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RESUMO 

Montando uma nova base de microdados com informações de autos de infração de qualidade, este 
artigo estima o efeito do posto de combustível ser bandeirado sobre a escolha da qualidade do 
combustível ofertado e seu preço de revenda. A restrição vertical imposta pela associação a uma 
bandeira pode gerar incentivos de aumento de qualidade, mas potencialmente eleva os preços, 
devido à aplicação do poder mercado das distribuidoras sobre os revendedores. Modela-se a escolha 
da qualidade sob condições de informação imperfeita, em que postos desconhecem a decisão dos 
seus concorrentes próximos. Estimando o jogo discreto e uma forma reduzida para o preço de 
equilíbrio, encontrou-se que ser bandeirado é a variável explicativa mais importante que reduz a 
probabilidade de ofertar um combustível de qualidade baixa. O efeito da bandeira sobre o preço, por 
sua vez, é de intensificar a sensibilidade do preço em relação ao custo de aquisição do combustível, 
elevando o montante repassado pelo posto ao consumidor final, o que eleva os preços praticados. 
Portanto, encontrou-se evidências de que de fato existe um trade-off entre preço e qualidade no 
varejo de combustíveis, de modo que a exclusividade imposta aos postos bandeirados gera efeitos 
ambíguos sobre o bem-estar social. 
 

Palavras-chave: Regulação; Estimação de Jogos Discretos de Informação Incompleta; Combustíveis 
 
ABSTRACT 

Using microdata from a new database with information on notices due to infringement of quality 
standards, this paper estimates the effect of a gas station carrying the supplier’s brand against 
being an independent station, on choosing the quality of the supplied fuel and its resale price. The 
vertical restriction imposed by the association with a brand can generate quality improvement 
incentives, but potentially raises prices due to the market power of suppliers. The choice of quality 
is modeled under imperfect information, where stations are unaware of the decision of its closest 
competitors. Estimating the discrete game and a reduced form for the equilibrium price, it was 
found to that carrying the supplier’s brand is the most important explanatory variable to reduce the 
probability of offering a low-quality fuel. The effect of the brand on the price, in turn, is to 
intensify the sensitivity of the price relative to the wholesale price, raising the amount passed on to 
the final consumer, which raises prices. Therefore, evidence is found for the fact there is a trade-
off between price and quality in retail gasoline markets, so that the regulatory exclusivity restraint 
imposed on gas stations may generate ambiguous effects on social welfare. 
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1. Introdução 
O varejo de combustíveis tem sido estudado pela literatura internacional sob diferentes perspectivas, 

incluindo temas como fusão de empresas (PENNERSTORFER e WEISS, 2013), integração vertical 
(HASTINGS e GILBERT, 2005; HOUDE, 2012), colusão (SLADE, 1987, 1992; JÚNIOR et al., 2011), 
dinâmica de preços (BORENSTEIN e SHEPARD, 1996; BALMACEDA e SORUCO, 2008), ciclos 
políticos (PAIVA e MOITA, 2006) e modelos de procura (search) (LEWIS, 2004). Contudo, poucos 
abordam a questão da escolha de qualidade do combustível, apesar de ser um aspecto importante em 
termos de regulação e fiscalização. Em parte, isso se deve à falta de informações disponíveis ao público 
sobre qualidade dos produtos. Este trabalho contribui para a literatura analisando empiricamente a escolha 
de qualidade no varejo de combustíveis brasileiro, fazendo uso de uma nova base de dados contendo 
informações de autos de infração de postos de combustíveis no município de São Paulo. 

Mais especificamente, analisa-se como a imposição regulatória de que postos bandeirados só podem 
adquirir combustíveis de distribuidoras detentoras de sua marca comercial, firmando-se um contrato de 
exclusividade, gera incentivos para manutenção de qualidade na oferta do produto. A questão não é 
trivial, pois, por um lado, a exclusividade pode gerar incentivos para o investimento em qualidade, tendo 
em mente a difusão da prática de adulteração observada no início da década de 2000; por outro, a perda 
do poder de negociação do posto com a distribuidora pode levar a preços mais altos na bomba, gerando 
uma redução do bem-estar social. Dessa forma, é importante analisar se a associação a bandeiras de fato 
leva a uma maior oferta de combustíveis de boa qualidade, e qual é o trade-off que se pode esperar nos 
preços praticados. 

No Brasil, o estudo sobre a qualidade do combustível está mais ligado a questões de adulteração do 
que à oferta de combustíveis de maior octanagem ou pureza (i.e. gasolina premium) como em Barron, 
Taylor, & Umbeck (2000). Isto se deve à recente história de liberalização do mercado de combustíveis no 
país, começando pela criação da Agência Nacional do Petróleo, Gás Natural e Biocombustíveis (ANP) 
pela lei 9.478/1997, culminando na completa liberação de preços na revenda e distribuição dos 
combustíveis em 2002 e na possibilidade de oferta de combustíveis pelos chamados postos de bandeira 
branca, que podem vender combustíveis de qualquer marca comercial. A intensa competição em preços 
tem sido apontada como um incentivo à adulteração, que se resume à troca de algum componente oficial 
do combustível por outro mais barato. De fato, os índices de inconformidade calculados pela ANP2 se 
situavam em patamares considerados altos no início da década de 2000, oscilando entre 12,5% e 6,8% 
para gasolina, entre 12,6% e 7,3% para etanol e entre 6,7% e 4,9% para diesel3 nos anos de 2000 a 2003. 
Já em 2013, os índices caíram para 1,3% para gasolina, 1,6% para etanol e 2,9% para diesel, suscitando o 
interesse para analisar o que causou a melhora da qualidade dos combustíveis na última década. 

Parte da explicação para a queda da inconformidade dos combustíveis aos padrões da ANP é a 
contínua ação de fiscalização pela autoridade reguladora. Anualmente, em torno de 22mil ações de 
fiscalização são executadas4 e, em média, mais de mil infrações por qualidade são identificadas. Desde 
1999 a 2013, o total de fiscalizações soma 308.934 ações, e um total de 15.435 de infrações por 
qualidade, gerando inclusive 12.534 interdições. Como o total de postos registrados na ANP5 (ativos e 
inativos) soma 68.111, cada posto poderia ter sido fiscalizado 4,5 vezes, em média6. 

Por outro lado, a própria regulação do mercado tem papel importante para explicar os incentivos aos 
quais os postos estão sujeitos. Desde 20007, é proibido que revendedores de combustíveis, os postos, 
vendam combustíveis oriundos de distribuidora diferente daquela cuja marca comercial é exibida pelo 
posto, o que se aplica apenas a postos bandeirados. Em 20078, a regulação da atividade das distribuidoras 

                                                 
2 Os Boletins de Qualidade estão disponíveis em http://www.anp.gov.br/?id=625. 
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5 Busca realizada em 27/07/2014 em http://anp.gov.br/postos/consulta.asp. 
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de combustíveis recebeu um adendo, explicitando que distribuidoras só podem vender combustíveis para 
postos que carregam sua marca comercial. Em 20089, a regulamentação de 2000 foi ligeiramente alterada 
para constar explicitamente que o posto, além de não poder vender combustível de distribuidora de outra 
bandeira, também não pode adquirir combustível de distribuidora de outra bandeira. 

