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Resumo: Diversas decisdes de politica piblica passam pelo conhecimento das elasticidades
preco e renda da demanda por diesel. Entretanto, nota-se escassez de trabalhos com esse
objetivo na literatura, principalmente para o mercado brasileiro. Por isso, este artigo vai estimar
as elasticidades preco e renda por diesel no Brasil utilizando dados mensais do perfodo 2003m1-
2018m3. Para tanto, utilizam-se duas metodologias econométricas: 1) um Modelo de
Ajustamento Parcial (PAM), que ¢ estimado por meio de Variaveis Instrumentais (IV); i) um
modelo Autoregressivo com Defasagens Distribuidas (ARDL). Os resultados encontrados sao
compativeis com a literatura internacional, com elasticidade preco por volta de -0,80 e
elasticidade renda por volta de 1,00 (ambas no longo prazo). Para o ARDL, a renda tem um
impacto apenas no longo prazo (o que ¢ um resultado para o mercado brasileiro), enquanto o
preco tem impacto tanto no longo, quanto no curto prazo.

Palavras-chave: elasticidade-preco, elasticidade-renda, diesel, demanda, séries temporais.

Classificagao JEL C24, D22, .11, R32.

Demand's Elasticities for Diesel in Brazil

Abstract: Price and income elasticities of diesel demand are essential for several public policy
purposes. However, there is a lack of studies addressed to this issue in the literature, considering
the Brazilian market. Therefore, this article aims to estimate the price and income elasticities for
diesel in Brazil using monthly data between 2003m1-2018m3. For this goal, two econometric
methodologies are used: i) a Partial Adjustment Model (PAM), which is estimated using
Instrumental Variables (IV); if) an Autoregressive Model with Distributed Lags (ARDL). The
results found are compatible with the international literature, with price elasticity around -0.80
and income elasticity around 1.00 (both in the long run). For ARDL, income has an impact only
in the long run (which is a new result in the literature in Brazil), while the price impacts both
the long and the short term.
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1 INTRODUCAO

Diminuir a polui¢do e a dependéncia em relagao aos combustiveis foésseis, favorecer alguns
modais de transporte, aumentar a receita com impostos e reduzir o tempo gasto em
engarrafamentos podem ser objetivos de politicas publicas (Li et al., 2014, Levin et al., 2017).
Considerando um exemplo para reducdo de polui¢ao: qual o melhor caminho para alcangar uma
reduc¢ao 10% nas emissoes de gases estufa em uma determinada regido? As respostas para isso
podem passar pelo aumento dos impostos que incidem sobre a gasolina e o diesel, reduzindo o
seu consumo, ou pela inclusio, via mandato, de misturas de biocombustiveis nos fosseis'. E
possivel ainda uma combinagao de politicas, como ¢ feito no Brasil, onde taxa-se relativamente
mais os combustiveis fosseis e, a0 mesmo tempo, estes ultimos sao vendidos obrigatoriamente
com adi¢cio de biocombustiveis. Os impactos dessas escolhas no or¢amento do governo
também devem ser contabilizados: aumentar aliquotas de produtos sensiveis a preco pode
reduzir a arrecadagao. Assim, conhecer as elasticidades renda e prego desses mercados ajuda aos
formuladores de politica a fazer as melhores escolhas, bem como entender os riscos envolvidos
em cada uma delas.

Considerando os trabalhos que calculam estas elasticidades, é possivel notar que ha uma
pre- dilecao pelo mercado de combustiveis leves (gasolina e etanol) em relagdo ao de diesel. Para
a gasolina, surveys como Graham and Glaister (2002) e Dahl (2012), com trabalhos para
mercados de diversos paises, mostram rapidamente um panorama geral dos calculos destas
elasticidades. Dahl (2012) mostra que, considerando apenas os modelos estaticos, ha mais de
mil estimativas para o mercado de gasolina (cerca de 140 artigos com dados de 70 paises) e
apenas 120 estimativas para o mercado de diesel (34 artigos com dados de 33 paises). Para o
mercado brasileiro esta histéria nao ¢é diferente, uma vez que ha varios trabalhos que estimaram
as elasticidades para combustiveis leves utilizando as mais variadas técnicas econométricas
(Alves and De Losso da Silveira Bueno, 2003, Farina et al., 2010, Freitas and Kaneko, 2011,
Santos, 2013, Cardoso and Bittencourt, 2013, Costa and Burnquist, 2016, Costa et al., 2018), ao
passo que lootty et al. (2009) (Brasil), Souza (2020) (Brasil) e Almeida et al. (2016) (apenas para
o estado de Pernambuco) sio os unicos trabalhos, de acordo com nosso conhecimento, em que
uma das preocupagoes ¢ a estimagao das elasticidades da demanda por diesel.

Os dados sugerem que existe uma correlagdo positiva entre PIB per capita e consumo
de diesel entre os paises, como mostra a Figura 1. Esta figura da apenas uma intui¢ao de como
o consumo de diesel varia entre os paises. A elasticidade-renda, por sua vez, refere-se a
informacao de como o consumo varia dentro do préprio pais, conforme sua renda per capita
mude e 0 preco permanega constante. Em geral, também espera-se que esta relagdo seja positiva,
pois maiores rendas estao associadas a maiores fluxos de produtos, o que aumenta a demanda
por diesel. Dahl (2012) encontrou uma relagao entre o nivel de renda per capita dos paises e o
valor da elasticidade renda: paises mais pobres tenderiam a ter maiores elasticidades renda,
enquanto pafses mais ricos tenderiam a ter menores elasticidade renda. O que € intuitivo, uma
vez que as cestas de consumo das familias vao fincando cada vez menos intensivas em
combustiveis conforme a renda aumente.

