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SUMARIO EXECUTIVO

Este estudo se propde a estimar o sobrepreco causado pelo cartel de combustiveis na regidao
metropolitana de Belo Horizonte/MG, condenado pelo Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica (Cade) em 2019. A partir de documentos presentes no processo administrativo do caso
foi possivel caracterizar os postos envolvidos na colusdao, bem como construir um contrafactual
para estimar o impacto do cartel nos precos de venda da gasolina e do etanol e na margem do
revendedor para ambos os combustiveis, utilizando modelos econométricos por meio do método
diferenca em diferencas. Os resultados mostram que diferentes metodologias e estratégias para a
escolha do contrafactual resultam em diferentes estimativas para o sobrepreco. Fazendo uma
média dos sobrepregos encontrados no estudo viu-se que o efeito gerado pelo cartel no mercado
de gasolina foi de um aumento na ordem de RS 0,0119/litro (ou de 0,52%) sobre o preco de venda
e de aproximadamente RS 0,0162/litro (ou de 8,52%) na margem de revenda e, no mercado de
etanol, observou-se um impacto de RS 0,0211/litro (ou de 1,53%) sobre o preco de venda e de RS
0,0204/litro (ou de 15,4%) na margem de revenda. Apesar da dificuldade de mensurar o sobrepreco
e, mais profundamente, os danos gerados, as estimativas contribuem com o debate de dosimetria
dos calculos das multas em cartéis, servindo como referencial para demais avaliagdes sobre politica

de defesa da concorréncia.

Palavras-chave: Prevencdo a cartéis; Antitruste; Sobrepreco do cartel; Mercado de combustiveis;

Diferenca em diferencas.

Classificagao JEL: L13, L41, K21, L71.



ABSTRACT

This study proposes to estimate the overprice caused by a fuel cartel in the metropolitan
region of Belo Horizonte/MG, condemned by the Administrative Council for Economic Defense
(Cade) in 2019. From documents presented in the administrative process of the case, it was possible
to characterize the fuel stations involved in the collusion and to build a counterfactual to estimate
the cartel impact on the sale prices and on the margins of gasoline and ethanol, using econometric
models through the difference-in-differences method. The results show that different
methodologies and strategies for choosing the counterfactual result in different overcharge
estimates. The average of de overprices found in the study shows that the effect generated by the
cartel at the gasoline market was an increase of R$0.0119/liter (or 0.52%) on the sale price and
approximately R$0.0162/liter (or 8.52%) at the resale margin and, in the ethanol market, there was
an impact of R$0.0211/liter (or of 1.53%) on the sale price and RS 0.0204/liter (or 15.4%) on the
resale margin. Despite the difficulty of measuring the overprice and, more deeply, the damages
caused, the estimates contribute to the dosimetry debate in calculating cartel’s fines, serving as a

reference for other assessments of antitrust policy.
Keywords: Cartel prevention; Antitrust; Cartel overcharge; Fuel market; Difference-in-differences.

JEL Classification: L13, L41, K21, L71.
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1. INTRODUGAO

Na lei antitruste de diversos paises, presume-se que o cartel é prejudicial aos consumidores,
uma vez que aumenta os precos, reduz a oferta disponivel no mercado, a qualidade dos produtos
e a competicao, sendo, por essa razao, considerado um ilicito per se por diversas jurisdicdes. Nessa
esteira, dentro da economia concorrencial, emerge o emprego de andlises quantitativas para se
estimar o sobrepreco e os danos ocasionados pelo cartel, valendo-se do pressuposto de que uma
dissuasao eficaz por meio de multas levaria em consideracdo ao menos os danos causados pelas
empresas que se beneficiaram com o ilicito concorrencial.

No Brasil, a autoridade antitruste, o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (Cade), é
responsavel por defender e fomentar a livre concorréncia, punindo e combatendo a prética de
cartel, que é considerada tanto um ilicito administrativo quanto penal (crime), estando os
participantes sujeitos a investigacdes administrativas e criminais, nos termos da Lei n2 12.529/2011
(“Lei do Cade”) e da Lei n? 8.137/1990, respectivamente.

A Lei do Cade, em seu artigo 37, |, estipula a vantagem auferida como piso da multa a ser
imposta em casos de pratica de infracdo a ordem econémica, quando possivel a sua estimacdao. No
entanto, o Cade pouco recorre a esse dispositivo da lei ao estabelecer as penalidades, em razao das
dificuldades técnicas no calculo da vantagem auferida, sendo mais utilizada a regra de definicao de
aliquotas (entre 0,1% e 20%) sobre o faturamento bruto da empresa no ramo de atividade em que
aconteceu a infracdo, obtido no ano anterior a instauracdo do Processo Administrativo.

Ensaios de estimativas da vantagem auferida e dos danos incorridos em casos de cartéis tém
sido realizados nos julgamentos recentes do Cade, havendo, no entanto, divergéncias entre os
membros do Tribunal daquele Conselho sobre o uso dessa estimativa como elemento central da
pena, em razdo da alegada inseguranca juridica que diversas e distintas metodologias empregadas
para a sua estimag¢do podem gerar.

Frente ao presente debate, as hipdteses norteadoras desta pesquisa residem no fato de que
as penalidades aplicadas nos casos de cartéis julgados pelo Cade ndo consideram uma racionalidade
econdmica e ndo permitem a contabilizacdo dos ganhos obtidos pelas empresas e os danos que a
conduta pode ter causado ao mercado. Assim, o presente estudo foi desenvolvido com vistas a
aplicar metodologia econométrica para calcular a diferenga entre o prego cobrado em um ambiente
com cartel e o respectivo prego que deveria ser cobrado em um ambiente competitivo, usando
como base um caso de um cartel condenado pelo Cade no setor de varejo de combustiveis
automotivos, segmento estratégico economicamente para o pais como um todo e com alto nimero

de dendncias de cartéis.



Dessa forma, avalia-se aqui o sobrepreco gerado no caso do cartel nos mercados de
distribuicdo e revenda de combustiveis na regido metropolitana de Belo Horizonte e municipios
vizinhos, em Minas Gerias (MG), nos anos de 2007 e 2008, condenado pelo Cade em 2019 (Processo
Administrativo n2 08700.010769/2014-64). Tratou-se de um cartel hardcore na terceira regido
metropolitana mais populosa do Brasil', tendo sido caracterizado pela combinac3o de precos entre
os postos revendedores, bem como pela atuacdo das distribuidoras na pratica de influéncia a
adocdo de comportamento uniforme por revendedores e pelo apoio de diretores do sindicato de
revendedores local (Minaspetro). Além da combinacdo de precos de revenda para os consumidores
finais, o cartel também contava com mecanismos de monitoramento e punicdo aos postos que nao
praticassem o acordo.

O processo foi instaurado, originalmente, em maio de 2007, pela antiga Secretaria de Direito
Economico (SDE), a partir de representacdo recebida da Agéncia Nacional do Petrdleo, Gas Natural
e Biocombustiveis (ANP), reportando subito e inexplicavel aumento de pregos no mercado de
revenda de gasolina comum na regido em marco de 2007 (Cade, 2018). Em 10/04/2019, o Tribunal
do Cade condenou 27 postos de gasolina, duas distribuidoras e 12 pessoas fisicas por pratica de
cartel e outras infracdes a ordem econdmica, aplicando, aproximadamente, RS 156,9 milhdes em
multas ao todo.

O estudo estd dividido em 5 partes. Além desta secdo introdutdria, em que é feito um
histérico e uma contextualizagdo do assunto, a segunda se¢do apresenta um referencial tedrico e
uma revisao da literatura sobre os estudos ja realizados nacionalmente e internacionalmente sobre
estimac¢do de sobreprec¢o e danos em condutas anticompetitivas, sob o ponto de vista de avaliagdo
de politica da concorréncia. Na terceira se¢do sdo descritas a metodologia, a caracterizagao do
cartel e a base de dados e as estatisticas empregadas no estudo. Na quarta secdo, reportam-se e
analisam-se os resultados das estimativas de sobrepreco encontradas. A quinta secdo conclui o
trabalho e tece algumas considerac6es que podem agregar o debate acerca de estimacdo de

sobrepreco em cartéis, bem como dos danos gerados por condutas anticompetitivas.

2. REFERENCIAL TEORICO

No Brasil, Lucinda et al. (2016) estimaram o dano para o caso do “Cartel de Perdxidos”,

condenado pelo Cade em 2012, por um ilicito que durou de 1995 a 2004. Para tanto, os autores

1 Segundo dados do IBGE publicados em 2020, a regido metropolitana de Belo Horizonte possui 6,04
milhdes de habitantes, ficando atras do Rio de Janeiro e Sdo Paulo. Disponivel em:
https://www.ibge.gov.br/geociencias/organizacao-do-territorio/estrutura-territorial/18354-regioes-

metropolitanas-aglomeracoes-urbanas-e-regioes-integradas-de-desenvolvimento.htm|?=&t=acesso-ao-

produto. Acesso em 29/07/22.



utilizaram trés metodologias distintas: i) séries temporais, ii) diferenca em diferencas e iii) modelos
estruturais. No modelo de séries temporais, os resultados das estimativas indicaram uma reducdo
de precos apds o término do cartel entre 15,5% e 22%, a depender do més escolhido para a data
final do cartel. No caso do modelo estrutural, o sobrepreco médio ficou em torno de 9,3%. A partir
dessas estimativas, encontraram-se valores de dano em escala préxima ao valor da multa aplicada
pelo Cade, concluindo que as multas teriam atingido o objetivo apenas de recuperar os prejuizos

causados pelo cartel, sem, no entanto, contemplar o segundo objetivo que seria da prevencao.