A regulação imposta, que exige a exclusividade para postos bandeirados, foi uma forma de garantir 
que o consumidor saiba da origem do combustível que está comprando, o que aumenta o valor da marca 
para as distribuidoras. Estas, por sua vez, obtêm maiores incentivos para assegurar a qualidade do 
combustível, investindo em treinamento de funcionários e em controle de qualidade. Com efeito, de 
acordo com Soares (2012), as distribuidoras não monitoram a qualidade nos postos às quais não são 
vinculadas. A contrapartida do aumento da qualidade dos combustíveis é o aumento de preços dos 
combustíveis. De fato, a maior desvantagem de pertencer a uma bandeira apontada por donos de postos 
no estudo de Soares (2012) é a falta de poder de barganha no preço de aquisição do combustível. Isto 
implica numa capacidade maior das distribuidoras de elevarem seus preços, o que é transmitido para os 
preços de revenda. Por complementaridade estratégia, espera-se que postos de outras bandeiras ou de 
bandeira branca também elevem os preços. O efeito líquido da regulação é, portanto, ambíguo, existindo 
um trade-off entre qualidade e preço. 

Embora a literatura tenha estudado amplamente a relação entre preços e os diferentes tipos de 
contratos de fornecimento (BLASS e CARLTON, 2001; BARROS e MARJOTTA-MAISTRO, 2002; 
PINTO e SILVA, 2008; HOGG et al., 2012; SOARES, 2012) e, em menor intensidade, a relação entre 
qualidade e os tipos de contrato (BARRON et al., 2000; DALMONECH et al., 2010), o trade-off entre 
qualidade e preço em si ainda não foi analisado empiricamente. Neste trabalho, utilizando dados dos 
Boletins de Fiscalização e o Levantamento Semanal de Preços da ANP, analisa-se, por meio de um 
modelo econométrico para os payoffs dos postos de combustíveis, os efeitos sobre a qualidade e preços 
dos combustíveis gerados pelas diferentes configurações contratuais. 

Considera-se um ambiente de informação imperfeita, ou seja, os postos concorrentes e os 
consumidores desconhecem a verdadeira qualidade do posto. Nesse contexto, postos formam crenças a 
respeito da qualidade dos seus competidos e maximizam o lucro esperado quando escolhem se reduzem a 
qualidade ou não. Nessa decisão, ser um posto bandeirado pode ser uma característica importante para 
determinar a escolha ótima, pois distribuidoras e o órgão fiscalizador do mercado estabelecem incentivos 
nesse sentido. 

Através da estimação do modelo de escolha discreta de qualidade com informação imperfeita e 
empregando uma forma reduzida para os preços da gasolina C, constatou-se que ser bandeirado reduz 
significativamente a probabilidade de ofertar um combustível de qualidade baixa. Inclusive, foi o 
elemento mais importante entre as demais covariadas. Na equação de preço, por sua vez, o efeito do 
status de bandeirado é de intensificar a sensibilidade do preço em relação ao custo de aquisição do 
combustível. Como postos bandeirados costumam pagar mais caro pelo combustível que adquirem, de 
fato encontra-se um efeito positivo sobre os preços quando o posto é bandeirado As evidências apontam 
para a existência de um trade-off entre preço e qualidade no varejo de combustíveis, no qual  a prática de 
contratos de exclusividade afetam tanto os incentivos por ofertar produtos de boa qualidade como geram 
preços mais altos, resultando em um benefício líquido indeterminado sobre o bem-estar social. 

Após esta introdução, a próxima seção caracteriza brevemente o varejo de combustíveis automotivos. 
Na terceira seção, caracteriza-se a base de dados em mãos. Em particular, apresenta-se uma nova fonte de 
informação, que são os autos por infração de qualidade. Na quarta seção, desenvolve-se um modelo 
empírico para testar a influência das bandeiras sobre a decisão de qualidade pelo posto e como ser 
bandeirado afeta o equilíbrio de preços. A quinta seção apresenta os resultados econométricos obtidos e a 
sexta seção conclui. 

2. O varejo de combustíveis 
O setor de combustíveis é estruturado em etapas de produção, distribuição e revenda. Na primeira 

etapa, dominada pela Petrobrás no nível nacional, refinarias e petroquímicas produzem gasolina A, diesel, 
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óleo combustível, querosenes e a gasolina de aviação. Usinas de cana produzem etanol hidratado ou 
anidro. Na segunda, distribuidoras compram os combustíveis das refinarias e os armazenam, realizando as 
misturas necessárias, como na composição da gasolina C (atualmente com 20% de etanol anidro). 

Uma primeira fonte de concorrência é gerada na distribuição, em que empresas nacionais e 
estrangeiras se diferenciam entre marcas comerciais, também chamadas bandeiras. De acordo com o 
Anuário Estatístico Brasileiro do Petróleo, Gás Natural e Biocombustíveis (ANP, 2011), 501 bases de 
distribuição estavam autorizadas para operar em 2010. Ainda assim, aproximadamente 80% do mercado é 
dominado pelas empresas associadas à SINDICOM, incluindo BR, Ipiranga, Shell e Cosan. 

Desde a Resolução nº 07/2007 da ANP, as distribuidoras não podem mais vender combustíveis para 
postos de abastecimento de bandeira diferente. Porém, postos de bandeira branca podem adquirir 
combustíveis de qualquer distribuidora. Pinto e Silva (2008) argumentam que a diferenciação nos 
contratos estabelecidos (com ou sem exclusividade) afeta os preços de equilíbrio, concluindo, através de 
um modelo teórico, que a presença de postos de bandeira branca reduz os preços e torna o mercado mais 
competitivo. Empiricamente, Nunes e Gomes (2005) encontram uma relação positiva entre a proporção 
de postos de bandeira branca e a dispersão dos preços em São Paulo. 

No varejo de combustíveis, 98% das vendas de gasolina, etanol e GNV e 56,8% das vendas de diesel 
é efetuada por postos revendedores, em que o restante é comercializado por Transportadoras 
Revendedoras Retalhistas (TRRs). Os destinos finais dos combustíveis vendidos em postos são veículos 
automotivos, enquanto as TRRs vendem diretamente para indústrias, agricultura e aviação. 

Ao final de 2011, 39.449 postos de gasolina operavam no país. A Tabela 1 mostra sua distribuição 
entre unidades da federação e a proporção de postos de bandeira branca em cada estado. Apesar da grande 
quantidade de estabelecimentos, na prática o segmento se caracteriza por mercados locais que podem 
variar muito no nível de competitividade. Por exemplo, o município de Cruzeiro do Sul, no Acre, possuía 
28 postos, enquanto a cidade de São Paulo possuía 2.049. 

 
Tabela 1 - Distribuição estadual de postos revendedores de combustíveis e proporção de postos de 

bandeira branca em 22/11/2011 
Estado Total de 

postos Band. Branca Estado Total de 
postos Band. Branca 

Acre 149 34% Paraíba 653 53% 
Alagoas 513 46% Pará 955 52% 
Amapá 120 39% Pernambuco 1.384 40% 
Amazonas 598 30% Piauí 730 68% 
Bahia 2.270 57% Rio de Janeiro 2.210 42% 
Ceará 1.313 42% Rio Grande do Norte 562 31% 
Distrito Federal 319 21% Rio Grande do Sul 3.155 18% 
Espírito Santo 623 26% Rondônia 503 50% 
Goiás 1.474 61% Roraima 111 56% 
Maranhão 1.189 66% Santa Catarina 2.156 26% 
Mato Grosso 1.058 62% Sergipe 260 22% 
Mato Grosso do Sul 598 32% São Paulo 9.152 45% 
Minas Gerais 4.212 43% Tocantins 383 66% 
Paraná 2.799 48% 

         Brasil 39.449 43% 
   Fonte: Consulta Web de postos revendedores em http://www.anp.gov.br. 