No Brasil, o consumo de diesel aumentou em 48,6% entre 2003 e 2017, ao passo que o
PIB teve elevacdo de 40,1% no mesmo periodo, mostrando um estreito relacionamento entre a
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renda e o consumo de diesel (ver Figura 3). O consumo da gasolina, por sua vez, teve aumento
bastante superior ao do PIB (o consumo de gasolina mais que dobrou entre 2003 e 2017). Entre
os trés principais combustiveis utilizados no Brasil (etanol, diesel e gasolina), o diesel é o que
representa a maior parte do consumo, embora esta participacao tenha caido da faixa de 64% a
66% em 2003 para a faixa de 54% a 56% em 2017 (dados comparados em barris de petréleo
equivalente). Enquanto a participagio do diesel no consumo de combustiveis recuou
aproximadamente 10 pontos percentuais (ANP, 2018), a parcela da frota movida a diesel se
manteve estavel em aproximadamente 10% da frota circulante (Sindipegas, 2018), e isso ocorreu
por conta de uma expansio relativa dos combustiveis leves. A tendéncia da participagao do
diesel em relagdo ao total de combustiveis ao longo do periodo 2003-2017 pode ser vista na
Figura 2.

Figura 1: Consumo de diesel em relagao a renda
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Notas: Dados do Banco Mundial (WB, 2018), sendo ambos em termos per capita.

Além dos dados da evolugao do consumo de diesel no Brasil, vale a pena mencionar
que o mercado brasileiro de diesel é quase que exclusivo do transporte de cargas desde 1976.
Apenas veiculos com capacidade de carga superior a uma tonelada podem rodar com diesel.
Mais recentemente, portarias inclufram também os veiculos utilitarios com tracdo nas quatro
rodas”. Essa impossibilidade do transporte individual utilizar diesel implica na possibilidade de
maior focalizagdo nas politicas publicas. Por exemplo, as cargas tributarias para os combustiveis
brasileiros sio de aproximadamente 30% para o diesel, 35% para o etanol e 45% para a gasolina
(Fecombustiveis, 2018). Estas evidéncias sugerem que o governo brasileiro estimula (ou
desencoraja menos) o consumo de etanol frente ao de gasolina, e o consumo de diesel frente
aos outros dois. Com o mercado de cargas separado do consumo individual, estimulos relativos
ao consumo de diesel ndo transbordam (ou transbordam menos) para o transporte individual.
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Taxar menos o mercado de diesel ndo é uma exclusividade brasileira. Davis (2014) faz
uma analise interessante sobre o custo total dos subsidios ao redor do mundo e encontra que
os subsidios para o diesel sdo mais comuns do que os subsidios a gasolina. Para 128 paises, ele
encontrou que 35 paises subsidiam o mercado de diesel, enquanto que 24 subsidiam o mercado
de gasolina. Portanto, é mais provavel que o diesel seja subsidiado, em comparagio com a
gasolina. Uma possivel explicagao para isso é que tributos no mercado de diesel incidem sobre
toda a populagao, enquanto que tributos no mercado de gasolina se concentram na populagao
que possui automoveis. Por isso, espera-se que os impostos no mercado de gasolina sejam mais
progressivos do que no mercado de diesel. Sterner (2012) questiona se os impostos sobre a
gasolina seriam realmente progressivos e a resposta ¢ positiva, principalmente para paises em
desenvolvimento: conforme a renda dos paises aumenta, o imposto sobre a gasolina tende a
tornar-se regressivo.

Figura 2: Participagao do diesel no consumo total de combustiveis.
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Notas: Dados de ANP (2018), vendas em milhoes de barris equivalente
de petroéleo (bep), tendéncia extraida por meio do filtro Hodrik-Prescott.

A separagio entre os mercados de diesel e gasolina nao é tao clara na maior parte da
Europa, onde o diesel vem sendo usado de forma crescente em carros, movimentando 28% da
frota de vefcu- los leves em 2005, e passando a 42% dela em 2015 (ACEA, 2018). Outra
consequéncia importante da limitagio do uso do diesel para veiculos de cargas é que as
conclusdes sobre as elasticidades calculadas para o mercado europeu misturam as decisoes de
consumo dos dois mercados, enquanto no Brasil, as elasticidades podem ser atribuidas ao
mercado de cargas.

Em 21 de maio de 2018 os caminhoneiros brasileiros iniciaram uma greve que durou 10
dias. Uma das principais reivindicagdes desta greve foi a redugao imediata do pre¢o do diesel
nos postos de combustiveis”. Ap6és uma longa negociagio entre os grevistas e o Governo
Federal, decidiu-se que o prego do diesel cairia em torno de R$ 0,46 por litro, na distribuidora.
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De fato, esta mudanca no pre¢o do diesel deve ter um impacto nao desprezivel na demanda por
este combustivel, e a correta estimacao da elasticidade-preco da demanda deste mercado

permite-nos inferir com algum rigor o tamanho deste impacto.

Figura 3: Evolugao da Renda e do Consumo de Diesel (Brasil)
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Notas: A renda é medida pelo IBC-BR do Banco Central do Brasil e a quantidade do
diesel é fornecida pela ANP. Maiores detalhes sobre ambas as variaveis sao encontrados

na se¢ao Dados deste trabalho.

Uma vez justificada a importancia da mensura¢ao das elasticidades preco e renda do
diesel, e diante da escassez de trabalhos com este objetivo, o presente artigo objetiva preencher
esta lacuna existente na literatura sobre combustiveis ao calcular as elasticidades de curto e de
longo prazo para o mercado de diesel no Brasil, atualizar a base de dados e estimar modelos
dinamicos com dados em alta frequéncia. Duas técnicas econométricas serdo utilizadas para se
estimar as elasticidades, considerando dados do petiodo jan/2003 a mar/2018: i) um modelo
dinamico com variaveis instrumentais; i) um modelo autoregressivo com defasagens
distribuidas.