Carrasco et al. (2018), por sua vez, analisaram o “Cartel dos Gases Medicinais” que ocorreu
nos anos 2000, com o objetivo de demonstrar que havia sobrepreco, cujo percentual minimo ou
limite inferior seria de 33,5%, sugerindo a sua utilizacdo, posteriormente, para “quantificar os danos
impostos pelo cartel aos hospitais, bem como estimar precos mais proximos de um contrafactual

competitivo”.

Cuiabano (2018) também analisou um caso concreto julgado pelo Cade, o “Cartel de postos
de gasolina em Londrina” em 2007. Para estimar a vantagem auferida pelos cartelistas e os danos,
a autora utilizou tanto uma equacao reduzida quanto um modelo estrutural de demanda e oferta.
Os resultados do estudo mostraram que o sobrepreco gerado pelo cartel foi em torno de 4,6% a
6,6% no mercado de gasolina e de até 12% no mercado de etanol. Com relacdo ao objetivo de
avaliar os efeitos da politica de concorréncia, comparando o montante do dano estimado com as
multas aplicadas, concluiu-se que as multas impostas pelo Cade estariam alinhadas com esse

objetivo.

Motta e Resende (2019) também analisaram um caso de ilicito no mercado de varejo de
combustiveis, mais especificamente, o caso do cartel no Distrito Federal (DF). Os autores trataram
de mensurar os beneficios do combate aquele cartel para os consumidores de gasolina no DF, a
partir de estimacOes de valores de sobrepreco, defini¢cdes do volume e da durag¢do do cartel. Como
contrafactual, o estudo se baseou na comparacao dos prec¢os observados no DF com os precos de
um municipio proximo, Anapolis (GO), bem como de capitais estaduais com caracteristicas
semelhantes e que n3o apresentassem registro de condenac3o por cartel?. Utilizando os métodos
de diferenca em diferencas e de controle sintético, o estudo estimou um sobrepre¢o médio entre
4,66% e 8,09%, bem como um beneficio da atuagdo do Cade na ordem de RS 206 milhdes a RS 358

milhGes (sob a hipdtese de que o cartel teria duragcdo de apenas 1 ano, caso ndao houvesse

2 Os autores também realizaram testes de tendéncia comum com o mercado do DF para defini¢cio de quais
mercados seriam mais apropriados para a analise.



intervencdo do Cade) e de R$1,24 bilhdo e RS 2,15 bilhdes (ao considerar uma duragdo hipotética

do cartel de 6 anos).

No estudo de Schmidt (2018), analisou-se o caso do “Cartel de gas liquefeito de petrdleo -
GLP no Pard”, utilizando-se um modelo de diferenga em diferencas para calcular os sobreprecos
gerados pelo cartel e, posteriormente, a vantagem auferida. A autora estimou sobrepregos entre

4% e 8% e estimou um dano gerado pelo cartel de aproximadamente RS 67,5 milhdes.

Afonso e Féres (2017) também analisaram aquele mesmo cartel, a partir de diferentes
metodologias de cdlculo de dano. Os autores estimaram os sobreprecos desse cartel através dos
métodos de regressdo multivariada antes e depois e de diferenca em diferencas, alterando o grupo
de controle usado pela ex-conselheira do Cade Cristiane Alkmin no PA n2 08012.002568/2005-513,
obtendo resultados que sugerem que os danos estimados seriam sensiveis a metodologia
escolhida, com os sobreprecos estimados variando entre 10% e 13% (quando utilizado o método
antes e depois) e entre 15,97% e 16,96% (quando utilizado o método diferenga em diferencas). A
partir dessas estimativas de sobrepreco, os autores refizeram o cdlculo do dano realizada pela ex-
conselheira Cristiane Alkmin e estimaram danos na ordem de 1 bilhdo de reais, a partir do modelo

antes e depois, e de R$1,2 bilh3o, a partir de um modelo de diferenca em diferencas.

Nessa mesma esteira, Resende et al. (2019) estudaram o beneficio gerado pelo combate ao
“Cartel de pedras britadas”, que ocorreu na regido metropolitana de S3o Paulo entre janeiro de
2003 e setembro de 2013. Os autores utilizaram como base a metodologia proposta pela OCDE
(2016), que traz um guia de referéncia sobre avaliagGes ex post de decisGes de fiscalizacdo de
agéncias de concorréncia, bem como estimacgdes utilizando o método diferenga em diferengas. O
estudo conclui que o sobrepre¢o no cartel das britas variou entre 6,12% e 10,69% e que os
beneficios da cessacdo do cartel, utilizando um periodo de 6 anos, variaram entre RS 348,60

milhdes e RS 608,91 milhdes.

Na literatura internacional, alguns estudos trazem um referencial de como a estimagao de
danos é realizada em outros paises e quais sdo os patamares de sobrepreco encontrados em outras
jurisdicGes. Lande e Connor (2005) contribuem com o tema ao analisarem cerca de 200 estudos

sobre cartéis, contendo 674 observacdes de sobreprecos médios, encontrando o valor médio de

3 No caso do “Cartel de GLP no estado do Pard” a ex-conselheira Cristiane Alkmin Schmidt utilizou como
grupos de controle dois critérios de selegdo: i) estados que tinham precos mais competitivos ao comparar o
preco médio do GLP de cada estado com o HHI (indicador do grau de concorréncia), escolhendo os estados
RJ, AL, SP e MG e ii) todos os estados do Brasil onde ndo houve condenagdo de cartéis no periodo da conduta.
(Cade, 2016a). Afonso e Féres (2017), por sua vez, realizaram testes de tendéncia comum entre os estados
para utilizagdo como grupo de controle.



25% para todos os tipos de cartéis em todos os periodos (17% a 19% para cartéis nacionais e 30%

a 33% para cartéis internacionais).

Connor e Bolotova (2006), por sua vez, analisam uma amostra de mais de 800 observacgées
de casos de cartéis de diversos mercados e que usaram diferentes métodos para o calculo do
sobrepreco, concluindo que o valor médio dessa sobretaxa seria de 29% e que conluios que atingem
altos niveis de eficacia (ou seja, longevidade, estabilidade e altas cobrangas excessivas) gerariam

grandes perdas ao bem-estar dos consumidores.

Ja o estudo de Connor (2014) trouxe 2.041 estimativas de sobreprecos em cartéis hard core
em varias jurisdi¢cdes, analisando mais de 700 estudos publicados e decisdes judiciais, chegando as

seguintes conclusdes, resumidas pelo Cade (2016b):

Figura 1: Mediana de Episddios de Sobre-Precgo, por Periodo e Tipo

Dat? c'iolflm de Filiagﬁo Status Legal | cartel em Fixagdo de Cartel de Todos os
episodios de licitagdes Pregos Compradores Tipos
cartel Nacional | Internacional | Culpado | Legal ¢ Classica P P
Percentual Mediano'

Antes de 1890 8,4 18,2 26,12 | 16,0 85,0 19,3 32,5 19,3
1890-1919 19,5 35,0 15,0 | 31,3 12,5 31,6 25,0 34,5
1920-1945 20,0 35,0 27,0 | 29,0 20,0 29,0 12,5 29,0
1946-1973 24,0 28,5 16,7 24,0 18,7 21,2 57,0 19,5
1974-1989 13,5 15,9 21,5 18,5 15,0 22,3 12,5 18,1
1990-1999 27,5 45,5 23,9 21,0 17,8 221 20,0 24,0
2000-2013 20,0 15,0 20,5 57,0 21,0 25,1 36,7 20,0
Todos os Anos 18,2 26,0 22,0 | 27,7 20,0 24,0 26,3 23,0
Fonte: Connor (2014).
1) Medianas dos pontos estimados, ou, quando apropriado, do ponto médio do intervalo estimado. Também s&o considerados
os valores nulos das estimativas.
2) Apenas trés carteis (em 47 episédios) foram julgados culpados antes de 1890: Wholesale Grain Merchantes in Greece
(Culpado em julgamento publico), Anthracite Coal (pela corte dos E.U.A.), Newcastle Coal (pelo parlamento briténico).

Fonte: Cade (2016b)

Ainda sobre o benchmarking internacional de taxas de sobreprecos, Ivaldi et al. (2014)
analisaram 249 cartéis em 22 paises em desenvolvimento, dentre eles o Brasil, entre os anos 1995
e 2013. Os autores construiram uma base de dados conforme informagdes contidas de sobrepreco
ja calculados e, para os casos que ndo continham calculo de sobreprego, estimaram os valores com
base em modelos econométricos. Os autores encontraram um sobrepre¢co médio de 20,11% para
os paises em desenvolvimento, o que seria similar ao sobrepreco médio encontrado na literatura
internacional para os paises desenvolvidos (19% para os Estados Unidos e 20% para a Unido

Europeia).