Nota: Apenas postos autorizados pela ANP estão contabilizados. 
 

Postos de abastecimento e distribuidoras se tornaram livres para precificar seus produtos após o 
processo de liberalização do mercado. Entretanto, o governo brasileiro costumeiramente influencia os 
preços da gasolina, reduzindo impostos e, mais recentemente, a proporção de etanol anidro de 25% para 
20% em sua composição no ano de 2011. 

O mercado internacional também influencia os preços nacionais, devido a oscilações no preço 
internacional do petróleo. Todavia, a Petrobrás mantém uma política de redução do repasse da 
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volatilidade externa aos preços internos, realizando reajustes nos preços da gasolina A com menor 
frequência e intensidade que o mercado. 

Sendo produtos homogêneos, os combustíveis automotivos são vendidos, essencialmente, sob 
competição em preços. Como o maior componente de custos de um posto é o custo de mercadorias 
vendidas, a modelagem econômica desse segmento costuma considerar que os custos marginais sejam 
constantes (preço de atacado). Sob estas condições, espera-se que a competição seja acirrada, com pouco 
espaço para mark-ups significantes. Porém, a diferenciação horizontal tanto entre marcas (ou entre postos 
de bandeira colorida e bandeira branca) como entre aspectos particulares de cada posto (localização, loja 
de conveniência, qualidade do serviço, etc.) podem motivar certa retenção de poder de mercado. 

3. Base de dados 
Para realizar este estudo, três tipos de informações foram coletadas junto à ANP: (i) dados de preços; 

(ii)  características dos postos de combustíveis e (iii) informações de autos de infração por motivo de 
qualidade. 

A base de preços da ANP consiste em um banco de dados proveniente de seu Levantamento de Preços 
e de Margens de Comercialização de Combustíveis10, com freqüência semanal, que pesquisa os preços de 
bomba e custos de aquisição da gasolina C (R$/litro), etanol, diesel e GNV para 20.868 postos de 
gasolina distribuídos ao longo de 555 municípios. Além disso, são registradas outras informações no 
momento da coleta, tais como a bandeira do posto, logradouro, bairro e outras características. Esta base 
foi gentilmente fornecida pela ANP. 

De acordo com a metodologia da pesquisa, os municípios e sua participação na amostra foram 
escolhidos a partir de critérios econômicos, para que preços municipais sejam representativos. Dentro de 
cada município, porém, os postos são semanalmente selecionados aleatoriamente para a pesquisa (ANP, 
2010b, p. 3). Para fins deste trabalho, limita-se a amostra ao município de São Paulo, que conta com 350 
postos amostrados por semana, caracterizando-se como um painel não-balanceado de 236.045 
observações, de primeiro de julho de 2001 a 31 de dezembro de 2011. Através de informações da razão 
social e logradouro, os postos foram identificados ao longo do tempo. 

Os dados do Levantamento de Preços foram cruzados com informações de cadastros de postos, 
também disponíveis no site da ANP. Por meio de acesso web11, pode-se consultar as informações 
cadastradas pelos postos, contendo informações de: data de despacho de autorização para funcionamento, 
data de revogação de autorização para funcionamento, lista de produtos ofertados pelo posto, entre outros. 
O cruzamento com essa fonte de dados foi essencial para montar o estoque de postos de gasolina no 
município de São Paulo ao longo do tempo. Como a amostra de 350 postos para o Levantamento de 
Preços não é proporcional ao estoque, recorreu-se aos dados administrativos, coletando as datas de 
autorização e revogação, para construir as datas de “nascimento” e “morte” de cada posto. Além disso, 
postos nunca amostrados no Levantamento de Preços também puderam ser contabilizados. Dessa forma, 
construiu-se o número de postos em cada bairro do município e ampliou-se o número de variáveis que 
caracterizam o posto. 

Os dados de autos de infração se encontram na seção de Fiscalização do site da ANP. Mensalmente, a 
ANP atualiza uma lista de postos autuados ou interditados12 por problemas de qualidade. Nessas 
publicações, constam a razão social e logradouro do posto autuado, permitindo o cruzamento com os 
dados do Levantamento de Preços e dos dados cadastrais. Buscando o histórico dessas publicações, 
construiu-se uma variável que indica se o posto foi autuado em cada semana. Esta nova base de dados 
permite uma análise em microdados para investigar a relação entre preço e qualidade do combustível. 

Uma segunda fonte de dados de qualidade também está disponível, ainda que a nível agregado: os 
Boletins de Monitoramento de Qualidade, empregados no estudo de Dalmonech et al. (2010). As ações de 
monitoramento e de fiscalização não se confundem, mas têm estreita relação, pois o monitoramento 
contínuo da qualidade dos combustíveis pode ajudar a informar e melhorar os esforços de fiscalização. 

                                                 
10 http://anp.gov.br/preco 
11 http://anp.gov.br/postos 
12 http://anp.gov.br/?id=2872 
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Anualmente, por volta de 20 mil postos são monitorados apenas no estado de São Paulo (em torno de 80 
mil no país inteiro) e, no município de São Paulo, aproximadamente mil postos são monitorados por 
trimestre. As amostras colhidas nos monitoramentos são analisados em laboratórios conveniados, mas 
cabe à fiscalização decidir se um posto deve ou não ser autuado e interditado. 

Utilizando as fontes mencionadas, as seguintes variáveis foram construídas para observações do posto 
i na semana t: 

 

Tabela 2 – Descrição das variáveis na base de dados 

Variável Descrição 

𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖  

Preço da gasolina C comum na bomba (R$/L), a preços de dezembro de 2011 (IPCA). O 
Levantamento de Preços também registra os preços do diesel, etanol hidratado e GNV, 
mas com uma disponibilidade significativamente menor que os preços de gasolina, que 
sempre são coletados. Assim, optou-se por concentrar a análise neste combustível. 

𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖  

Custo de aquisição da gasolina C comum obtida em nota fiscal apresentada pelo posto 
(R$/L). Em parte da amostra, a informação de custo não está disponível, por falta de 
apresentação de nota fiscal. Nesses casos, utiliza-se como proxy de custo de aquisição o 
custo médio dos postos de mesma bandeira na semana. 

𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖  
Variável dummy indicando se o posto é ou não bandeirado, isto é, vale 0 se o posto for 
de bandeira branca e 1 se o posto tiver qualquer outra bandeira. 

Dummies de bandeira 

Além do status de bandeirado, também se construiu dummies para cada bandeira. 
Contudo, devido à profusão de várias pequenas bandeiras regionais, algumas dummies 
chegavam a valer 1 em apenas uma observação. Assim, criou-se uma categoria de 
bandeira que agrupa todas as bandeiras com 39 ou menos postos associados, o que 
acumula menos de 5% dos postos. 