O artigo esta organizado em mais quatro se¢des além desta introdu¢ao. Na se¢ao 2 sao
apresentados os dados, na 3 é descrita a metodologia e na 4 sio apresentados os resultados. Por
fim, sdo feitas as consideragoes finais e apontam-se extensoes para pesquisas futuras.
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2 DADOS

Os dados de preco e quantidade de diesel sao disponibilizados pela Agéncia Nacional de
Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), no Sistema de Levantamento de Precos. A
série de preco considerada é o pre¢co médio do litro do Diesel nos postos de combustiveis. Esta
série foi coletada em valores nominais e em seguida foi valorizada pelo IGP-DI" a pregos de
abril de 2018. A quantidade refere-se a barris de petréleo equivalente. As séries de quantidade e
de prego real do diesel foram dessazonalizadas pelo método ARIMA X12.

Os pregos do diesel fornecidos pela ANP para o nivel nacional ja consideram a
ponderacao dos diferentes tipos de diesel p6s-2012. Em 2012 entra no mercado o diesel S50,
no qual o 50 indica 50 particulas por milhdo de enxofre. Posteriormente, em 2013, o S10 entra
no mercado para substituir o S50. Ambos os combustiveis foram introduzidos para cumprir o
Programa de Controle de Poluigao do Ar por Veiculos Automotores, do Conselho Nacional do
Meio Ambiente. Os pregos fornecidos sao uma ponderagao dos diferentes tipos de diesel para
uso rodoviario (810 e S500 p6s-2013) ja com a adigao do biodiesel, uma vez que siao as médias,
ponderadas pelas vendas, dos precos das bombas.

A proxy utilizada para a renda é o Indice de Atividade Econémica (IBC-BR) calculado
e dessazonalizado pelo Banco Central do Brasil. Todas as variaveis possuem periodicidade
mensal e o conjunto de dados cobre o periodo janeiro de 2003 a marco de 2018. Nao foram
utilizados dados do periodo anterior a 2003 porque foi somente a partir desde ano que o Banco
Central passou a calcular e disponibilizar o IBC-BR. Portanto, cada série temporal possui 183
observagoes. A maior correlagdo contemporanea entre as variaveis é entre a proxy da renda e a
quantidade consumida de diesel (0,93). A correlagao entre o preco do diesel e a quantidade
consumida, por outro lado, é negativa e moderada (-0,70).

Figura 4: Evolucao do prego do diesel no Brasil e do barril de Petréleo
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Notas: Os precos do diesel sio fornecidos pela ANP, os dados do preco internacional do
Petréleo Brent podem ser encontrados em diversas fontes, os usados aqui sdo encontrados em
WB (2018), na parte de Commodity Markets.
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O comportamento do consumo de diesel e da renda ao longo do tempo pode ser visto
na Figura 3, ja a evolucido do preco de revenda do diesel pode ser visto na Figura 4. F
interessante notar o descolamento que o prego do diesel internamente fez em relagao ao prego
do petréleo no mercado internacional a partir de 2010. O prego do petréleo aumenta ao passo
que o prego do diesel internamente cai. Se fossem plotados o prego do petréleo em Reais (o
que filtraria o efeito da taxa de cambio), o resultado seria 0 mesmo.

3 ESTRATEGIA EMPIRICA

Sio utilizados aqui dois métodos econométricos distintos. O primeiro é um Modelo de
Ajustamento Parcial (PAM) com Variaveis Instrumentais (IV) para o prego do diesel. O segundo
¢ um Modelo Autoregressivo com Defasagens Distribuidas (ARDL). As duas estratégias de
modelagem permitirdo calcular as elasticidades de curto e de longo prazo.

3.1 Modelo de Ajustamento Parcial com Variaveis Instrumentais

Primeiro sera apresentado modelo dinamico na sua forma reduzida para o calculo das
elasticidades prego e renda da demanda, considerando-se o preco como uma variavel endogena.
O modelo de ajustamento parcial ja foi utilizado por Baltagi and Griffin (1997), Banaszak et al.
(1999); Erdogdu (2014), Barla et al. (2014) e Bakhat et al. (2017).

Assumindo que em cada momento do tempo o nivel de consumo desejado de diesel

(Qf) ¢é dado pela seguinte fun¢io Cobb-Douglas:
0 = aoF; Y, " (M

Onde P é o prego real do diesel, Y o nivel real da renda e ai sio parametros. Aplicando o
logaritmo natural dos dois lados da fungido e adicionando um termo de erro #, a equacao do
nfvel desejado de consumo de diesel pode ser reescrita da seguinte forma:

Ln(Q;) = La(ag) + a1 La(P,) + caLn(Y;) + u, (2)

A Equagio 2 é a mais utilizada para se estimar as elasticidades. Ela tem duas caracteristicas
dignas de mencao: i) as elasticidades preco e renda sdo encontradas diretamente pelos
parametros al e a2, respectivamente; i) o modelo é estatico (ou de ajuste total), o que indica
que as elasticidades calculadas sao consideradas como de prazo intermediario ou de longo prazo.
Entretanto, se o interesse for na dinamica de ajuste ao longo tempo, a Equagao 2 nio oferece
tal resposta. Por isso, considerando que os agentes econémicos nio conseguem ajustar de
imediato o nivel de demanda que desejam quando ocorrem mudangas no nivel de pregos ou na
renda, assume-se o seguinte processo de ajustamento parcial:

@:(my 3)
Qll er
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O parametro A [0, 1] indica que ha inércia no consumo de combustivel entre um periodo
e outro (hipotese da persisténcia de habito na demanda). Aplicando o logaritmo natural nos dois
lados desta expressao e adicionando o termo de erro &, obtém-se:

Ln(Q) —Ln(Q;—1) = Mn(Qf — Q1) +& (4)

Substituindo a Equagao 4 na Equagao 2, chega-se a:

Ln(Q:) =ALn(own) + Aot Ln(P;) +AopLln(Y: ) + (1 —A)Ln(Qr—1) + U (5)

De modo que Ax; ¢ a elasticidade-prego de curto prazo, Axz é a elasticidade-renda de
curto prazo, ALn(ag) é o intercepto, (1- A) é a velocidade do processo de ajustamento para o
equilibrio de longo prazo, e U, = A + & é o termo de erro. E facil notar que se A = 1, o
ajustamento ¢ instantaneo, de modo que os niveis de consumo desejado e realizado sio
idénticos. Se este fosse o caso, o modelo deixaria de ser dinamico e as elasticidades de curto
prazo seriam iguais as elasticidades de longo prazo - a Equagdo 5 seria exatamente igual a
Equagao 2.