Segundo Connor (2007), na pratica, o sobrepreco (price overcharge) sobre os consumidores

em mercados afetados pelo cartel representa a principal medida do dano econémico e a sua

8



apuracdo pode ser dada pelo célculo da diferenga entre o preco fixado no periodo do cartel e o
preco que seria cobrado em uma situagdo sem o cartel (chamado de but for price ou prego no

contrafactual), que é obtido por meio de modelos econométricos.

Em um caso pratico, Laitenberger e Smuda (2013) usam dados de painel do consumidor para
calcular os danos sofridos pelos consumidores alemaes devido a um cartel de detergentes, que
ocorreu entre 2002 e 2005 em oito paises europeus. Os autores aplicaram as estimativas before
and after (antes e depois) e difference-in-differences (diferenca em diferencas) e encontraram
sobreprecos médios entre 6,7% e 6,9% e um dano geral ao consumidor de cerca de 13,2 milhdes

de euros no periodo de julho de 2004 a marc¢o de 2005.

No setor de combustiveis, Erutku e Hildebrand (2010) analisaram o cartel de revenda de
gasolina em Sherbrooke, na provincia de Québec (Canada), utilizando o método econométrico
diferenca em diferencas, com Sherbrooke sendo o grupo de tratamento e Montreal e a cidade de
Québec como grupo de controle (contrafactual). Os resultados do estudo demonstram que a
investigacdo do cartel em maio de 2006 desencadeou em uma queda no preco do combustivel em
Sherbrooke estatisticamente significativa de 1,75 centavos por litro. Considerando, que no ano
anterior (maio de 2005 a maio de 2006) teria sido observada uma venda de aproximadamente 135
milhdes de litros de gasolina naquela cidade, concluiu-se que o conluio teria gerado danos de mais
de USS 2 milhdes durante o ano anterior ao anuncio da investigacdo pela agéncia antitruste do

Canada.

3. METODOLOGIA

3.1 Diferenca em diferengas

Para calcular o sobrepreco, é necessario estimar o prego que teria ocorrido na auséncia do
cartel durante o periodo da conduta (but for price). E necessdrio, portanto, construir um cenario
que represente o mercado de distribuicdo e revenda de combustiveis na regido metropolitana de
Belo Horizonte/MG na auséncia do conluio, ou seja, definir um contrafactual. Prop&e-se, portanto,
a utilizacdo do método diferenca em diferencas, que leva em considera¢cdao mercados ndo afetados

pelo cartel que podem ser usados como grupo de controle na analise.

Nesta técnica, o estimador de diferenga em diferencas (DiD) compara o que acontece com o
grupo afetado por um programa (grupo de tratamento) e o grupo que nao foi afetado (grupo de
controle) antes e depois da intervengao e, ao usar o grupo de controle, o estimador remove o efeito
de quaisquer mudancas que afetem tanto o grupo de controle quanto o de tratamento. Na pratica,

o estimador utilizado aqui visa controlar o que teria acontecido sem a infracdo, examinando o que



mudou ao longo do tempo para o mercado com infracdo e o mercado sem infragdo, seguido de

uma comparacao dessas diferencas (Oxera, 2009).

A OCDE (2016) explica que o efeito da decisdo de intervencao do ilicito é dado pela diferenca
entre: i) a diferenca média entre o comportamento do grupo tratado, antes e depois do tratamento
e ii) a diferenga média entre o comportamento do grupo de controle, antes e depois da intervencgao.
A Figura 3, adaptada por Motta e Resende (2019) do estudo da OCDE (2016), exemplifica o racional

da metodologia diferenca em diferencas:

Figura 2: O estimador DiD

Preco

(g]

_+@
me“\O . . Estimador DID=
de“a\a [(C-D)-(A-B))
G(\JQO (C-D) 1
._,
A (A"-B’)
S ___—0
. m (A-B) i L
déncia comy ( ntrole D
Taer::cs do tratamento S Grupo de €0
‘T _{; -
t=1 t=2 Tempo

Tratamento

Fonte: Motta e Resende (2019).
3.2 Modelo econométrico

Trata-se, portanto, de uma pesquisa quase-experimental, que consiste na estimativa do
sobrepreco a partir de estratégias que adotam o estimador DiD. A regressao a ser estimada no

método diferenga em diferengas neste estudo é a seguinte:
P_Vit =a+ 51 CARTELt + 62 Ti + 63 Ti CARTELt + et

Onde P_V representa a variavel estudada, que pode ser o preco de venda do combustivel
ou a margem do revendedor com o combustivel; o coeficiente a representa o termo constante; 6
mede o impacto de se estar no grupo de tratamento (cartelistas) sobre a varidvel estudada; CARTEL;
uma variavel dummy que indica 1 para o mercado com cartel (grupo de tratamento) e O para o
mercado de comparacgdo (grupo de controle); §> mede o impacto de se estar no periodo do cartel
sobre a variavel estudada; T; é uma varidvel dummy que indica 1 (um) para o periodo do cartel (ou

apos a data inicial do cartel) e 0 (zero), caso contrario; &5 representa o coeficiente de interesse - o
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estimador DiD, que capta o impacto do cartel sobre o preco de venda ou sobre a margem do
combustivel no grupo de tratamento vis-a-vis no grupo de controle e; ex representa o termo de

erro (varidveis ndo observaveis).
3.3 Defini¢ao do contrafactual

O cartel de revenda de combustiveis liquidos era focado na cidade de Belo Horizonte/MG,
mas teve repercussoes e efeitos também em outras regides, tais como “o bairro das industrias”
(Pampulha), Betim/MG e Contagem/MG. Sua operacdo se deu pela subdivisdo da regido
metropolitana de Belo Horizonte/MG em diversos “corredores”* (vias urbanas estratégicas), que
funcionavam como maddulos independentes para a propagacdo dos reajustes de precos (Cade,

2019). A Figura 3 mostra a localizagdo dos postos de revenda de combustiveis na regido afetada

pelo cartel:

Figura 3: Georreferenciamento dos postos na regido metropolitana de Belo Horizonte/MG

Fonte: Google Maps. Elaboragdo prépria. Os pontos vermelhos representam os postos condenados por
pratica de cartel pelo Cade ou que firmaram TCC; os pontos laranjas representam os postos que tiveram
processo arquivado pelo Cade e os pontos azuis representam os postos que ndo integraram o cartel.

O conjunto probatério do presente caso contou com indicios econ6micos contidos nas

informacgdes da ANP, relatério elaborado pelo Ministério Publico, dudios obtidos das interceptagées

telefonicas envolvendo os participantes do cartel, bem como depoimentos e outras informagdes

40 termo “corredores” é utilizado para designar as vias mais importantes para a uniformizacdo bem-sucedida
de precos na regido metropolitana e funcionavam como “maddulos” de uniformizagédo dos pregos, permitindo
a racionalizagdo do processo de alinhamento em uma drea urbana cujo mercado é pulverizado.
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de colaboracgées decorrentes de 6 (seis) Termos de Compromisso de Cessagao (TCCs), homologados
pelo Cade no dmbito do Processo Administrativo n? 08700.010769/2014-64 e celebrados com

entidade representativa, empresas e pessoas fisicas envolvidas nas condutas anticompetitivas.

O estudo adotou multiplas estratégias para estimagdo do sobrepreco. Primeiramente,
definiu-se o grupo de tratamento (cartelistas) de maneira mais abrangente, incluindo os postos de
revenda de combustiveis dos municipios de Belo Horizonte/MG, Betim/MG e Contagem/MG que:
i) foram condenados pela pratica de cartel pelo Cade; ii) firmaram Termo de Compromisso de
Cessacdo (TCC) com a Autoridade Antitruste; jii) tiveram o seu processo arquivado; ou que iv) o
Tribunal Administrativo do Cade determinou a abertura de Processo Administrativo. Uma segunda

estratégia considerou como grupo de tratamento apenas 0s casos j e ii.

Para a construcdo do modelo econométrico, como os precos que seriam aplicados pelos
agentes (caso ndo ocorresse o cartel) ndo sdo observaveis, o primeiro exercicio para estimar os
precos no contrafactual consiste na definicdo de um grupo de controle formado pelos postos de
revenda de combustiveis da prdpria regido metropolitana de Belo Horizonte/MG, mas que nio

participaram do cartel.

No entanto, tal contrafactual pode ser fragil frente as possibilidades de que a definicdo de
precos dos postos da mesma proximidade tenha sido influenciada pela atuagao do cartel na regido,
0 que na literatura é chamado de “efeito guarda-chuva”, como destacaram Motta e Resende
(2019). Assim, aplicou-se também uma estratégia complementar de eliminar do grupo de controle
aqueles postos que estdo localizados nos mesmos bairros dos cartelistas, para fins de robustez da

analise.
3.4 Defini¢cao dos periodos do cartel

Para estimar o sobreprego faz-se necessario também definir os cenarios de pré e pds cartel.
Assim, foram abordados diversos periodos para definicdo da duragdo do cartel, a partir das

informagdes presentes nos autos do processo.

O primeiro periodo consiste no marco adotado pelo Cade como o de duragao do cartel, que
coincide com o periodo que haveria provas materiais contra os cartelistas, em especial as
interceptagdes telefonicas de contatos entre os principais suspeitos, realizadas pela Policia Federal
entre 16/10/2007 e 23/04/2008, resultando em mandados de busca e apreensido e ordens de prisdo

temporaria (“Operacdo M3o Invisivel”), em 03/07/2008.