Dummies de 
logradouro: 𝐴𝐴𝑣𝑣𝑖𝑖  e 

𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑑𝑑𝑖𝑖  

Criou-se uma dummy para indicar se o posto se encontra em uma avenida e outra para o 
caso de se encontrar em estrada ou rodovia. Como caracterizam o logradouro, estas 
variáveis são invariantes no tempo. Também se criou dummies de bairro. 

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑒𝑒𝑖𝑖𝑖𝑖  “Idade” do posto, em meses, contando de sua data de autorização para funcionamento. 

𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑣𝑣𝑖𝑖  
Dummy indicando se o posto oferece gasolina ou etanol aditivado. Como se baseia em 
dados cadastrais, não varia no tempo. 

𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑠𝑠𝑖𝑖 
Variedade de produtos ofertados no posto, podendo incluir: gasolina C comum e 
aditivada, etanol hidratado comum e aditivado, diesel e GNV. Como se baseia em dados 
cadastrais, não varia no tempo. 

𝑆𝑆𝑛𝑛𝑛𝑛  Estoque de postos de combustíveis no bairro n na semana t. 

𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑡𝑡𝑡𝑡  

Proxy de probabilidade do posto ser monitorado. A partir dos boletins de qualidade, 
obteve-se a quantidade média semanal de postos monitorados para aferição de 
qualidade. Em seguida, dividiu-se essa quantidade pelo estoque total de postos no 
município da semana. Como o dado de quantidade de monitoramentos abrange todo o 
município, não há variação entre postos para esta variável. 

𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖∗  Dummy que indica se o posto foi autuado em determinada semana. 

𝐴𝐴𝑖𝑖𝑇𝑇 ,𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑚𝑚 ,𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎 ,𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖ℎ  Dummies derivadas de 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 , conforme metodologia abaixo. 

 
Como a data do auto de infração por qualidade indica, com certeza, apenas que o posto fornecia 

combustíveis de qualidade baixa na mesma semana, foi necessário criar as dummies derivadas de 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖∗  que 
reflitam com maior fidelidade a chance do combustível ser de baixa qualidade nas demais semanas. As 
variáveis 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑇𝑇 ,𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑚𝑚 ,𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎  e 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖ℎ  são proxies de indicadores de baixa qualidade. 

A variável 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑇𝑇  é uma indicadora invariante no tempo, que vale 1 se o posto recebeu um auto em 
alguma semana na amostra. Trata-se de uma opção pessimista, supondo que o posto sempre fornece 
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qualidade baixa e sempre fornecerá. Por um lado, é de se imaginar que sofrer um auto de infração ou 
mesmo uma interdição poderia coibir a reincidência da qualidade baixa. Por outro, existem postos 
autuados múltiplas vezes, sugerindo que pode ser economicamente interessante arriscar na redução da 
qualidade. 

A variável 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑚𝑚   vale 1 se o posto foi autuado na semana corrente ou em qualquer uma das próximas 4 
semanas. Assim, supõe-se que a situação de fornecimento de baixa qualidade durou por volta de um mês 
até a data de autuação. A variável 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎  é construída de forma análoga, mas supondo que a qualidade do 
posto era baixa por um ano até a data do auto de infração. 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖ℎ , por sua vez, supõe que a qualidade do 
posto sempre era baixa até a data do auto de infração, isto é, desde o início da amostra. 

Como qualquer formulação derivada de 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖∗  apresentará algum erro em relação à realidade, é 
necessário tratar as dummies de autuação como uma variável dependente binária com erro de mensuração, 
ou erro de classificação. Na estratégia empírica da próxima seção, esse aspecto será tratado. Além disso, 
todos os modelos serão aplicados usando as três configurações mais plausíveis, 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑚𝑚 ,𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎  e 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖ℎ , como forma 
de checar a robustez dos resultados. 

A Tabela 3 apresenta estatísticas descritivas das principais variáveis consideradas. O preço médio da 
gasolina é de 2,953 R$/L, e o custo de aquisição médio é 2,601 R$/L, implicando em uma margem média 
de 0,352 R$/L. Na amostra, 63% dos postos são bandeirados. A maior parte se encontram em avenidas 
(53%) e estão, em média, há 4 anos no mercado. Quase todos os postos (92%) oferecem ao menos uma 
modalidade de combustível aditivado e ofertam por volta de 4 tipos de combustíveis diferentes. Em 
média, um bairro do município de São Paulo tem 154 postos, indicando um alto nível de concorrência. 
Porém, apesar de não constar na tabela, 50% da amostra são postos em bairros com 26 ou menos postos e 
75% da amostra tem 70 postos ou menos no bairro. 

A variável 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖∗  indica o posto que, em determinada semana, foi autuado, o que representa 0,1% das 
observações de postos X semana. Aproximadamente 24% da amostra (vide 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑇𝑇 ) tem postos que foram 
autuados algum dia. Considerando o critério de 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑚𝑚  (um mês antes do auto), 0,7% das observações são de 
postos ofertando combustíveis de baixa qualidade. Pelo critério de 1 ano antes do auto, a proxy para 
qualidade baixa do combustível 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎  vale 1 para 4,9% da amostra. Por fim, considerando que todo posto 
autuado sempre ofertou um combustível de qualidade baixa até a data do auto de infração, 17,62% da 
amostra consiste em postos ofertando baixa qualidade. 
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Tabela 3 – Estatísticas descritivas das variáveis 

Variável 
 

Média Desv. Pad Mín. Máx. Observações 

       𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖  overall 2,9529 0,2355 2,2519 4,0933 N =  234193 

 
between 

 
0,1703 2,3776 3,4397 n =    2834 

 
within 

 
0,1987 2,2249 4,0257 T-bar = 82,6369 

       𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖  overall 2,6008 0,2003 1,1260 4,0344 N =  235537 

 
between 

 
0,1369 2,1717 2,9699 n =    2837 

 
within 

 
0,1855 1,2422 3,9737 T-bar = 83,0233 

       𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖  overall 0,6305 0,4827 0,0000 1,0000 N =  236045 

 
between 

 
0,4027 0,0000 1,0000 n =    2838 

 
within 

 
0,3111 -0,3661 1,6266 T-bar =  83,173 

        𝐴𝐴𝑣𝑣𝑖𝑖  overall 0,5329 0,4989 0,0000 1,0000 N =  236045 

 
between 

 
0,4984 0,0000 1,0000 n =    2838 

 
within 

 
0,0000 0,5329 0,5329 T-bar =  83,173 

       𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑑𝑑𝑖𝑖  overall 0,0364 0,1874 0,0000 1,0000 N =  236045 

 
between 

 
0,2083 0,0000 1,0000 n =    2838 

 
within 

 
0,0000 0,0364 0,0364 T-bar =  83,173 

       𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑒𝑒𝑖𝑖𝑖𝑖  overall 52,4595 31,7121 0,0000 136,0000 N =  236045 

 
between 

 
21,2755 0,0000 123,3333 n =    2838 

 
within 

 
27,8743 -26,3619 146,9227 T-bar =  83,173 

       𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑣𝑣𝑖𝑖  overall 0,9146 0,2794 0,0000 1,0000 N =  175017 

 
between 

 
0,3099 0,0000 1,0000 n =    1748 

 
within 

 
0,0000 0,9146 0,9146 T-bar = 100,124 

       𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑠𝑠𝑖𝑖  overall 3,8972 0,7285 1,0000 6,0000 N =  175017 

 
between 

 
0,7346 1,0000 6,0000 n =    1748 

 
within 

 
0,0000 3,8972 3,8972 T-bar = 100,124 
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Tabela 3 – Estatísticas descritivas das variáveis (cont.) 