As elasticidades preco e renda de longo prazo, por seu turno, sao obtidas a partir da
divisao das elasticidades de curto prazo por A, o que resulta nos expoentes a1 ¢ a2 da Equagio
1. De acordo com a teoria economica, espera-se que as elasticidade-prego de curto e de longo
prazo sejam negativas e que as elasticidades-renda de curto e de longo prazo sejam positivas.
Espera-se ainda que as elasticidades de longo prazo sejam maiores que as de curto prazo, uma
vez que as possibilidades de escolha para o consumidor de diesel sao maiores no longo prazo.

Estimar a demanda por um bem com os dados de preco e quantidade observados no
mercado exige cautela, pois estes sio valores de equilibrio determinados pela oferta e pela
demanda do bem em questao. Como se sabe, o coeficiente do prego na fungdo demanda por
um bem normal apresenta coeficiente negativo e este mesmo coeficiente na fungao oferta
apresenta sinal positivo. Deste modo, ha potencial problema de endogeneidade caso os
parametros da demanda sejam estimados por Minimos Quadrados Ordinarios (MQO). Caso
esta simultaneidade nao seja controlada, as elasticidades prego tendem a zero.

Sabe-se que se em um modelo de regressao linear, as variaveis explicativas precisam ter
covariancia nula em relagdo ao termo de erro. Caso contrario, nenhum dos parametros da
regressao podera ser estimado consistentemente por meio de MQO. O método das Variaveis
Instrumentais, considerando o preco como uma variavel endégena, pode ser utilizado para
contornar este problema, desde que exista pelo menos um instrumento valido. Para isso, o
instrumento precisa ser exbégeno (nao correlacionado com o termo de erro) e relevante (ser
correlacionado com a variavel que se deseja instrumentalizar).

A estimagdo da demanda por diesel utilizando o método das Variaveis Instrumentais
sera feita em dois estagios. No primeiro estagio regride-se a variavel endégena contra todas as
exégenas, mais (pelo menos) um instrumento. No segundo estagio, regride-se a quantidade
demandada substituindo a variavel endégena pelos valores preditos pela regressio do primeiro
estagio. Seguindo a literatura, utiliza-se como instrumentos elementos da oferta e a variavel
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endégena defasada. No caso do preco do diesel utiliza-se como instrumentos o pre¢o do
Petroleo Brent, a taxa de cambio nominal e o prego do diesel defasado.

Deste modo, a especificacio padrio da demanda por diesel considerando o prego real
do diesel como variavel endégena sera dada por:

Primeiro Estagio:
Ln(P) = 69+ 61Ln(Y;) + 6oLn(Petroleo;) + 63Ln(Cambio;) + o4Ln(P,_1) + z (6)
Segundo Estdgio:

Ln(Q:) =ABp +7L91Ln(13,) +02Ln(Y;) + (1 —A)Ln(Q—1) + Us (7)

Os parametros de curto e longo prazo seguem como exposto anteriormente. Ou seja, A0; é a
elasticidade preco de curto prazo, Af, é a elasticidade renda de curto prazo, enquanto as
elasticidades de longo prazo sao encontradas dividindo as elasticidades de curto prazo por A.

3.2 Modelo Autoregressivo com Defasagens Distribuidas

Consideravel aten¢ao tem sido dada a teste da relagao de longo prazo entre variaveis (Pesaran
etal,, 2001). Nesta tarefa, os dois procedimentos mais usados na literatura sao o método de dois
estagios proposto por Engle and Granger (1987) e o sistema baseado no rank reduzido de
Johansen (1991). Estas duas técnicas de modelagem levam em conta o conceito de cointegragao
(quando ha relacao de longo prazo entre duas ou mais séries de tempo) e um mecanismo de
corregao de erro (uma forma de se conciliar o comportamento de curto prazo com o de longo
prazo). Mais recentemente os modelos ARDL propostos por Pesaran and Shin (1998) e Pesaran
etal. (2001) vém ganhando espago na literatura, uma vez que estes modelos apresentam algumas
vantagens em relagao aos procedimentos mais tradicionais de cointegra¢ao, a saber:

1) Nao existe necessidade de que todas as variaveis do modelo sejam da mesma
ordem de integragao, ou seja, permite-se que algumas séries sejam 1(0) e outras
I(1). Esta propriedade minimiza o impacto das incertezas inerentes aos testes de
deteccao da ordem de integragdo das séries de tempo;

1i) E possivel construir um modelo dindmico de correcdes de erros com simples
transformagdes no ARDL, de forma que pode-se entender a dinamica de ajuste
do modelo tanto no curto quanto no longo prazo. Essa dinamica de ajuste nao
¢ determinada exclusivamente pela variavel dependente defasada, o que permite
dinamicas de ajustamento particulares a cada variavel';