Outro periodo considera os estudos econémicos da investigacdo inicial pela ANP que

apontaram que, em duas semanas de marco de 2007, teria ocorrido uma elevagao abrupta dos
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pregos no mercado de revenda de gasolina comum em Belo Horizonte/MG: um aumento nos pregos
na ordem de 7,5%, em relacdo aos valores médios na semana de 11 a 17/03/2007 (RS 2,477/litro)

com os da semana imediatamente anterior (RS 2,304/litro).

Assim, esse estudo considerou os seguintes fatos para a definicdo do periodo inicial do cartel:
i) inicio da investigacdo da ANP em 11 a 17/03/2007 (evidéncia econdmica) e ii) inicio das
investigacOes pela Policia Federal em 16/10/2007; e, para o marco a ser considerado para a
desarticulacdo do conluio: i) o fim das investigacdes pela Policia Federal em 23/04/2008 e ii) quando

foi deflagrada a chamada “Operac¢do M3o Invisivel”, em 03/07/2008.

O grafico da Figura 4, elaborado a partir dos dados do Sistema de Levantamento de Pregos
da ANP, demonstra a evolugdo dos precos de revenda de gasolina comum no municipio de Belo

Horizonte/MG durante as fases de investigacdo do cartel.

Figura 4: Série de prego médio semanal de revenda de Gasolina C em Belo Horizonte/MG
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Fonte: Sistema de Levantamento de Precos da ANP. Elaboracédo propria.

Percebe-se um aumento na média de precos semanais daquele combustivel em marco de
2007, chegando ao pico de RS 2,47/litro frente aos niveis médios de preco de RS 2,35/litro das

semanas anteriores.

O outro periodo de provavel inicio do cartel, que compreende as investigacGes policiais
(marco considerado pelo Cade), também reflete um aumento de pregos. Antes do inicio das

interceptacdes telefonicas, o patamar dos precos da gasolina na regido se encontrava préximo a RS
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2,25/litro, momento em que os donos de postos teriam reclamado que as margens estavam ficando
muito baixas e teriam alinhado um aumento de pregos (Cade, 2019). Nas semanas seguintes, os
precos médios de gasolina comum em Belo Horizonte/MG teriam subido para o patamar de RS
2,39/litro, regredindo novamente para o patamar de RS 2,30/litro apds a execuc¢do dos mandados

de prisdo, busca e apreensdo (“Operacdo Mao Invisivel”).

3.5 Base de Dados

Informacgdes relacionadas as caracteristicas do cartel e sua duracdo, postos revendedores
gue participaram do acordo e seu georreferenciamento puderam ser obtidas junto aos documentos
publicos dispostos nos autos do Processo Administrativo n2 08700.010769/2014-64 do Cade, que
continha, inclusive, anexo com dados informados pela ANP envolvendo informacdes de precos
semanais dos combustiveis liquidos entre janeiro de 2005 e dezembro de 2009 pelos postos
revendedores situados em Belo Horizonte/MG, Contagem/MG e Betim/MG, bem como planilhas
com o volume (quantidade) dos combustiveis comercializados, mensalmente, na regido
metropolitana de Belo Horizonte, detalhado por posto de revenda de combustivel, no periodo de

janeiro de 2005 a dezembro de 2009.

Para se estimar o sobrepreco, considerou-se apenas a venda de gasolina comum e etanol,
nao incluindo os efeitos sobre o preco do dleo diesel, retratando estimativas mais conservadoras,
visto que ndo ha provas nos autos do processo administrativo do Cade de ajuste de precos do déleo
diesel (Cade, 2019). Ademais, esse combustivel tem um consumo muito irregular entre os postos
revendedores, o que é retratado ao se analisar a base de dados da ANP para precos semanais de
venda do éleo diesel por revendedor, que apresenta nimero reduzido de observagbes entre os

postos.

Assim, tem-se um painel ndo balanceado contendo precos semanais de aquisicdo e venda de
gasolina comum e de etanol por postos de revenda em Belo Horizonte/MG, Betim/MG e
Contagem/MG, de janeiro de 2005 a dezembro de 2009, com informag¢des sobre a localizagdo

geografica e o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica (CNPJ) dos estabelecimentos.

Observou-se uma inexisténcia de dados de pregos de combustiveis de alguns postos para
todas as semanas analisadas, uma vez que: i) nem todos os estabelecimentos foram consultados

nas mesmas semanas pela ANP durante o periodo, visto que o levantamento de pregos é realizado

14



por amostragem?®, e i) alguns postos consultados pela ANP n3o apresentaram observacdes de

precos de gasolina e/ou etanol em todas as semanas da amostra.

ATabela 1 apresenta estatisticas descritivas das principais variaveis utilizadas nas estimagdes
do sobrepreco do cartel, sendo: “PV_Gasol” o preco de venda da gasolina, “PC_Gasol” o preco de
compra da gasolina, “M_Gasol” a margem do revendedor com a gasolina, “PV_Etanol” o preco de
venda do etanol, “PC_Etanol” o pre¢o de compra do etanol e “M_Etanol” a margem do revendedor
com o etanol. O intervalo de estimacdo compreende as semanas de 09/01/2005 a 15/01/2005 até

27/12/2009 a 02/01/2010.

Tabela 1: Estatisticas Descritivas das varidveis de prego de gasolina e etanol (2005 - 2009)

PV_Gasol PC_Gasol M_Gasol PV_Etanol PC_Etanol M_Etanol
Meédia 2,301081 2,105943 0,1950649 1,651681 1,477939 0,1780026

Desvio Padrdo 0,1289097 0,0955407 0,0824465 0,2027818 0,1987513 0,1032774

Minimo 1,698 1,638 -0,1208 1,188 0,7498 -0,51
Maximo 2,899 2,4998 0,7846 2,599 2,287 1,3336
Observagdes 51.732 41.315 41.315 51.732 37.558 37.558

Fonte: Dados da ANP. Elaboragdo prépria.
4. RESULTADOS

Nesta se¢do, sdo expostos os exercicios realizados para a estimagao do sobreprego do cartel,
utilizando diferentes modelos para o método diferencas em diferencas®. O estudo adotou multiplas
estratégias, considerando os proprios postos de revenda de combustiveis de Belo Horizonte/MG,
Betim/MG e Contagem/MG para a definicdo do grupo de tratamento e de controle, estimando-se
o impacto no preco de venda e na margem do combustivel para cada cendrio de duracdo do cartel’,

como descrito na se¢ao 3.

5> A ANP realiza uma pesquisa de precos semanalmente entre os postos de combustiveis em diversos
municipios de todos os estados do Brasil, chamada de Levantamento de Precos e de Margens de
Comercializagdo de Combustiveis (LPMCC). Os dados dessa pesquisa consistem, dentre outras informagdes,
em precos de gasolina comum, etanol e diesel por estabelecimento. A pesquisa é realizada pela Agéncia por
meio de visitas por amostragem (Motta e Resende, 2019).

6 Executaram-se regressdes com erro padrdo robusto, a fim de lidar com falhas na especificacio do modelo,
como a heterocedasticidade nos erros, que viola a consisténcia dos estimadores de MQO (Wooldridge, 2002).

7 Foram utilizadas seis varidveis dummies de tempo, considerando diversos cenérios provaveis de dura¢do do
cartel: “D_mar07” considera o periodo inicial do cartel como sendo na semana 11 a 17 de marc¢o de 2007,
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4.1 Gasolina

4.1.1 Estratégia 1: Todos os postos cartelistas

A primeira estratégia do estudo consistiu em considerar um grupo de tratamento mais
abrangente, isto é, todos os postos cartelistas da tabela A do Apéndice, adotando como grupo de
controle os demais postos da regido metropolitana de Belo Horizonte presentes na base de dados
da ANP. Os modelos 1 a 6 da tabela 2 compilam as estimativas para o efeito sobre o preco de venda
da gasolina e os modelos 7 a 12 da tabela 2 estimam o impacto na margem de revenda desse

combustivel.