Variável 
 

Média Desv. Pad Mín. Máx. Observações 
       
𝑆𝑆𝑛𝑛𝑛𝑛  overall 154,6338 248,0359 0,0000 674,0000 N =  236045 

 
between 

 
252,1097 1,0000 674,0000 n =    2838 

 
within 

 
18,2465 -447,4017 433,6338 T-bar =  83,173 

       𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖∗  overall 0,0010 0,0321 0,0000 1,0000 N =  236045 

 
between 

 
0,0134 0,0000 0,5000 n =    2838 

 
within 

 
0,0317 -0,4990 0,9966 T-bar =  83,173 

       𝐴𝐴𝑖𝑖𝑇𝑇  overall 0,2420 0,4283 0,0000 1,0000 N =  236045 

 
between 

 
0,4318 0,0000 1,0000 n =    2838 

 
within 

 
0,0000 0,2420 0,2420 T-bar =  83,173 

       𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑚𝑚  overall 0,0070 0,0831 0,0000 1,0000 N =  236045 

 
between 

 
0,0408 0,0000 1,0000 n =    2838 

 
within 

 
0,0797 -0,4930 1,0036 T-bar =  83,173 

       𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎  overall 0,0490 0,2158 0,0000 1,0000 N =  236045 

 
between 

 
0,1751 0,0000 1,0000 n =    2838 

 
within 

 
0,1752 -0,9153 1,0422 T-bar =  83,173 

       𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖ℎ  overall 0,1762 0,3810 0,0000 1,0000 N =  236045 

 
between 

 
0,3579 0,0000 1,0000 n =    2838 

 
within 

 
0,1509 -0,8172 1,1555 T-bar =  83,173 

Fonte: Elaboração própria com base em dados da ANP. 
 
 
A Tabela 4 apresenta o número de postos autuados encontrados nesta pesquisa. De 2.838 postos de 

combustíveis únicos que eventualmente aparecem na base de dados entre 2001 e 2011, 703 já foram 
autuados em algum momento. 

Tabela 4 – Postos eventualmente autuados na base de dados 

 
Frequência Proporção (%) 

   Sem auto 2.135 75,23 
Autuado 703 24,77 

   Total 2.838 100 
Fonte: Elaboração própria com base em dados da ANP. 

 
Na Tabela 5, observa-se alguns testes de média caracterizando os postos eventualmente autuados e 

não autuados (𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑇𝑇 ). Em média, os preços cobrados por postos autuados são mais baixos em 8 centavos, 
têm menor propensão a terem uma bandeira e se localizam em bairros com um maior número de postos. 
Todas as diferenças são estatisticamente significativas. 
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Tabela 5 – Testes de média por ser autuado 

 
Médias Diferença P-valor Observações 

 
Sem Auto Autuado 

  
 

Preço da gasolina 2,9723 2,8921 0,0802 0,0000 234.193 

 
(0,0006) (0,0009) (0,0011) 

 
 

Bandeirado 0,6976 0,4206 0,2770 0,0000 236.045 

 
(0,0011) (0,0021) (0,0023) 

 
 

Número de postos no bairro 151,6091 164,1091 -12,5000 0,0000 236.045 

 
(0,5828) (1,0564) (1,2065) 

 
 

Nota: Erros padrões em parênteses. Teste-t com variâncias desiguais entre grupos. 
Fonte: Elaboração própria com base em dados da ANP. 

 
Já a Tabela 6 compara médias quando o posto é e não é bandeirado. Em média, postos bandeirados 

têm uma probabilidade menor de também serem autuados. Os preços cobrados em postos bandeirados são 
maiores em 7 centavos, em média. Parte dessa diferença se deve ao maior custo de aquisição da gasolina, 
que é quase 2 centavos maior para postos bandeirados. 

 

Tabela 6 – Testes de média por ser bandeirado 

 
Médias Diferença P-valor Observações 

 
Sem bandeira Bandeirado 

   Autuado 0,0855 0,0276 0,0579 0,0000 236045 

 
(0,0009) (0,0004) (0,0010) 

  Preço da gasolina 2,9082 2,9788 -0,0705 0,0000 234193 

 
(0,0008) (0,0006) 0,0010) 

  Custo da gasolina 2,5897 2,6073 -0,0176 0,0000 235537 

 
(0,0007) (0,0005) (0,0009) 

  Nota: Erros padrões em parênteses. Teste-t com variâncias desiguais entre grupos. 
Fonte: Elaboração própria com base em dados da ANP. 

 
Os testes-t corroboram o aparente trade-off entre preços e qualidade gerados pela presença da 

bandeira. Por um lado, os preços sobem, possivelmente porque o poder de barganha do posto de 
combustível cai e se aplica uma dupla-margem sobre os custos. Por outros, é mais fácil encontrar um 
posto que nunca teve um auto de infração de qualidade se o mesmo for bandeirado, indicando que a 
qualidade média desses postos é maior. Para destrinchar esses efeitos de forma mais formal, a próxima 
seção apresenta a estratégia empírica que visa medir os efeitos da bandeira sobre preços e qualidade. 

4. Estratégia empírica 
Nesta seção, apresenta-se um modelo empírico para analisar a escolha de qualidade pelo posto de 

combustível e a precificação de seu produto. Parte-se da suposição de que os postos revendedores, 
indexados por 𝑖𝑖 = 1, … ,𝑁𝑁𝑡𝑡 , têm duas decisões a tomar: se economizam com a qualidade do produto ou 
não (seja na forma de adulteração, seja na forma de desleixo), e escolhem o preço de revenda do 
combustível (preço de bomba). A abordagem empírica consiste na estimação de uma forma reduzida para 
a equação de precificação e da estimação da escolha discreta do posto de combustível na de qualidade, 
utilizando uma forma reduzida para o payoff. Analisando o efeito do status de bandeirado sobre essas 
decisões, pode-se inferir sobre os efeitos dos contratos de exclusividade sobre preços e qualidade. 

Supõe-se um ambiente de informação incompleta, em que consumidores e postos de combustíveis 
concorrentes desconhecem: (i) parte dos determinantes dos lucros do posto i e (ii) a efetiva escolha pela 
qualidade. A escolha da qualidade é modelada como uma escolha discreta, 𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1 para qualidade baixa e 
𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 0 para qualidade alta, que cada posto pode realizar a qualquer momento. Em um primeiro estágio, a 
qualidade é escolhida. Em um segundo estágio, os preços são formados baseando-se nas crenças dos 
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agentes a respeito das escolhas de cada posto no primeiro estágio. Desta forma, chamando de 𝑍𝑍𝑖𝑖𝑖𝑖  o vetor 
de todas as variáveis explicativas abordadas e de 𝒁𝒁 a matriz empilhando as observações, pode-se denotar 
𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 = Pr⁡[𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝒁𝒁], sendo 𝐵𝐵𝑡𝑡 = (𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 ,𝐵𝐵−𝑖𝑖𝑖𝑖) o vetor de crenças comumente adotado por todos os agentes 
envolvidos (consumidores, o posto e concorrentes). 