1if) Os modelos ARDL tendem a sofrer menos com problemas de endogeneidade
e autocorrelagdo serial, além de fornecer estimadores eficientes para o caso de
amostras pequenas.
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Modelos ARDL sao definidos como regressoes de minimos quadrados em que tanto defasagens
da variavel dependente, quanto das variaveis explicativas sao consideradas, sendo que esta
formulagao dinamica ¢é utilizada para se testar a relagdo de longo prazo entre as variaveis.
Considerando que a Equagio 2 ¢ a relagao de longo prazo de interesse, a existéncia dessa relagao
sera testada por meio da Equagao 8, que descreve o modelo de correcio de erro irrestrito:

q )4 y
ALn(Q;) = 0+ ) ouALn(Q; i)+ ) opALn(P_;) + ) o3ALn(Y ;)+ ®)
i=1 i=1 i=1

MLn(Q;—1) +AoLn(P 1) +A3Ln(Y,_1) + &

onde A indica a primeira diferenca da variavel, a é o termo da constante. A dinamica de longo
prazo da Equagao 2 vai ser determinada pelos parametros Ay, A2 € A3. Porém, antes de proceder
com os testes, é preciso indicar quantas defasagens (/ags) serao usados (representado pelos
parametros ¢, p € )). Esse nimero de defasagens pode ser distinto para cada variavel e ele sera
determinado pelo Critério de Informacao Bayesiano (BIC), proposto por Schwarz et al.(1978).

Especificado o numero de defasagens, a Equacdo 8 ¢ estimada por MQO. Como o
interesse ¢ saber se existe uma relagdo de longo prazo, sio feitos teste F (com HO : A1 = A, =
A3=0) e testes t (com HO de que os parametros individualmente sdo iguais a zero). A rejei¢ao da
hipétese dos testes I e t indica que ha uma relagao de longo prazo entre as variaveis. Esse
procedimento é conhecido na literatura como Bownd Test e foi proposto por Pesaran et al. (2001).
E importante mencionar que nio ha valores criticos exatos para o Bound Test quando o sistema
¢ formado por séries 1(0) e I(1) e, por isso, as vezes utilizam-se valores criticos do Bound Test
entre os dois polos extremos: o caso em que todas as séries sio estacionarias € o caso em que
todas as séries sao I(1). Nos exercicios aqui realizados serao usados os valores criticos de
Kripfganz and Schneider (2018) considerando o caso mais parcimonioso.

Caso realmente exista uma relagdao de longo prazo entre as variaveis o passo seguinte é
estimar o modelo ARDL(g, p, y) com o termo de corre¢ao de erro, tal como descrito pela

equagao abaixo:

q P y
ALn(Q;) =69+ Z 01ALn(Q; ;) + Z 0,ALn(P,_;) + Z 03ALn(Y;_;)+ ©)
i=1 i=1 i=1

K1Ln(Q; 1) +xoLn(P 1) +x3Ln(Y; 1) +YECM; 1 +

O ECM ¢ o residuo da Equagao 2 (regressao de cointegragao) e y ¢ um parametro estimado por
MQO. Espera-se que este parametro apresente sinal negativo e seja estatisticamente significante.
Ele indica a velocidade com que o modelo retorna, dado um choque de curto prazo, para o
equilibrio de longo prazo, em cada unidade de tempo. Com esta formulagao também é possivel
estimar as elasticidades preco e renda de curtos prazo. As elasticidades de curto prazo sio
encontradas diretamente pelos parametros da primeira diferenca (sem defasagens, ou seja,
quando o i=1). Ja as elasticidades de longo prazo sao encontradas pelo somatério dos
parametros (de cada variavel) dividido pelo pelo ECM(t-1). Por exemplo, a elasticidade preco

de longo prazo é lezl 0>ALn(P;_;).
Y
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4 RESULTADOS

Antes de reportar os resultados das elasticidades é necessario fazer algumas consideragdes sobre
a ordem de integracao das séries temporais. As exigéncias em relagdo a estacionariedade sio
diferentes para os dois modelos: enquanto o PAM-IV necessita que pelo menos o residuo da
Equagao5seja estacionario, o ARDL permite que algumas séries sejam 1(0) e outras I(1), mas
que nenhuma delas sejam 1(2). Os resultados dos testes de estacionariedade sao reportados na
Tabelal. Estes testes (ADF e PP) sugerem que o residuo da Equacao5¢é estacionario e que, pelo
menos, a primeira diferenca das demais séries sdo estacionarias. Um resultado contraditério foi
observado nos testes realizados com a quantidade da renda: enquanto o teste ADF sugeriu que
esta série ¢é I(1), o teste PP sugeriu que ela é I(0). O mais importante ¢ que o resultado geral
destes testes nao impossibilita a estimagao dos modelos PAM-IV e ARDL, uma vez que
nenhuma das séries é I(2) e que o residuo do PAM-IV ¢ estacionario.

Tabela 1: Testes de Estacionariedade

ADF PP
Lags Estat Prob Band Estat Prob Conclusiao
Lan(P,) 1 -1,40 0,85 5 -1,49 0,83 I(D), I(D)
ALn(P,) 0 -10,98 0,00 2 -11,00 0,00  I(0), I(0)
Ln(Q)) 2 -0,76 - 0,96 4 -3,70 0,02 I(1), 1(0)
ALn(Q)) 1 -22,63 0,00 23 -34,38 0,00  1(0), I(0)
Ln(Y:) 2 -0,76 0,97 4 -0,60 0,98  I(1), I(1)
ALn(Y;) 0 -10,89 0,00 2 -10,98 0,00  1(0), I(0)
Residuo (PAM-1V) 0 -19,99 0,00 4 -19,03 0,00  1(0), I(0)

Notas: Na primeira coluna, ADF ¢é referente ao Teste Augmented Dickey-Fuller, 0 PP é referente
ao Teste Phillips-Perron, ambos com hipotese nula de existéncia de raiz unitaria. A escolha das
defasagens (/ags) no ADF seguiu o critério de Schawarz, a band no PP seguiu Newey-West.
Todas as especificagoes incluiram a constante e a tendéncia.