“D_mar07_abr08” considera a duragdo do cartel como sendo entre as semanas 11 a 17 de margo de 2007 e
20 a 26 de abril de 2007; “D_mar07_jul08” considera a duragdo do cartel como sendo entre as semanas 11 a
17 de margo de 2007 e 29 de junho a 05 de julho de 2008; “D_out07” considera o periodo inicial do cartel
como sendo na semana 14 a 20 de outubro de 2007; “D_out07_abr08” considera a dura¢do do cartel como
sendo entre as semanas 14 a 20 de outubro de 2007 e 20 a 26 de abril de 2008; e “D_out07_jul08” considera
a duracdo do cartel como sendo entre as semanas 14 a 20 de outubro de 2007 e 29 de junho a 05 de julho de
2008.
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Tabela 2: Resultado da estratégia 1 - preco de venda da gasolina (2005 - 2009)

Variavel Dependente: PV_Gasol

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

Cartel_todos 0,01929*** (,02372*** (0,02300*** 0,02399*** 0,02709*** 0,02653***

(0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
D_mar07 0,05895***

(0,001)
Sobreprecol 0,02220***

(0,003)
D_mar07_abr08 0,07198***

(0,001)
Sobrepreco2 0,01618%**
(0,004)
D_mar07_jul08 0,06760***
(0,001)
Sobrepreg¢o3 0,01845***
(0,004)
D_out07 0,02411%**
(0,001)
Sobreprec¢o4 0,01657***
(0,004)
D_out07_abr08 0,03949***
(0,002)
Sobrepreco5 0,01097**
(0,006)
D_out07_jul08 0,03304%**
(0,002)
Sobrepreco6 0,01498%***
(0,005)

Constante 2,27095%** 2 28215*** 2 28113*** 2,29009*** 2,29460*** 2,29415%**

(0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
Observacgoes 51.732 51.732 51.732 51.732 51.732 51.732
R? 0,061 0,061 0,059 0,014 0,012 0,012

Nota: *p<0,01 **p<0,01 ***p<0,01

Fonte: ANP. Elaboragdo prépria. Desvio-padrdo entre parénteses. * Estatisticamente significante no

nivel de 10%; ** estatisticamente significante no nivel de 5%; e *** estatisticamente significante no

nivel de 1%.
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Tabela 3: Resultado da estratégia 1 - margem da gasolina (2005 - 2009)
Variavel Dependente: M_Gasol
Modelo (7) (8) (9) (10) (12) (12)

Cartel_todos 0,01071*** 0,01681*** 0,01575*** 0,01358*** (0,01889*** 0,01796***

(0,002) (0,001) (0,001) (0,002) (0,001) (0,001)
D_mar07 0,03584***

(0,001)
Sobreprecol 0,02782%**

(0,003)
D_mar07_abr08 0,04644%**

(0,001)
Sobrepreco2 0,01295%**
(0,004)
D_mar07_jul08 0,04417***
(0,001)
Sobrepreco3 0,01763***
(0,004)
D_out07 0,01586***
(0,001)
Sobrepreco4 0,03127***
(0,004)
D_out07_abr08 0,03472%**
(0,002)
Sobreprec¢o5 0,01677***
(0,006)
D_out07_jul08 0,02887***
(0,002)
Sobrepreco6 0,02535%**
(0,005)

Constante 0,17811*** (,18295*** (,18235*** (,18851*** (,19032*** (,19003***

(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Observacgdes 41.315 41.315 41.315 41.315 41.315 41.315
R? 0,061 0,062 0,063 0,019 0,019 0,019

Nota: *p<0,01 **p<0,01 ***p<0,01

Fonte: ANP. 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%.

Nas Tabelas 2 e 3, os resultados que sdo estatisticamente significantes a 1% apontam para
um sobrepreco entre RS 0,0149/litro e RS 0,0222/litro para o preco de venda da gasolina (modelos
6 e 1) e um aumento entre RS 0,0129/litro e RS 0,0312/litro na margem desse combustivel durante

o cartel (modelos 8 e 10).

4.1.2 Estratégia 2: Postos condenados pelo Cade e que firmaram TCC

Ao considerar apenas os postos condenados pelo Cade e os que firmaram TCC, no que tange
ao preco de venda da gasolina, apenas as estimativas dos modelos 13 e 15 da tabela 4 sdo

estatisticamente significantes ao nivel de 1%. Considerando esses dois modelos, pode-se
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interpretar que o sobrepreco do cartel para o preco da gasolina foi de RS 0,0110/litro ao considerar
a duragdo do conluio entre mar¢o de 2007 e julho de 2008 ou de RS 0,0142/litro ao considerar o

periodo inicial do cartel em margo de 2007.

Tabela 4: Resultado da estratégia 2 - preco de venda da gasolina (2005 - 2009)

Variavel Dependente: PV_Gasol

Modelo (13) (14) (15) (16) (17) (18)
Cartel Cond TCC 0,02704*** 0,03079*** 0,03008*** 0,03146*** 0,03351*** (,03301***
- (0,003) (0,002) (0,002) (0,003) (0,002) (0,002)
D_mar07 0,05938***
(0,001)
Sobrepregol 0,01422%**
(0,004)
D_mar07_abr08 0,07240***
(0,001)
Sobreprec¢o2 0,00878**
(0,004)
D_mar07_jul08 0,06800%***
(0,001)
Sobrepreg¢o3 0,01106***
(0,004)
D_out07 0,02485***
(0,001)
Sobrepreco4 0,00860%**
(0,004)
D_out07_abr08 0,04014%**
(0,002)
Sobrepreg¢o5 0,00395
(0,006)
D_out07_jul08 0,03366***
(0,002)
Sobrepreco6 0,00795
(0,005)
Constante 2,27075*** 2,28206*** 2,28103*** 2,28986*** 2,29454*** 2 29408%***
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
ObservacGes 50.333 50.333 50.333 50.333 50.333 50.333
R? 0,061 0,061 0,059 0,015 0,013 0,013

Nota: *p<0,01 **p<0,01 ***p<0,01

Fonte: ANP. Elaboracdo propria. Desvio-padrdo entre parénteses. * Estatisticamente significante no
nivel de 10%; ** estatisticamente significante no nivel de 5%; e *** estatisticamente significante no
nivel de 1%.

19



Em relacdao a margem desse combustivel, observa-se pela tabela 5 que apenas os modelos
19, 22 e 24 s3o significativos a 1%, indicando um aumento entre RS 0,0160/litro e RS 0,0216/litro

nessa variavel durante o cartel.

Tabela 5: Resultado da estratégia 2 - margem da gasolina (2005 - 2009)

Variavel Dependente: M_Gasol

Modelo (19) (20) (21) (22) (23) (24)
Cartel Cond TCC 0,02158*** (0,02788*** 0,02673*** (0,02288*** (0,02792*** 0,02696***
- - (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
D_mar07 0,03637***
(0,001)
Sobrepreg¢ol 0,01664***
(0,003)
D_mar07_abr08 0,04738%***
(0,001)
Sobreprec¢o2 0,00114
(0,004)
D_mar07_jul08 0,04496%**
(0,001)
Sobrepreg¢o3 0,00605
(0,004)
D_out07 0,01631%**
(0,001)
Sobrepreco4 0,02165%**
(0,004)
D_out07_abr08 0,03525***
(0,002)
Sobrepreg¢o5 0,00724
(0,006)
D_out07_julo8 0,02926***
(0,002)
Sobrepreco6 0,01601%**
(0,005)
Constante 0,17789*** (0,18276*** (0,18217*** (0,18839*** (,19029*** (,18999***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
ObservacGes 40.297 40.297 40.297 40.297 40.297 40.297
R2 0,062 0,065 0,065 0,021 0,023 0,022

Nota: *p<0,01 **p<0,01 ***p<0,01

Fonte: ANP. Elaboracgdo prépria. Desvio-padrdo entre parénteses. * Estatisticamente significante no nivel de
10%,; ** estatisticamente significante no nivel de 5%; e *** estatisticamente significante no nivel de 1%.

4.2 Etanol

4.2.1 Estratégia 1: Todos os postos cartelistas

As mesmas estratégias sdo aplicadas para o etanol. Primeiramente, ao considerar um grupo

de tratamento mais amplo, observou-se um sobrepreco de aproximadamente RS 0,0234/litro a RS
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estimativas dos modelos estatisticamente significantes no nivel de 1%.

Tabela 6: Resultado da estratégia 1 - preco de venda do etanol (2005 - 2009)

Variavel Dependente: PV_Etanol

Modelo (25) (26) (27) (28) (29) (30)
Cartel todos 0,01649*** 0,02187*** 0,02119*** 0,01937*** 0,02424*** (0,02361**
- (0,004) (0,003) (0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
D_mar07 0,12879***
(0,002)
Sobreprecol 0,02944***
(0,005)
D_mar07_abr08 0,07168***
(0,002)
Sobrepreco2 0,02689***
(0,006)
D_mar07_jul08 0,08297***
(0,002)
Sobrepreco3 0,02827***
(0,006)
D_out07 0,13593***
(0,002)
Sobrepreco4 0,02349***
(0,004)
D_out07_abr08 0,13115%**
(0,002)
Sobrepreco5 0,02450%**
(0,007)
D_out07_julo8 0,13243**
(0,002)
Sobrepreco6 0,02529**
(0,006)
Constante 1,70724*** 1,66421*** 1,66907*** 1,69191*** 1,65918*** 1,66314**
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
Observagoes 51.732 51.732 51.732 51.732 51.732 51.732
R? 0,098 0,022 0,031 0,096 0,032 0,042

Nota: *p<0,01 **p<0,01 ***p<0,01

0,0294/litro para o preco de venda do etanol (modelos 28 e 25 da tabela 6), sendo todas as

Fonte: ANP. Elaboracgdo prépria. Desvio-padrdo entre parénteses. * Estatisticamente significante no nivel de
10%,; ** estatisticamente significante no nivel de 5%; e *** estatisticamente significante no nivel de 1%.
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Para a margem do etanol, observou-se que todos os modelos sdo significativos e

representam um impacto positivo sobre a margem do etanol de aproximadamente RS 0,0189/litro

a RS 0,0339/litro (modelos 32 e 34 da tabela 7), a depender do periodo considerado para o cartel.

