
(0.043) (0.062)
FORTALEZA -0.033 0.128**
(0.043) (0.063)
JOAO PESSOA 0.033 0.164***
(0.043) (0.062)
MACEIO 0.205*** 0.239%**
(0.043) (0.063)
NATAL -0.020 0.076
(0.043) (0.062)
RECIFE 0.017 0.034
(0.043) (0.062)
SAO LUIS 0.075* 0.019
(0.043) (0.063)
SALVADOR -0.017 0.026
(0.043) (0.062)
TERESINA 0.027 0.105*
(0.043) (0.062)
CAMPO GRANDE 0.167*** 0.092
(0.043) (0.063)
CUIABA 0.318*** 0.295%**
(0.043) (0.062)



GOIANIA

BELO HORIZONTE

RIO DE JANEIRO

SAO PAULO

VITORIA

CURITIBA

FLORIANOPOLIS

PORTO ALEGRE

TENDENCIA*BELEM

TENDENCIA*BOA VISTA

TENDENCIA*MACAPA

TENDENCIA*MANAUS

TENDENCIA*PALMAS

TENDENCIA*PORTO VELHO

TENDENCIA*RIO BRANCO

TENDENCIA*ARACAJU

TENDENCIA*FORTALEZA

TENDENCIA*JOAO PESSOA

TENDENCIA*MACEIO

TENDENCIA*NATAL

TENDENCIA*RECIFE

TENDENCIA*SAQ LUIS

-0.103**
(0.043)
-0.207%**
(0.043)
-0.123%**
(0.043)
-0.082*
(0.043)
0.042
(0.043)
-0.087**
(0.043)
0.067
(0.043)
0.027

(0.043)

-0.001**
(0.0004)
0.00003
(0.0004)
-0.002%**
(0.0004)
0.0002
(0.0004)
-0.0001
(0.0004)
-0.001
(0.0004)
0.001
(0.0004)
-0.0002
(0.0004)
-0.00001
(0.0004)
-0.002%**
(0.0004)
-0.001%**
(0.0004)
-0.0002
(0.0004)

-0.001**

0.036
(0.062)
-0.095
(0.062)
0.048
(0.062)
-0.015
(0.062)
0.049
(0.062)
-0.015
(0.062)
0.153**
(0.062)
0.195%**
(0.062)
0.00001**
(0.00001)
-0.004%*
(0.001)
0.001
(0.001)
-0.004%**
(0.001)
-0.002
(0.001)
-0.0002
(0.001)
-0.004%*
(0.001)
-0.001
(0.001)
-0.002
(0.001)
-0.005%**
(0.001)
-0.006%**
(0.001)
-0.002
(0.001)
-0.003**
(0.001)

-0.001



TENDENCIA*SALVADOR

TENDENCIA*TERESINA

TENDENCIA*CAMPO GRANDE

TENDENCIA*CUIABA

TENDENCIA*GOIANIA

TENDENCIA*BELO HORIZONTE

TENDENCIA*RIO DE JANEIRO

TENDENCIA*SAO PAULO

TENDENCIA*VITORIA

TENDENCIA*CURITIBA

TENDENCIA*FLORIANOPOLIS

TENDENCIA*PORTO ALEGRE

TENDENCIAN2

TENDENCIAN2*BELEM

TENDENCIAN2*BOA VISTA

TENDENCIAN2*MACAPA

TENDENCIAN2*MANAUS

TENDENCIAN2*PALMAS

TENDENCIAA2*PORTO VELHO

TENDENCIA”2*RIO BRANCO

TENDENCIAN2*ARACAIU

(0.0004)
-0.002%**
(0.0004)
-0.0001
(0.0004)
-0.002%**
(0.0004)
-0.002%**
(0.0004)
-0.002%**
(0.0004)
0.0005
(0.0004)
0.0002
(0.0004)
0.001***
(0.0004)
-0.001%**
(0.0004)
-0.001%*
(0.0004)
-0.001**
(0.0004)
-0.001%**
(0.0004)
-0.001*

(0.0004)

(0.001)
-0.0002
(0.001)
-0.001
(0.001)
-0.004%**
(0.001)
0.0001
(0.001)
-0.001
(0.001)
-0.004%*
(0.001)
-0.003**
(0.001)
-0.004***
(0.001)
-0.003**
(0.001)
-0.001
(0.001)
-0.003%*
(0.001)
-0.004%**
(0.001)
-0.006%**
(0.001)
0.00002**
(0.00001)
-0.00001
(0.00001)
0.00001*
(0.00001)
0.00001*
(0.00001)
0.00000
(0.00001)
0.00002**
(0.00001)
0.00001
(0.00001)
0.00001