4.1 PAM-IV: Resultados e discussiao

O primeiro estagio da regressao (Equacao6) ndo sera reportado, mas ele mostra que todos
parametros da regressdao sio estatisticamente significantes a 5%, o que indica a relevancia dos
instrumentos. Os resultados do segundo estagio podem ser vistos na Tabela2.

A demanda por diesel mostrou-se inelastica a pregos tanto no curto (-0,16), quanto no
longo prazo (-0,46). Ambos os resultados sio estatisticamente significativos a 1%. Isso indica
que a demanda a diesel é pouco sensivel a precos, o que parece ser uma boa noticia do ponto
de vista da arrecadagdao de impostos (maiores impostos nao diminuem tanto a demanda por
diesel), mas uma noticia ruim do ponto de vista de politicas publicas com o objetivo de reduzir
o consumo de diesel (por motivagdes ambientais, por exemplo).

As elasticidades renda de curto e de longo prazo foram positivas e estatisticamente

significantes a 1%, com valores de 0,40 e 1,18 para o curto e longo prazo, respectivamente.
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Esses valores estao em linha com a literatura nacional e internacional. Quando o modelo ¢é
estimado com dados trimestrais ao invés de mensais (neste caso substitui-se o IBC-BR pelo PIB
trimestral dessazona- lizado) a elasticidade-prego de curto prazo ¢ idéntica aquela obtida para
dados mensais (-0,16), enquanto a elasticidade-renda de curto prazo diminui um pouco (0,30),
possivelmente devido a mudanga na defini¢ao da variavel que representa a renda. Para o longo
prazo a estimativa para as elasticidades preco e renda com dados trimestrais sdo,
respectivamente, -0,55 e 1,03, o que nao difere substancialmente das estimativas obtidas com
dados mensais (-0,46 ¢ 1,18).

Tabela 2: Modelo com variaveis instrumentais e ajustamento parcial, dados mensais.

Variavel Coeficiente Erro Padtio
0o 6,290 0,48
Elasticidade Preco de CP -0,16%** 0,05
Elasticidade Renda de CP 0,40#k* 0,07

A 0,3 6%k 0,05
Elasticidade Preco de LLP -0,46%** 0,15
Elasticidade Renda de LP 1,18%0kk 0,10

R2 0,94

Notas: (¥), (**), (***) estatisticamente significante a 10%, 5% e 1%, respectivamente. Os
instrumentos para o preco do diesel sao L#n(Y, ), Ln(p-1), Ln(Petroleo, ), In(Céambio) como
indicado na Equagao 6.

Com o intuito de verificar a evolugao das elasticidades preco e renda ao longo do tempo,
optou-se também por re-estimar as regressoes em diferentes sub-amostras do modelo, com
janelas moéveis de 120 meses (10 anos). Neste caso, 64 diferentes combina¢bes dos quatro
parametros da fun¢ao de demanda por diesel sao obtidas, assim como o intervalo de confianga
para cada parametro. Na sequéncia, sao coletadas as elasticidades pre¢o e renda de curto prazo
(as elasticidades de longo prazo é uma funcio das elasticidades de curto prazo) e observa-se a
evolucao destas elasticidades a medida em que as sub-amostras vao excluindo os dados mais
antigos e incluindo os dados mais novos. Os resultados das estimativas pontuais das
elasticidades preco e renda de curto prazo e o intervalo de confianga de 95% podem ser vistos
na Figura 5.

E possivel perceber que a elasticidade-preco é negativa e significativa apenas no primeiro
terco das estimativas, nas quais se utilizam dados até dezembro de 2014. Nas estimativas
seguintes é possivel notar que a elasticidade-prego passa a nio ser estatisticamente diferente de
zero. O mais surpreendente, entretanto, é que as estimativas pontuais da elasticidade-preco da
demanda sdo positivas (embora nao significativas) na segunda metade das estimagSes. Este
resultado ndo usual (elasticidades positivas) desaparece quando se estimam regressdes com
janelas moveis de 160 ou mais periodos fixos. De fato, notou-se em resultados nao reportados
que quanto maior o tamanho da janela mais provavel que as elasticidades-preco estimadas sejam
negativas e estatisticamente significantes.
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Figura 5: Rolling regressions, dados mensais, janela de 120 meses.
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Notas: No eixo horizontal sio mostrados a data do dltimo periodo de observagao de cada sub-
amostra. Em vermelho, estao os intervalos de confianga, e, em azul, a estimativa pontual para

cada sub-amostra.

Por outro lado, a elasticidade-renda da demanda de curto prazo é positiva e
estatisticamente significante em todos os modelos estimados, justamente como esperado. E
possivel verificar também que esta elasticidade variou de 0,48 a 0,99 ao longo das 64 sub-
amostras. Resultados nao reportados também mostram que a variabilidade da elasticidade-renda
diminui 2 medida em que se aumenta o tamanho da janela e que independentemente do tamanho
da janela (sempre com tamanho superior a 60 periodos) a elasticidade-renda é positiva e
estatisticamente significante.

Por fim, notou-se que o comportamento das elasticidades preco e renda nio sio
qualitativamente alterados quando se consideram dados trimestrais e janelas moéveis de 40
periodos. Neste caso, a elasticidade-preco permanece negativa e significativa apenas nas
primeiras estimagdes, partindo de -0,30 e tendendo a zero, e a elasticidade-renda é sempre
positiva e estatisticamente significante, oscilando entre 0,37 e 0,89.
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4.2 ARDL: Resultados e discussao

A seguir sao apresentados os resultados para o modelo ARDL. Como dito anteriormente, a
escolha do nimero de defasagens foi feita pelo BIC. De 48 modelos avaliados, o nimero 6timo
de defasagens encontrado foi (3, 1, 0) para, respectivamente, a quantidade, o preco e a renda.
Para o ARDL (3, 1, 0), foi feito entao o Bound Test de Pesaran et al.(2001) para verificar a
existéncia de uma relagiao de longo prazo para a Equagao 2.