Tabela 7: Resultado da estratégia 1 - margem do etanol (2005 - 2009)

Variavel Dependente: M_Etanol

Modelo (31) (32) (33) (34) (35) (36)
0,01271*** 0,01968*** (0,01894*** 0,01616*** 0,02156*** (0,02099***
Cartel_todos (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
D_mar07 0,02563***
(0,001)
Sobreprec¢ol 0,03154***
(0,003)
D_mar07_abr08 0,01118***
(0,001)
Sobrepreco2 0,01891%**
(0,004)
D_mar07_jul08 0,01377***
(0,001)
Sobreprec¢o3 0,02075***
(0,004)
D_out07 0,02529%***
(0,001)
Sobrepreco4 0,03396***
(0,004)
D_out07_abr08 0,01167%**
(0,002)
Sobrepreg¢o5 0,02660%**
(0,006)
D_out07_jul08 0,01593***
(0,002)
Sobrepre¢o6 0,02764***
(0,005)
Constante 0,16444*** (0,17291*** 0,17200*** 0,16818*** (0,17447*** (,17375***
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
Observagdes 37.558 37.558 37.558 37.558 37.558 37.558
R? 0,026 0,008 0,010 0,022 0,007 0,009

Nota: *p<0,01 **p<0,01 ***p<0,01

Fonte: ANP. Elaboracgdo propria. Desvio-padrdo entre parénteses. * Estatisticamente significante no nivel de

10%,; ** estatisticamente significante no nivel de 5%; e *** estatisticamente significante no nivel de 1%.
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4.2.2 Estratégia 2: Postos condenados pelo Cade e que firmaram TCC

A segunda estratégia também apresentou resultados semelhantes. Ao considerar no grupo
de tratamento apenas os postos condenados pelo Cade e que fizeram TCC, observa-se que apenas
o modelo 41 da tabela 8 ndo é estatisticamente significante a 1%. Os demais modelos apontam

para um sobrepreco entre RS 0,0157/litro e RS 0,0234/litro, conforme tabela 8 a seguir:

Tabela 8: Resultado da estratégia 2 - preco de venda do etanol (2005 — 2009)

Varidvel Dependente: PV_Etanol

Modelo (37) (38) (39) (40) (41) (42)
Cartel Cond TCC 0,02270*** 0,02920*** (0,02832*** 0,02706*** 0,03186*** 0,03115**
- - (0,005) (0,004) (0,004) (0,004) (0,003) (0,003)
D_mar07 -0,12909***
(0,002)
Sobrepregol 0,02340%**
(0,006)
D_mar07_abr08 -0,07157***
(0,002)
Sobrepreco2 0,01948%**
(0,006)
D_mar07_jul08 -0,08301***
(0,002)
Sobrepreg¢o3 0,02118%**
(0,006)
D_out07 -0,13585***
(0,002)
Sobrepreco4 0,01576***
(0,005)
D_out07_abr08 -0,13038***
(0,002)
Sobrepreg¢o5 0,01616**
(0,007)
D_out07_jul08 -0,13204**
(0,002)
Sobrepre¢o6 0,01741**
(0,006)
Constante 1,70737*** 1,66418*** 1,66908*** 1,69188*** 1,65912*** 166310**
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
ObservagGes 50.333 50.333 50.33 50.333 50.333 50.333
R2 0,099 0,022 0,032 0,097 0,032 0,043

Nota: *p<0,01 **p<0,01 ***p<0,01

Fonte: ANP. Elaboragdo prépria. Desvio-padrdo entre parénteses. * Estatisticamente significante no nivel de
10%,; ** estatisticamente significante no nivel de 5%; e *** estatisticamente significante no nivel de 1%.
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Em relagcdo a margem do etanol, nota-se que apenas os modelos 44 e 45 da tabela 9 ndo
apresentaram estimativas significantes a 1%. Os demais modelos indicam um impacto positivo de

aproximadamente RS 0,0157/litro a RS 0,0227/litro sobre a margem do etanol durante o cartel.

Tabela 9: Resultado da estratégia 2 - margem do etanol (2005 - 2009)

Variavel Dependente: M_Etanol

Modelo (43) (44) (45) (46) (47) (48)
Cartel Cond TCC 0,02548*** (0,03185*** (0,03125*** 0,02709*** 0,03208*** (,03159***
- - (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
D_mar07 0,02620%**
(0,001)
Sobrepreg¢ol 0,01844***
(0,003)
D_mar07_abr08 0,01193***
(0,001)
Sobreprec¢o2 0,00615
(0,004)
D_mar07_jul08 0,01436%**
(0,001)
Sobrepreg¢o3 0,00800**
(0,004)
D_out07 0,02569***
(0,001)
Sobrepreco4 0,02275%**
(0,004)
D_out07_abr08 0,01208%***
(0,002)
Sobrepreg¢o5 0,01570***
(0,006)
D_out07_jul08 0,01605***
(0,002)
Sobrepreco6 0,01692%**
(0,005)
Constante 0,16420*** 0,17275*** 0,17186*** 0,16807*** 0,17444*** (,17374***
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
ObservacgGes 36.624 36.624 36.624 36.624 36.624 36.624
R2 0,027 0,011 0,013 0,024 0,010 0,012

Nota: *p<0,01 **p<0,01 ***p<0,01

Fonte: ANP. Elaboragdo prépria. Desvio-padrdo entre parénteses. * Estatisticamente significante no nivel de
10%,; ** estatisticamente significante no nivel de 5%; e *** estatisticamente significante no nivel de 1%.
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4.3 Testes de Robustez

Para efeito de robustez da andlise, dentro da primeira estratégia, foram aplicados outros
modelos que consideram um grupo de controle reduzido. Para tanto, retirou-se da base de dados
aqueles postos localizados nos mesmos bairros do grupo de tratamento, mantendo na base os
postos cartelistas. As estatisticas também indicaram um sobrepreco durante o cartel ao reduzir o

grupo de controle, sendo muito proximas das estimativas encontradas nos modelos anteriores.

Na segunda estratégia, realizaram-se estimac¢des controlando por varidveis dummies de
tempo (més e ano) e de municipio (Belo Horizonte, Betim e Contagem), a fim de tornar os
resultados mais robustos. As estimativas também confirmam os resultados observados
anteriormente, indicando um aumento no preco de venda e na margem da gasolina e do etanol,

durante o periodo do cartel.
4.4 Sintese dos Resultados

A tabela 10 compila a média de todas as estimativas encontradas para cada variavel de preco
em todos os modelos do estudo. Observou-se que o preco de venda da gasolina, aumentou em
média aproximadamente RS 0,0119/litro (ou em 0,52%8) durante o periodo do cartel, considerando
uma média dos modelos. J& a margem da gasolina teve um aumento médio de aproximadamente
RS 0,0162/litro (ou de 8,52%). Para o etanol, observou-se que os modelos resultaram também em
um impacto positivo sobre os precos: um aumento médio de RS 0,0211/litro (ou de 1,53%) no seu

preco de venda e um aumento de RS 0,0204/litro (ou de 15,4 %) na sua margem.

8 Também foram testados modelos que utilizam o logaritmo das varidveis de preco de venda e de margem
ao invés do valor absoluto do preco do combustivel, a fim de medir os efeitos relativos das variaveis
independentes, na linha do estudo de Laitenberger e Smuda (2013).
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Tabela 10: Média dos Modelos

Modelo PV_ Log_PV_ Log_M_G PV_  Log_PV_ M_ Log_M_
DiD Gasol Gasol asol Etanol Etanol Etanol Etanol
D_mar07 0,0165 0,0074 0,0216 0,1051 0,0244 0,0176 0,0245 00,1569

M_Gasol

D_mar07_ 0,0115 0,0048 0,0063 0,0204 0,0219 0,0150 0,0118 0,1142
abr08

D_mar07_ 0,0137 0,0059 0,0112 0,0520 0,0231 0,01e3 0,0138 0,1311
julog

D_out07 0,0117 0,0052 0,0262 0,1369 0,0182 0,0135 0,0302 0,1513

D_out07_ 0,0069 0,0029 0,0115 0,0594 0,0194 0,0138 0,0205 0,1424
abr08

D_out07_ 0,0108 0,0047 0,0202 0,1172 0,0199 0,0148 0,0219 0,1642
julog
Média

Todos 0,0119 0,0052 0,0162 0,0818 0,0211 0,0152 0,0204 0,1433

Fonte: ANP. Elaboracgédo propria.

5. CONSIDERAGOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo realizar estimativas para o sobreprego gerado pelo
cartel de combustiveis em Belo Horizonte/MG, condenado pelo Cade em 2019. A partir de
informagdes contidas no processo administrativo do referido caso, adotaram-se multiplas
estratégias de estimagao do impacto causado pelo cartel no prego de venda da gasolina e do etanol

e na margem de revenda desses dois combustiveis.