4.1. Preços 
Baseando-se na crença a respeito da qualidade de cada posto, forma-se a demanda e uma competição 

em preços gera os preços de equilíbrio no mercado. A seguinte equação de preço de equilíbrio em forma 
reduzida é utilizada: 

 
 

𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛼𝛼0 + (𝛼𝛼1 + 𝜓𝜓𝜓𝜓𝜓𝜓𝜓𝜓𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖)𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼2 �𝑐𝑐𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑗𝑗∈𝐂𝐂𝐢𝐢

+ 𝛾𝛾𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽0𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽1 �𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑗𝑗∈𝐂𝐂𝐢𝐢

+ 𝜙𝜙0𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜙𝜙1 �𝐵𝐵𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑗𝑗∈𝐂𝐂𝐢𝐢

+ 𝛿𝛿𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛿𝛿𝑛𝑛 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  
(1) 

 
 
O preço cobrado pelo posto i na semana t aparece dependente do custo de aquisição do combustível 

𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖 , dos custos dos demais concorrentes 𝑐𝑐𝑗𝑗𝑗𝑗 ,  de variáveis de controle caracterizando o posto 𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖 , da 
dummy  𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 , que indica se o posto é bandeirado (=1) ou se é de bandeira branca (=0), da totalidade 
de bandeirados concorrentes indicado pelo somatório de 𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝑗𝑗𝑗𝑗 , das crenças a respeito da qualidade do 
combustível do posto 𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖  e a respeito da qualidade dos combustíveis nos postos concorrentes 𝐵𝐵𝑗𝑗𝑗𝑗 , e de 
efeitos fixos de bandeira 𝛿𝛿𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖  e de bairro 𝛿𝛿𝑛𝑛 . O “efeito fixo” da bandeira, 𝛿𝛿𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖  captura o efeito de se 
associar à bandeira b, mas um posto pode trocar de bandeira ao longo do tempo. O conjunto 𝐂𝐂𝐢𝐢 denota o 
conjunto de concorrentes diretos de i, considerado como todos os postos fora i dentro do mesmo bairro 
que i. O termo 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  é suposto independente das variáveis explicativas apresentadas e não correlacionado 
entre postos. Como se trata de uma forma reduzida, os preços dos concorrentes não aparecem na equação, 
e os parâmetros listados devem capturar qualquer efeito líquido, em equilíbrio, das variáveis exógenas. 

O parâmetro 𝜓𝜓, incluído na interação entre ser bandeirado e o custo de aquisição do combustível, 
busca capturar o efeito de dupla-margem que contratos de exclusividade podem gerar. Caso seja positivo, 
então o posto bandeirado repassaria o custo do combustível proporcionalmente mais aos preços do que 
postos não bandeirados. 

Uma inovação neste trabalho é a inclusão das crenças por qualidade, 𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 , na equação de preço. 
Daughety e Reinganum (2008) motivam uma equação de demanda consistente com tal formulação da 
equação de preços, sob o arcabouço de otimização de uma função utilidade quadrática, em que o 
intercepto da demanda é a priori desconhecido. Os autores estudam os incentivos das firmas de 
sinalizarem sua qualidade e, dependendo das suposições paramétricas, pode existir um equilíbrio 
agregador e um separador ou apenas o separador, que sempre existe. Assim, as crenças sobre a qualidade 
dos combustíveis afetam os preços. 

A variável 𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖  não é efetivamente observada, mas será estimada em uma etapa anterior, o que se 
tornou possível com a nova base de dados apresentada neste trabalho: as autuações por inconformidade de 
qualidade dos combustíveis. A omissão das expectativas de qualidade do posto potencialmente tornaria as 
estimações inconsistentes: por exemplo, acredita-se que ter uma bandeira ou ser um posto de bandeira 
branca pode afetar significativamente a percepção dos consumidores a respeito da qualidade do posto. 

A principal função da inclusão de 𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖  na equação de preço, entretanto, é a identificação do efeito de 
ser bandeirado. Quando um posto se torna bandeirado, pode haver uma mudança na sua atratividade, 
levando a um deslocamento da curva de demanda, o que é capturado pela crença na qualidade do 
combustível. Por outro lado, a restrição vertical imposta gera uma perda de poder de barganha do posto, 
potencialmente levando à aplicação de dupla-margem sobre o custo de produção: a margem de revenda é 
calculada acima do custo de aquisição, que, por sua vez, já inclui uma margem de distribuição sobre o 
custo de produção do combustível. Assim, o efeito da presença de bandeira tem duas origens, mas 
utilizando 𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖  como controle na equação de preço, pode-se interpretar 𝛽𝛽1 como o efeito da bandeira 
mantendo constante a atratividade do posto. 
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Cabe notar também a restrição de que os efeitos dos concorrentes sobre os preços de i são iguais, ou 
seja, 𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 , 𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖  e 𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 , entram na equação com os mesmos coeficientes 𝛼𝛼2, 𝛽𝛽2 e 𝜙𝜙1, respectivamente. 
Esta suposição é uma necessidade técnica para evitar a proliferação de parâmetros, o que tornaria a 
análise impraticável. Ainda assim, é uma alternativa comum na literatura de estimação de modelos 
estruturais de escolha discreta (BAJARI, HONG e KRAINER, 2010, p. 471). 

A opção por incluir efeitos fixos de bandeira e bairro, 𝛿𝛿𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛿𝛿𝑛𝑛 , ao invés de efeitos fixos por posto, 
visa limitar o problema da baixa variabilidade temporal na principal variável de interesse: 𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑗𝑗 . A 
Tabela 7 mostra a probabilidade de transição (calculada como frequência relativa na base) do estado de 
bandeirado para não-bandeirado e vice-versa: 

 

Tabela 7 – Probabilidades de transição (em %) entre Bandeirado (=1) para não bandeirado (=0)  

 BAND 0 1 Total 
0 98,33 1,67 100 
1 1,18 98,82 100 

Total 39,29 60,71 100 
Fonte: Elaboração própria a partir de 
dados da ANP 

 
Observa-se que dummy de bandeirado tem pouca variação intertemporal na amostra, ainda que não 

seja desprezível. Dado que o posto é de bandeira branca (BAND = 0), a frequência com que houve a troca 
por se associar a uma bandeira é de 1,67%. Já o posto bandeirado só optou por se tornar de bandeira 
branca em 1,18% das observações. A alta resistência na troca de status de bandeirado torna a variável 
BAND potencialmente muito correlacionada com as dummies de efeitos fixos individuais dos postos, de 
modo a prejudicar a inferência. Desta forma, optou-se por estimar a equação (1) tanto incluindo as 
características fixas dos postos em X e efeitos fixos de bairro e de bandeiras, como via efeitos fixos sem 
incluir as características constantes dos postos. Como todas as variáveis são exógenas, a equação de preço 
pode ser estimada consistentemente por Mínimos Quadrados Ordinários. 

4.2. Qualidade 
A decisão de qualidade não é observada pelos consumidores e pelos concorrentes, justificando a 

entrada das variáveis de crença por qualidade. Tal suposição é razoável, considerando-se que a 
adulteração de combustíveis é um crime. Mesmo que a queda de qualidade surja a partir de desleixo por 
parte da gerência do posto, que não testou o combustível que comprou, o consumidor não tem o costume 
de pedir pelo teste de amostra a que tem direito toda vez que abastece o seu veículo. 