Como indicado na Tabela3, a HO do Bound Test é rejeitada, indicando que existe uma
relagdo de longo prazo entre as variaveis demanda por diesel, preco real do diesel e renda
agregada. Assim, é possivel estimar o modelo ARDL (3, 1, 0) com correcao de erros. Ressalta-
se que a existéncia ou nao de uma relagio de longo prazo pode depender do nimero de
defasagens escolhido pelo critério de informagao utilizado. Deste modo, tentando verificar se
outras especificagdes do modelo ARDL também indicam uma relagiao de longo prazo estavel,
foi feito o Bound Test para os 20 modelos preferenciais, também segundo o BIC. O resultado
esta na Figura 6 de modo que os pontos do lado direito e abaixo representam os modelos em
que a HO ¢ rejeitada.

A Figura 6 indica que, para a maioria dos modelos, existe uma relacio de longo prazo
para a Equacido 2.

Figura 6: Bound Test para os 20 melhores ARDL(q, p, y).
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Notas: As linhas de referéncia sao os valores criticos para os respectivos testes a 1% (F=6,45 e
t=-4,16). Os valores para 10% de significancia (F=4,14 e t=-3,23) indicariam a existéncia de
uma relagdao de longo prazo para mais modelos. Os nimeros em cada ponto representam qual
o ARDL (g, p, 7 esta plotado.

Os valores criticos reportados sao os mais restritivos possiveis, por motivo de cautela,

uma vez que estes valores considera que todas as variaveis sao I(1). Ou seja, ainda existe
possibilidade de que os modelos em que a hipdtese nula de que nio existe relagio de longo
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prazo nao foi rejeitada, tenham feito isto de forma equivocada por conta da suposi¢ao de que
todas as variaveis sao I(1). Perceba também que caso o critério para rejeigao fosse o de 10%
outros modelos entrariam na area em que existe uma relagao de longo prazo.

O terceiro e ultimo passo ¢ calcular o ARDL (q, p, y). Serdo apresentados os 5 modelos
preferenciais pelo critério de BIC e que indicam a existéncia de uma relagao de longo prazo pelo
Bound Test. O modelo ARDL (3, 1, 2) estava entre os melhores modelos pelo critério de BIC,
mas ele nio conseguiu rejeitar a HO do Bound Test’ e por isso optou-se por desconsiderar os
resultados deste modelo. Os principais resultados dos 5 modelos ARDL preferenciais em que
foi possivel rejeitar a hipétese de nao cointegragao estao sumarizados na Tabela 3.

Os resultados reportados na Tabela3indicam que as elasticidades prego de longo prazo
estao ao redor de -0,80, com todos os parametros sendo significativos ao menos a 5%. Em
relagdo a elasticidade renda de longo prazo, os resultados sio ainda mais robustos, com
elasticidades bem préximas a unidade. Nota-se também que o parametro de corre¢ao de erro é
negativo e significante, justamente como esperado, e a magnitude de -0,17 em 3 das 5 melhores
especificagoes indica que aproximadamente 17% de qualquer desequilibrio entre as variaveis é
corrigido no periodo de um més. Os efeitos de curto prazo sio encontrados pela diferenca da
variavel, de forma que parece existir um efeito de curto prazo apenas para mudangas no prego,
enquanto mudangas na renda de- morariam um pouco mais para serem sentidas. As elasticidades
preco de curto prazo situam-se em torno de -0,40 (metade da de longo prazo) e sao significativas
a pelo menos 10% nos modelos apresentados. Este é um resultado interessante, no sentido de
indicar que mudangas no pre¢o tém parte da reagiao imediatamente, ao passo que parte dela é
diluida ao longo do tempo. Mudangas na renda, por outro lado, parecem ser sentidas apenas no
longo prazo. As elasticidades prego encontradas, ao redor de -0,80 no longo prazo, indicam que
politicas publicas via pregos também podem ser efetivas.

Alguns esclarecimentos em relagdo a robustez dos resultados encontrados sao os

seguintes:
1) Usando dados trimestrais, as elasticidades renda sobem em aproximadamente
0,10. Tanto usando o mesmo nimero de defasagens dos modelos mensais,
quanto os novos numeros 6timos. Vale salientar que com dados trimestrais sao
necessarias menos defasagens, sendo o modelo escolhido pelo critério BIC o
ARDL (2,0,1);
1i) Nos modelos que mostram a dinamica de curto prazo, o mesmo padrao emerge

com dados trimestrais: variacGes na renda tém um efeito apenas no longo prazo,
e variagbes no preco tém efeitos no longo e no curto prazo. As elasticidades
precos tém redugdo de aproximadamente 10% nos modelos com dados
trimestrais.
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Tabela 3: Resultados para os 5 melhores ARDL

Especificacio  (3,0,2)  (3,1,0) (3,0,0) (4,1,2) (4,1,0)
Ajuste
ECM(t-1) 0,17 -0,17"  -0,20"  -0,14"  -0,17"
(-4,01)  (-447)  (-530) (-335)  (-4,56)
Longo Prazo
-0,82%  -0,72"  -0,74"  -0,85*  -0,75"
La(P;) (-3,61)  (-351)  (-410)  (-3.23)  (-3,71)
1,00 1,04% 1,03 099"  1,01"
La(Y?) (7,01)  (7,57)  (846)  (586)  (7,43)
Curto Prazo
ALn(@:) (?1’72?75) (?1,72?67) (?1’237) (?1’%?81) (?1’71?1 1)
0,517 (- -0,52"(- -0,51"(- -0,60"(- -0,58"(-
ALn(@r2) 9,38) 9,51) 9,31) 7,91) 7,46)
-0,10 -0,07
ALn(@rs) (-1,48)  (-1,05)
ALi(P) -0,39" 041" -0,38
oqp (260 (2,74 (-2,52)
ALn(Y)) ’ -0,18
(-0,45) (-0,66)
ALY 0,81 0,92
(2,90) (3,33)
B 485" 501" 582 417 520"
@18 4061 (552 (349  (4,73)
N 180 180 180 179 179
BIC -752,50  -752,80  -751,08  -74574  -744,64
F (Bound Test) 6,81 7,43 10,88 4,75 7,85
t (Bound Test) -4,01 4,47 -5,31 -3,36 -4.,57