Percebeu-se que, a depender da metodologia considerada e das estratégias utilizadas para
escolha do contrafactual, as estimativas de sobrepreco podem variar bastante, o que gera
incertezas sobre qual procedimento utilizar em analises de casos concretos de condenagdo de

cartéis. Por essa razdo, como ressaltou o Cade (2016b)°, uma aplicacdo da média dos resultados de

° 0O trabalho do Cade (2016b) teve como objetivo trazer alguns pontos metodoldgicos e econdmicos do
calculo de dano realizado pela ex-conselheira do Cade Cristiane Alkmin no Processo Administrativo n2
08012.002568/2005 (“Cartel de GLP no Para”). O estudo concluiu que, de acordo com a literatura empirica,
a solucdo das médias dos valores dos diversos métodos e modelos é geralmente a mais apropriada e robusta,
considerando as inimeras formas de calcular o sobrepreco, bem como reduzindo os vieses existentes nos
modelos individuais.
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gama de modelos por métodos mais consistentes como o diff-in-diff, juntamente com analises de

robustez, pode dar maior confiabilidade a estimativa de sobrepreco utilizada em casos concretos.

Assim, considerando todos os modelos estimados observou-se um sobrepreco médio de
aproximadamente RS 0,0119/litro (ou em 0,52%) para a gasolina e de aproximadamente RS
0,0211/litro (ou de 1,53%) para o etanol. E importante notar que, embora tais estimativas parecam
pouco representativas, percebeu-se um aumento na margem de revenda desses combustiveis ao
longo do periodo do cartel, o que indica uma articulagao do cartel no intuito de manter as margens
elevadas. Como se pode observar, o impacto médio na margem dos dois combustiveis foi positivo,
sendo de RS 0,0162/litro (ou de 8,52%) para a gasolina e de RS 0,0204/litro (ou de 15,4%) para o

etanol.

Outra dificuldade que se imp&e na estimagdo do sobrepreco remete a definicao do periodo
inicial do cartel e/ou da sua duragdo, uma vez que nem sempre o periodo de producio de provas
coincide com o periodo do cartel, podendo acarretar resultados subestimados de sobrepreco.
Necessdrio, portanto, considerar as caracteristicas inerentes de cada caso, bem como a qualidade
e disponibilidade dos dados para o cdlculo do sobrepreco, que, por sua vez, representa apenas uma

das etapas para se estimar os danos causados pelo cartel e a vantagem auferida pelos participantes.

Assim, de maneira complementar, tentou-se estimar o prejuizo sofrido por terceiros em
decorréncia do cartel analisado neste estudo. Considerando apenas o caso da gasolina comum e
levando em conta os dados da ANP no processo administrativo contendo informagdes sobre a
quantidade comercializada desse combustivel mensalmente na regido metropolitana de Belo
Horizonte, entre 2007 e 2009, estimou-se o valor médio do dano gerado com a venda de gasolina™®.
Tal calculo demonstrou um dano de aproximadamente RS RS 5.260.086,00 (atualizado pela Selic da
sentencga). Considerando o sobrepreco médio na margem da gasolina, tem-se que os cartelistas

auferiram indevidamente o montante de aproximadamente RS 7.160.790,00 durante o cartel.

Ainda que seja um exercicio preliminar de se comparar o valor das multas impostas pelo Cade
nesse cartel com os danos ocasionados pelo ilicito e, consequentemente, avaliar o poder
dissuasério da penalidade, as estimativas sugerem que a Autoridade Antitruste aplicou sangdes

com a finalidade de inibir futuras praticas anticompetitivas, ainda que ndo tenha considerado os

10 considerou-se no calculo o volume (em litros) de gasolina comum vendido durante o periodo (2007 a 2009)
pelas distribuidoras para os postos cartelistas condenados pelo Cade e que firmaram TCC. Sob a premissa de
que todo o volume comprado foi revendido pelos postos, multiplicou-se o volume total (233.875.160 litros)
pelo sobrepreco da gasolina obtido pela média de todos os modelos desse estudo (RS 0,0119/litro). Por fim,
para fins comparativos, atualizou-se o valor do dano pela taxa Selic da sentenca do Cade (multiplicou-se o
valor estimado do dano por 1,89).
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efeitos gerados pelo cartel, mas sim o critério do faturamento no ano anterior a instauragao do

processoll.

Importante ressaltar, no entanto, que essa representacdo do dano dada pela multiplicacdo
da quantidade vendida pelos participantes do cartel pela estimativa do sobrepreco, usualmente
aplicada nos casos concretos, sé é valida em uma situacdo de demanda perfeitamente ineldstica, o
gue ndo é o caso do cartel objeto de analise neste estudo. Tal premissa econdmica é necessaria
para garantir o poder de mercado exercido pelo cartel e o repasse integral do sobrepreco aos
consumidores, considerando um modelo de Cournot??. Diferentemente de cartéis no setor privado,
cartéis em licitacbes publicas aceitam essa forma de calculo do dano, pois assume-se que a

demanda ndo se altera com o cartel.

Dessa forma, é necessario sopesar em cada caso o custo-beneficio de se estimar os danos do
cartel para fins de dissuasdo, esforco que representa o conjunto de penalidades sofridas pelo

infrator, aplicadas por diferentes érgaos com base em uma mesma conduta.

Por fim, ainda que nas decisGes antitruste seja um desafio estimar o sobrepreco e os danos
gerados pelo cartel, o trabalho pode contribuir academicamente com o debate de dosimetria dos
calculos das multas em cartéis, ao fornecer uma proxy do sobrepreco, elemento essencial para se
estimar a vantagem auferida ou para ser usado como critério para agravantes e atenuantes das
penas aplicadas pelo Cade, bem como para o calculo de reparagdao de danos na esfera civel.
Importante ressaltar também a relevancia de estudos de estimagdo de sobrepreco em cartéis
nacionais, auxiliando na mensuragdo do beneficio de atuagdo da autoridade antitruste e do poder
judicidrio ou servindo como referencial para as futuras atuagdes de politica de defesa da

concorréncia.

1 0 Tribunal Administrativo do Cade aplicou ao todo multas na ordem de RS 156,9 milhdes aos
Representados pela pratica de condutas ilicitas e anticompetitivas.

2 Em um modelo de Cournot, os agentes do mercado competem entre si em termos da quantidade ofertada
do produto, havendo uma relagdo inversa entre a elasticidade da demanda e o poder de mercado, ou seja:
guanto mais sensivel for a demanda a um aumento de pregos, menor o poder de mercado de cada agente
econdmico (Seprac, 2018).

28



REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

Afonso, Nathalie G. & Féres, José (2017). Cartel damage evaluation: a case study of the liquefied
petroleum gas sector in Para, Brazil. Anais do 452 Encontro da Anpec. Disponivel em:

https://www.anpec.org.br/encontro/2017/submissao/files 1/i80295bd1f49b93d5f1c87cf78a505f

303.pdf. Acesso em 12/07/2022.

ANP. Sistema de Levantamento de Precos. Disponivel em: https://www.gov.br/anp/pt-br. Acesso

em 12/07/2022.

Cade - “Cartel de GLP no Pard” - PA n2 08012.002568/2005-51; “Cartel nos mercados de distribuicdo
e revenda de combustiveis na Regido Metropolitana de Belo Horizonte/MG” - PA n2
08700.010769/2014-64; “Cartel no mercado de leite pasteurizado tipo C no Rio Grande do Sul” - PA
n2 08012.010744/2008-71.

Cade (2016a) - Processo Administrativo n2 08012.002568/2005-51. Voto da Conselheira Relatora
Cristiane Alkmin Junqueira Schmidt. Brasilia: Cade, (SEI 0281059). Disponivel em:

https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?DZ

2uWeaYicbuRZEFhBtn3BfPLIu9Qu7akQAh8mpB9yPTal IL61mh04cEyFSz3RZAPACGI9A022MAXTNnfK

3XJE3b09F10j9EEMTEPTzV6{LQRW7552zE6 Palle-6n3zrS. Acesso em 12/07/2022.

Cade (2016b) - Departamento de Estudos EconOGmicos - DEE. Nota n2 34/2016. PA n2
08012.002568/2005-51/Cade. Disponivel em: https://cdn.cade.gov.br/Portal/centrais-de-

conteudo/publicacoes/estudos-economicos/notas-tecnicas/2016/nota-tecnica-n34-2016-

processo-administrativo-08012002568200551.pdf. Acesso em 12/07/2022.

Cade (2018) - Parecer n2 35/2018/MBL/MPF/CADE. PA n2 08700.010769/2014-64. Brasilia:
Cade (SEI 0536827). Disponivel em:

https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?dz2

uweayicburzefhbtn3bfpllu9u7akgah8mpb9ym8I0ttpz9og3laxfpugnpvi3jtwhceskxdi4p5dhhk8bp

wpanfplgk9egkkwfkrodr hjmczgzywbel5yooyc. Acesso em 12/07/2022.

Cade (2019) — Processo Administrativo n2 08700.010769/2014-64. Voto do Conselheiro Relator
Jodo Paulo de Resende. Brasilia: Cade (SEI 0580229). Disponivel em:

https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?dz2

uweayicburzefhbtn3bfplludu7akgah8mpb9yofpgv05 t8xhytb6rcsadrl3oplzh3m83b6gq25cx6u?

0hqgz6s4r5ak0m6xvwdllds7idbx8cqtcfSxvgbwzaa. Acesso em 12/07/2022.

29



Carrasco, Vinicius e Mello, Jodo M. P. e Rigato, Rodolfo (2018). O Cartel dos Gases Medicinais:
Anadlise Economica e Computo de Sobrepregco. A Revolugdo Antitruste no Brasil: A Era dos

Cartéis/César Mattos (org.). - Sdo Paulo: Singular, pp. 197-210.