(0.00001)



TENDENCIA”N2*FORTALEZA 0.00003***
(0.00001)
TENDENCIAA2*JOAO PESSOA 0.00002***
(0.00001)
TENDENCIAA2*MACEIO 0.00001
(0.00001)
TENDENCIAN2*NATAL 0.00002**
(0.00001)
TENDENCIAM2*RECIFE 0.00000
(0.00001)
TENDENCIAM2*SAO LUIS -0.00001
(0.00001)
TENDENCIA”2*SALVADOR 0.00001
(0.00001)
TENDENCIAM2*TERESINA 0.00001*
(0.00001)
TENDENCIAA2*CAMPO GRANDE -0.00001
(0.00001)
TENDENCIA”N2*CUIABA -0.00000
(0.00001)
TENDENCIAM2*GOIANIA 0.00002***
(0.00001)
TENDENCIAM2*BELO HORIZONTE 0.00002**
(0.00001)
TENDENCIA”2*RIO DE JANEIRO 0.00003***
(0.00001)
TENDENCIAM2*SAO PAULO 0.00001
(0.00001)
TENDENCIAA2*VITORIA 0.00000
(0.00001)
TENDENCIA”2*CURITIBA 0.00001
(0.00001)
TENDENCIAM2*FLORIANOPOLIS 0.00001*
(0.00001)
TENDENCIAA2*PORTO ALEGRE 0.00003***
(0.00001)
CONSTANTE 1.815%** 1.882%**
(0.030) (0.044)
Observagdes 5,179 5,179
R2 0.856 0.869
R2 Ajustado 0.855 0.867
Residuo 0.210 (df = 5125) 0.200 (df = 5098)

Estatistica F

575.401*** (df = 53,5125)

423.702*** (df = 80; 5098)



Modelo

Tendéncia 0.0004
(0.0003)
log(Preco de Compra) 0.870%**
(0.033)
DF 0.022%**
(0.004)
Int_(-4) -0.004
(0.010)
Int_(-3) 0.008
(0.009)
Int_(-2) 0.006
(0.012)
Int_(-1) -0.001
(0.012)
Int_0 -0.003
(0.010)
Int_1 0.006
(0.010)
Int_2 0.013
(0.011)
Int_3 0.005
(0.011)
Int_4 0.012
(0.012)
Int_5 0.016
(0.013)
Int_6 0.016
(0.010)
Int_7 0.008
(0.010)
Int_8 0.002
(0.010)
Int_9 0.002
(0.012)
Int_10 -0.006
(0.012)
Int_11 0.003

(0.013)



Int_12

Int_13

Int_14

Int_15

Int_16

Int_17

Int_18

Int_19

DF*Int_(-4)

DF*Int_(-3)

DF*Int_(-2)

DF*Int_(-1)

DF*Int_0

DF*Int_1

DF*Int_2

DF*Int_3

DF*Int_4

DF*Int_5

DF*Int_6

DF*Int_7

DF*Int_8

0.012
(0.014)
0.006
(0.016)
0.001
(0.016)
0.008
(0.017)
0.003
(0.013)
-0.005
(0.012)
-0.004
(0.011)
-0.011
(0.009)
-0.013
(0.012)
0.060***
(0.009)
0.044%**
(0.009)
-0.012
(0.012)
-0.002
(0.012)
0.039%**
(0.009)
0.004
(0.009)
-0.010
(0.011)
-0.015
(0.011)
-0.022*
(0.012)
-0.040%**
(0.013)
-0.042%**
(0.010)
-0.053%**
(0.010)



DF*Int_9

DF*Int_10

DF*Int_11

DF*Int_12

DF*Int_13

DF*Int_14

DF*Int_15

DF*Int_16

DF*Int_17

DF*Int_18

DF*Int_19

Constante

df:interv.df.mlinterventor_20

Constant

-0.037%**
(0.010)
-0.029**
(0.011)
-0.031%**
(0.012)
-0.048%**
(0.012)
-0.063%**
(0.013)
-0.050%**
(0.015)
-0.043%**
(0.016)
-0.043%**
(0.016)
-0.047***
(0.012)
-0.041%**
(0.010)
0.0004
(0.009)
-0.019%**
(0.006)
-0.028%**
(0.010)
2.055%**
(0.483)

Nota: Elaboragdo prépria. Desvio-padrao entre parénteses. * Estatisticamente significante no nivel de 10%;

** estatisticamente significante no nivel de 5%; e *** estatisticamente significante no nivel de 1%.



Gaps: Treated - Synthetic
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Nota: Elaboragdo prdpria.
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