Notas: A estatisticas t estdo entre parénteses. (¥), (*¥), (***) estatisticamente
significante a 1%, 5% e 10%, respectivamente. Considerando que as variaveis sao I(1),
os valores de referéncia para o Bound Testsao: 1% (F=6,45 e t=-4,106), 5% (F=4,87 e t=-
3,54) e 10% de significancia (F=4,14 e t=-3,23). Considerando que todas sao 1(0): 1%
(F=5,25 e t=-3,45), 5% (F=3,82 e t=-2,806) e 10% de significancia (F=3,18 e t=-2,50).
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste trabalho foi estimar as elasticidades preco e renda para mercado de diesel no
Brasil, usando dados mensais do periodo janeiro/2003 a marco/2018 e técnicas de séries
temporais. Assim, preencheu-se uma lacuna existente na literatura sobre demanda de
combustiveis no Brasil, uma vez que nao foram encontrados trabalhos sobre o mercado de
diesel com dados de alta frequéncia, nem estimativas com informag¢des da década de 2010™. As
estimativas das elasticidades do diesel sao especialmente importantes em um contexto marcado
pela lenta recuperac¢ao da atividade econoémica, apds uma severa recessao no perfodo 2014-2016,
e pela reducdo de aproximadamente 5,6% no preco de revenda do diesel no més de junho/2018
frente a0 més de maio/2018 (ANP,2018), notadamente devido a greve de 10 dias liderada pelos
trabalhadores do setor de transporte de cargas.

Os dois métodos econométricos utilizados neste artigo (PAM-IV e ARDL) permitiram
estimar elasticidades que possuem magnitudes similares aquelas encontradas na literatura. De
fato, ao analisar as elasticidades preco e renda da demanda por diesel em 124 paises, incluindo
o Brasil, Dahl (2012) mostra que 61% das elasticidades-preco estio entre 0 e -0,67, enquanto
61,4% das elasticidades-renda estio entre 0,67 e 1,33. Na especificacao preferida de Iootty et al.
(2009) para o mercado de diesel brasileiro, tem-se que a elasticidade-preco é -0,63 e a
elasticidade-renda é 1,01.

No modelo PAM-1V as elasticidades prego e renda de curto prazo sio aproximadamente
1/3 destas elasticidades de longo prazo. No modelo ARDL a elasticidade-preco de curto prazo
¢ a metade da de longo prazo, a elasticidade-renda de curto prazo nido ¢ estatisticamente
significante e a elasticidade-renda de longo prazo ¢ aproximadamente 1,00. Portanto, constatou-
se que a demanda por diesel ¢, no curto e no longo prazo, mais sensivel a renda do que a prego,
independentemente do método utilizado, mas nao se pode afirmar que as elasticidades estimadas
por um método sao superiores, em valores absolutos, aquelas estimadas por outro método.
Notou-se também que os principais resultados deste artigo nao siao qualitativamente alterados
quando os modelos sio estimados com dados trimestrais e altera-se a defini¢io da variavel
renda.

Um fato que chamou aten¢ao no modelo PAM-IV, e que merece ser estudado em
pesquisas futuras, refere-se a nao significancia estatistica da elasticidade-preco de curto prazo da
demanda por diesel em sub-amostras do perfodo mais recente. Em trabalhos futuros também
devem ser estimadas as elasticidades do mercado de diesel a partir de um painel de Estados,
embora reconhega- se que uma dificuldade pratica desta metodologia consiste em encontrar
uma boa aproximagao para a renda estadual com periodicidade mensal ou trimestral. Com a
possibilidade de estimar as elasticidades via painel para os Estados brasileiros, abre-se também
a possibilidade de verificar se ha uma convergéncia de consumo de diesel, em termos per capita,
para os estados brasileiros.
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'Etanol e biodiesel poluem menos do que gasolina e diesel, respectivamente, sendoa  mistura
via mandato uma forma bastante utilizada na tentativa de redugao da polui¢ao (Goldemberg
and Guardabassi,2009).

" A portaria do Ministério da Industria e Comércio n° 346, de 19 de novembro de 1976 foi
substituida pela Portaria n® 16, de 29 de julho de 1993, do extinto Departamento Nacional de
Combustivel (DNC) e finalmente pela Portaria DNC n° 23, de 6 de junho de 1994, que continua

valida até hoje.

" A producio industrial caiu expressivos 10,9% no més de maio (IBGE) e a expectativa para o
crescimento econémico para o ano de 2018 caiu de 2,5%, antes da greve, para 1,94%, ap6s a greve
(Boletim Focus do Banco Central do Brasil). Estima-se que o custo fiscal de redugao dos tributos
que incidem sobre o diesel (como a CIDE e o PIS-Cofins) sera superior a R§ 13 bilhoes.

V Indice Geral de Precos (Disponibilidade Interna) da Fundacio Getlio Vargas.

¥ No modelo de ajustamento parcial dado pela Equagao7, por exemplo, ambas as elasticidades
de curto prazo serao dividas pelo mesmo A para calcular as elasticidades de longo prazo. Ou
seja, a mesma dinamica entre curto e longo prazo ¢ imposta a ambas as elasticidades.

* Vale salientar que os resultados do ARDL (3, 1, 2) sio muito préximos dos apresentados na

Tabela 3.

Yi Exceto o recente trabalho de Souza (2020).
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