Connor, John. M. (2007). Forensic economics: an introduction with special emphasis on price

fixing. Journal of Competition Law and Economics, 4(1), 31-59.

Connor, John. M. (2014). Price-fixing overcharges: revised 3rd edition. Purdue University.

Technical report.

Connor, John M. & Bolotova, Yuliya (2006). Cartel overcharges: Survey and meta-analysis.

International Journal Of Industrial Organization, [s.l.], v. 24, n. 6, p.1109- 1137, Elsevier BV.

Cuiabano, Simone M. (2018). Avaliacao de Politica de Concorréncia: Estimac¢dao de Danos no
Cartel de Postos de Gasolina em Londrina. DEE/Cade, Documentos de Trabalho n. 002/2018.

Jul/2018. Disponivel em: https://cdn.cade.gov.br/Portal/centrais-de-

conteudo/publicacoes/estudos-economicos/documentos-de-trabalho/2018/documento-de-

trabalho-n02-2018-avalia%C3%A7%C3%A30-de-politica-de-concorrencia-estimacao-de-danos-

no-cartel-de-postos-de-gasolina-em-londrina.pdf. Acesso em 12/07/2022.

Erutku, Can & Hildebrand, Vincent A. (2010). Conspiracy at the Pump. Journal of Law and

Economics, University of Chicago Press, vol. 53(1), p. 223-237, Fevereiro.

Ivaldi, M; Khimich, A.; Jenny, F. (2014). Measuring the economic effect of cartels in developing

countries.

Laitenberger, Ulrich; Smuda, Florian (2013). Estimating consumer damages in cartel cases. Journal

Of Competition Law and Economics, [s.l.], p.955-973, Oxford University Press (OUP).

Lande, Robert H. & Connor, John M. (2005) How high do cartels raiske prices? Implications for

optimal cartel fines. Tulane L. Rev, 80, p. 513-539.

Lei n2 12.529/2011. Disponivel em: http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2011-

2014/2011/lei/112529.htm. Acesso em 12/07/2022.

Lucinda, Claudio; Seixas, Renato (2016). Prevencdo Otima de Cartéis: O Caso dos Peréxidos no
Brasil. DEE/Cade, Documentos de Trabalho 002/2016. Maio/2016. Disponivel em:

https://cdn.cade.gov.br/Portal/centrais-de-conteudo/publicacoes/estudos-

economicos/documentos-de-trabalho/2016/documento-de-trabalho-n02-2016-prevencao-otima-

de-carteis-o-caso-dos-peroxidos-no-brasil.pdf. Acesso em 12/07/2022.

30



Motta, Lucas V.; Resende, Guilherme M. (2019). Mensurando os beneficios de combate a cartéis:
o caso do cartel de combustiveis no Distrito Federal. DEE/Cade, Documentos de Trabalho n.

04/2019. Dez/2019. Disponivel em: https://cdn.cade.gov.br/Portal/centrais-de-

conteudo/publicacoes/estudos-economicos/documentos-de-trabalho/2019/documento-de-

trabalho n04-2019-mensurando-os-beneficios-de-combate-a-carteis-o-caso-do-cartel-de-

combustiveis-no-distrito-federal.pdf. Acesso em 12/07/2022.

OCDE (2019). Revisdo por Pares da OCDE sobre Legislagdo e Politica de Concorréncia: Brasil.

Disponivel em: https://www.oecd.org/daf/competition/revisoes-por-pares-da-ocde-sobre-

legislacao-e-politica-de-concorrencia-brasil-2019.htm. Acesso em 12/07/2022.

OCDE (2016). Reference guide on ex-post evaluation of competition agencies’ enforcement

decisions. Disponivel em: http://www.oecd.org/daf/competition/Ref-guide-expostevaluation-

2016web.pdf. Acesso em12/07/2022.

Oxera (2009). Quantifying antitrust damages. Towards non-binding guidance for courts. Study
prepared for the European Commission. Oxera and a multijurisdictional team of lawyers led by Dr
Assimakis Komninos. Disponivel em:

https://ec.europa.eu/competition/antitrust/actionsdamages/quantification study.pdf. Acesso em

12/07/2022.

Resende, Guilherme M.; Motta, Lucas V.; Lima, Ricardo C. A. (2019). Mensurando os beneficios de

combate a cartéis: o caso do cartel de britas. DEE/Cade, Documentos de Trabalho n. 001/2019.

Schmidt, Cristiane A. J. (2018). Crime e castigo: cartel no Brasil, estimando o dano. A Revolugdo

Antitruste no Brasil: A Era dos Cartéis/César Mattos (org.). - Sdo Paulo: Singular, pp. 31-62.

Seprac (2018). Calculo de danos em cartéis: Guia pratico para o calculo do sobrepreco em ag¢des de
reparacdao de danos. Manual Advocacia da Concorréncia. Maio de 2018. Disponivel em:

https://www.gov.br/fazenda/pt-br/centrais-de-conteudos/publicacoes/guias-e-manuais/calculo-

de-danos-em-carteis. Acesso em 29/07/22.

Wooldridge, J.M. (2002). Econometric Analysis of Cross Section and Panel Data. MIT Press. pp. 55-
58.

31



APENDICE

Tabela A - Lista dos postos cartelistas

Nome do Posto CNPJ Cédigo* Bairro
Mendonca & C\'ZsLtgda‘ - Posto Boa 18.281.757/0009-06 1 Boa Vista
Mendonca & Cia Ltda. - Posto 18.286.757/0005-82 1 Jardim Atlantico
Camaoes
Mendonga & Cia Ltda. - Posto 18.286.757/0003-10 1 Cidade Nova
Fazenda Velha
Mendonga & Cia Ltda. - Posto 18.286.757/0010-40 1 Miramar
Miramar
Posto Alto Sion Ltda. 07.736.201/0001-09 1 Mangabeiras
Posto Brilhante Ltda. 25.822.974/0001-81 1 Agua Branca
Posto Campos Ltda. E Posto Franca- - 0 ¢91/0001-60 1 Barraca
Posto Pica Pau
Posto Cassino Ltda. 02.777.387/0001-12 1 Santo Agostinho
Posto Castelo Nuevo Ltda. 22.208.540/0001-06 1 Parque Novo
Progresso
Posto CM Ltda. 04.825.376/0001-96 1 Unido
Posto Delma - Delma Comérciode 14 568 594/0001-80 1 Leticia
Combustiveis Ltda.
Posto Dona Clara - Comercial Dona 04.825.376/0001-96 1 Uniso
Clara Ltda.
Posto Floramar Ltda. 20.159.968/0001-72 1 Floramar
Posto Férum Ltda. 02.879.461/0001-01 1 Fonte Grande
Posto Hugo Werneck Ltda. 25.723.479/0001-15 1 Carmo Sion
Posto Inter Oil - E.A. Franca 03.249.077/0001-98 1 Santa Lucia
Comercial Ltda.
. - Jardim
Posto Jardim das Oliveiras Ltda. 86.433.463/0001-62 1 .
Bandeirantes
Posto Jéssica Ltda. 00.150.462/0001-95 1 Calafate
Posto Maria Amélia Ltda. 20.358.271/0001-20 1 S3o Bernardo
Posto Mario Werneck Ltda. 03.665.115/0001-93 1 Dona Clara
Posto Nova Contagem Ltda. 21.877.899/0001-03 1 '"d“StF:;:'; Santa
Posto Petrobel Ltda. - Posto Xua Il 17.594.821/0001-04 1 Funcionarios
Posto Raja - Raja Auto Servico Ltda. 03.400.469/0001-06 1 Sdo Bento
Posto Santa Barbara Ltda. 17.387.408/0001-60 1 Funcionarios
Posto Santa Lucia Ltda. 17.280.959/0001-20 1 Santa Lucia
Posto Vilarinho Ltda. 20.160.024/0001-15 1 Venda Nova
W.R. Simone Comercial Ltda. 03.193.318/0001-24 1 Estoril
CCA Comercial de Combustiveis 64.438.708/0001-01 2 Inconfidentes
Automotivos Ltda.
Organiza¢oes Novo Belvedere Ltda. 02.898.537/0001-46 2 Belvedere
Posto Mangabeiras Ltda. 42.969.048/0001-52 2 Mangabeiras
Posto Aeroporto Ltda. 16.665.259/0001-91 2 Sao Luiz
Posto Buritis Ltda. 71.281.786/0001-00 2 Estoril
Posto de Combustivel Lubrimil Ltda. 42.999.250/0001-27 2 Dom Bosco
Posto Grajau Ltda. 20.828.299/0001-84 2 S&do Pedro
Posto Mustang Ltda. 17.333.899/0001-67 2 Santo Antonio
Posto Ouro Fino Ltda. 17.353.756/0001-17 2 Cruzeiro
Posto Parada Obrigatdria Ltda. 71.233.852/0001-77 2 Pompéia

Fonte: Processo Administrativo n2 08700.010769/2014-64/Cade.

*Legenda: 1 - Postos condenados pelo Cade; 2 - Postos que firmaram TCC com o Cade; 3 - Postos que tiveram o processo arquivado

pelo Cade; 4 - Posto que o Tribunal Administrativo do Cade decidiu pela abertura de Processo Administrativo.