Percebe-se, então, que a inclusão de 𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖  ao invés de 𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖  na equação de preço visa capturar o fato de 
que os postos escolhem seus preços a partir da demanda que esperam atender, uma vez que não conhecem 
as escolhas dos seus concorrentes.  

Conjectura-se que os postos possam obter ganhos ao escolher ofertar uma qualidade menor que o 
padrão estabelecido pela ANP, pois se trata de um bem de experiência: o consumidor só percebe a 
qualidade do produto após utilizá-lo. Muitas vezes, é possível que o dano causado pelo combustível de 
baixa qualidade se acumule no motor do veículo, de forma imperceptível a um consumidor típico. Por 
exemplo, o posto pode auferir lucros extras pela troca do insumo por um mais barato, aumentando a 
proporção de etanol na mistura da gasolina C acima do limite estabelecido. 

Por outro lado, há custos em reduzir a qualidade do produto: sofrer penalidades por quebra de contrato 
se descoberto pela distribuidora, o valor presente do custo em se perder a reputação de posto confiável, 
possibilidade de interdição pela ANP, bem como pagamento esperado de multas e, possivelmente, custos 
psicológicos e sociais de se cometer uma infração, dado que interdições são amplamente divulgadas na 
imprensa local e pela ANP. Dessa forma, o payoff ex-post do posto é modelado como: 

 
Π𝑖𝑖𝑖𝑖𝑑𝑑 = 𝜌𝜌0

𝑑𝑑 + 𝜌𝜌1
𝑑𝑑𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜌𝜌2

𝑑𝑑 � 𝑝𝑝𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑗𝑗∈𝐌𝐌𝐢𝐢

+ 𝜌𝜌3
𝑑𝑑𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜂𝜂0

𝑑𝑑𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑗𝑗𝑗𝑗 + 𝜂𝜂1
𝑑𝑑 � 𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑗𝑗∈𝐌𝐌𝐢𝐢

+ 𝜃𝜃𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜅𝜅𝑑𝑑 � 𝑑𝑑𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑗𝑗∈𝐌𝐌𝐢𝐢

+ 𝛿𝛿𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑑𝑑 + 𝛿𝛿𝑛𝑛 + 𝑢𝑢𝑖𝑖𝑖𝑖𝑑𝑑  
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O payoff ex-post é o lucro que o posto efetivamente recebe para cada configuração de (𝑑𝑑𝑖𝑖 ,𝑑𝑑−𝑖𝑖) que se 

realiza e é indexado (superescrito) pela escolha do posto. Os erros 𝑢𝑢𝑖𝑖𝑖𝑖𝑑𝑑  são custos não observados nem 
pelo econometrista, nem pelos demais postos, englobando expectativas privadas de represália e o próprio 
senso moral ou ético do gerente. Os parâmetros dependem da escolha de qualidade do posto, pois uma 
eventual redução do custo marginal afetará o efeito da demanda sobre o lucro. Além disso, a expectativa 
de multas e represália por parte das distribuidoras podem ser consideradas como custos fixos esperados 
que existem apenas quando o posto utiliza combustível de qualidade baixa, capturados no parâmetro 𝜃𝜃. 

Seguindo a literatura de estimação estrutural de jogos de informação incompleta resumida em 
Draganska et al. (2008), supõe-se que o posto maximiza sua utilidade esperada para realizar a escolha 
discreta. O posto, ao escolher sua qualidade, precisa formar conjecturas a respeito do vetor de escolhas de 
seus concorrentes 𝑑𝑑−𝑖𝑖 , 𝐵𝐵𝑗𝑗 = Pr⁡[𝑑𝑑𝑗𝑗𝑗𝑗 = 1|𝒁𝒁] para 𝑗𝑗 ≠ 𝑖𝑖, que passam pelo mesmo tipo de decisão. Supondo 
que os erros 𝑢𝑢𝑖𝑖𝑖𝑖𝑑𝑑  sejam independentemente e identicamente distribuídos entre postos e no tempo, a 
probabilidade conjunta Pr[𝑑𝑑−𝑖𝑖|𝒁𝒁] de que o vetor 𝑑𝑑−𝑖𝑖  será escolhido pelos concorrentes pode ser escrito 
como o produtório Π𝑗𝑗≠𝑖𝑖 Pr[𝑑𝑑𝑗𝑗 |𝒁𝒁]. Devido à linearidade de Π𝑖𝑖𝑖𝑖𝑑𝑑 , o payoff  ex-ante do posto i escolhendo 
𝑑𝑑𝑖𝑖 = 𝑑𝑑, 𝜋𝜋𝑖𝑖𝑖𝑖𝑑𝑑 , é dado por: 

 
𝜋𝜋𝑖𝑖𝑖𝑖𝑑𝑑 = 𝜌𝜌0

𝑑𝑑 + 𝜌𝜌1
𝑑𝑑𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜌𝜌2

𝑑𝑑 � 𝑝𝑝𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑗𝑗∈𝐌𝐌𝐢𝐢

+ 𝜌𝜌3
𝑑𝑑𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜂𝜂0

𝑑𝑑𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑗𝑗𝑗𝑗 + 𝜂𝜂1
𝑑𝑑 � 𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑗𝑗∈𝐌𝐌𝐢𝐢

+ 𝜃𝜃𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜅𝜅𝑑𝑑 � 𝐵𝐵𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑗𝑗∈𝐌𝐌𝐢𝐢

+ 𝛿𝛿𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑑𝑑 + 𝛿𝛿𝑛𝑛 
𝑑𝑑 + 𝑢𝑢𝑖𝑖𝑖𝑖𝑑𝑑  

 
O posto escolhe pela qualidade baixa quando 𝜋𝜋𝑖𝑖𝑖𝑖1 > 𝜋𝜋𝑖𝑖𝑖𝑖0 . Escrevendo 𝜌𝜌0 = 𝜌𝜌0

1 − 𝜌𝜌0
0 + 𝜃𝜃, 𝜌𝜌1 = 𝜌𝜌1

1 − 𝜌𝜌1
0, 

𝜌𝜌2 = 𝜌𝜌2
1 − 𝜌𝜌2

0, 𝜌𝜌3 = 𝜌𝜌3
1 − 𝜌𝜌3

0 e assim por diante, a probabilidade de i escolher 𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1 é dada por: 
 

Pr[𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝒁𝒁] = Pr �𝜌𝜌0 + 𝜌𝜌1𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜌𝜌2 �𝑝𝑝𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑗𝑗∈𝐌𝐌𝐢𝐢

+ 𝜌𝜌3𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜂𝜂0𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑗𝑗𝑗𝑗 + 𝜂𝜂1 �𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑗𝑗∈𝐌𝐌𝐢𝐢

+ 𝜅𝜅�𝐵𝐵𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑗𝑗∈𝐌𝐌𝐢𝐢

+ 𝛿𝛿𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖

> 𝑢𝑢𝑖𝑖𝑖𝑖1 − 𝑢𝑢𝑖𝑖𝑖𝑖0 � = 𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖  

 
O modelo de probabilidade acima, supõe que os efeitos-fixos de bairro, 𝛿𝛿𝑛𝑛 , não dependem da escolha 

de qualidade. Apesar de, em teoria, ser possível incluir tais efeitos na diferença de payoffs esperados, a 
profusão de coeficientes dificulta a estimação e inferência dos demais parâmetros. Optou-se portanto, por 
não os considerar na escolha discreta do posto. 

Draganska et al. (2008) elencam diferentes aplicações de modelos do tipo analisado neste trabalho e 
apontam para uma variedade de métodos econométricos para a estimação dos parâmetros acima. Um 
desses métodos, desenvolvido por Bajari et al. (2010), consiste em uma estimação em duas etapas. 
Primeiro, reconhecendo que as equações Pr[ 𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝒁𝒁] = 𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖  formam um ponto fixo de difícil solução 
numérica, os autores sugerem estimar 𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖  consistentemente, mas com uma forma reduzida em 𝒁𝒁. Uma 
vez obtidas as estimativas 𝐵𝐵�𝑗𝑗𝑗𝑗  dos concorrentes de 𝑖𝑖, as probabilidades 𝐵𝐵𝑗𝑗𝑗𝑗  podem ser substituídas por suas 
estimativas no lado direito da equação. Na segunda etapa, o modelo de probabilidade Pr⁡[𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝒁𝒁] pode 
ser estimado normalmente utilizando as crenças estimadas no lugar das verdadeiras. 

Tal método, entretanto, pressupõe a disponibilidade dos dados 𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 , isto é, conhecimento de qual posto 
está vendendo combustível de baixa qualidade em cada semana. Tal informação não está publicamente 
disponível, pois a ANP não tem como fiscalizar continuamente todos os postos de combustível. Os dados 
disponíveis de autos de infração por qualidade no município de São Paulo revelam apenas aqueles postos 
que escolheram a qualidade baixa e, concomitantemente, foram fiscalizados. Assim, as variáveis 
derivadas dos autos de infração, quando usadas como proxies da escolha por baixa qualidade, geram uma 
variável dependente com erro de mensuração, também conhecido como erro de classificação. 
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Para utilizar tais dados na estimação, deve-se considerar a relação entre a variável dependente 
observada e a variável latente que se deseja caracterizar, 𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 . Chamando de 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖  a variável indicadora que 
serve como proxy de baixa qualidade, seja ela 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑚𝑚 , 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎  ou 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖ℎ , pode-se adotar a metodologia elaborada por 
Hausman et al. (1998), que especifica a dependência da variável observada à variável latente: 

 
Pr[𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝒁𝒁] = Pr[𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 0,𝒁𝒁]

+ (1 − Pr[𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 0|𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,𝒁𝒁] − Pr[𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 0,𝒁𝒁]) Pr[𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝒁𝒁] 
 
Hausman et al. (1998) sugerem estimar o modelo acima diretamente por mínimos quadrados não-

lineares ou por máxima verossimilhança, relacionando a variável dependente observada com erro, 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 , ao 
modelo de probabilidade de fato de interesse, Pr[𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝒁𝒁]. A identificação é garantida utilizando-se 
especificações não-lineares para os modelos de probabilidade e supondo que Pr[𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 0|𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,𝒁𝒁] +
Pr[𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 0,𝒁𝒁] < 1.  

Neste estudo, essa condição é imediatamente satisfeita. Como a fiscalização utiliza testes 
padronizados para um mesmo produto homogêneo, não se deve observar uma autuação dado que, de fato, 
o produto estava dentro dos padrões para comercialização. Dessa forma, Pr[𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 0,𝒁𝒁] = 0, 
simplificando o modelo estimável para: 

 
Pr[𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝒁𝒁] = (1 − Pr[𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 0|𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,𝒁𝒁]) Pr[𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝒁𝒁] 

 
Supondo que 𝑢𝑢𝑖𝑖𝑖𝑖𝑑𝑑  tenham a distribuição de valor extremo tipo 1 e definindo 𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝜋𝜋𝑖𝑖𝑖𝑖1 − 𝜋𝜋𝑖𝑖𝑖𝑖0 −

(𝑢𝑢𝑖𝑖𝑖𝑖1 − 𝑢𝑢𝑖𝑖𝑖𝑖0 ), a parte determinística do payoff esperado pelo posto i, tem-se: 
 
 

Pr(𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝑋𝑋,𝑍𝑍) =
1

1 + 𝑒𝑒𝜉𝜉0+𝜉𝜉1𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 𝑡𝑡𝑡𝑡
 
𝑒𝑒𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖

1 + 𝑒𝑒 
𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖

, (2) 

 
onde também se supôs que Pr[𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 0|𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,𝒁𝒁] é Logit. 

Embora Hausman (1998) sugira modelar Pr[𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 0|𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,𝒁𝒁] como uma constante, adicionou-se 
𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑡𝑡𝑡𝑡  como regressor para que a probabilidade de “falso negativo” dependa da intensidade de 
monitoramento, a qual serve de embasamento para ações de fiscalização. O modelo é estimado por 
mínimos quadrados não-lineares na segunda etapa, enquanto a primeira etapa, para a construção das 
probabilidades 𝐵𝐵�𝑖𝑖𝑖𝑖  por forma reduzida, estima-se um Logit em função de todas as variáveis em 𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖  , 
𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑡𝑡𝑡𝑡  e outras variáveis incluídas na equação de preço que não se encontram no payoff esperado do 
posto. A inclusão dessas variáveis fora de 𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖  garante que as probabilidades estimadas 𝐵𝐵�𝑖𝑖𝑖𝑖  não sofrerão de 
multicolinearidade com as variáveis de 𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖  na segunda etapa. 

Por fim, as crenças 𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖  são obtidas dividindo os valores previstos de Pr[𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1|𝒁𝒁] pelo valor previsto 
de Pr[𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 0|𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,𝒁𝒁], utilizando os parâmetros estimados 𝜉𝜉0 e 𝜉𝜉1. De posse de  𝐵𝐵�𝑖𝑖𝑖𝑖 , pode-se estimar a 
equação de demanda. Também seria possível utilizar, em tese, 𝐵𝐵�𝑖𝑖𝑖𝑖  para a  estimação da demanda, o que 
pode ser assintoticamente igualmente válido. Entretanto, optou-se por calcular 𝐵𝐵�𝑖𝑖𝑖𝑖 , na esperança de que a 
etapa adicional de estimação torne as estimativas mais condizentes com a verdadeira probabilidade de 
baixa qualidade. 

5. Resultados 

Primeiramente, estimou-se 𝐵𝐵�𝑖𝑖𝑖𝑖 , as primeiras estimativas consistentes da probabilidade do posto ofertar 
qualidade baixa, através de um Logit incluindo as seguintes variáveis: preço da gasolina, soma dos preços 
da gasolina dos concorrentes no bairro, dummy de bandeirado, número de bandeirados no bairro, dummy 
de avenida, total de postos em avenidas no bairro, dummy de estrada ou rodovia, total de postos em 
estradas ou rodovias no bairro, custo médio da gasolina dos concorrentes no bairro, número de postos no 
bairro, dummy de ofeta por gasolina/etanol aditivado, número de produtos ofertados, idade, dummies de 
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bandeira e a probabilidade de monitoramento. Todas as variáveis contínuas também entraram elevadas ao 
quadrado e com interações entre si. O exercício foi repetido para cada uma das seguintes três proxies de 
indicadores de baixa qualidade: 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑚𝑚 ,𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎  e 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖ℎ , ou seja, baixa qualidade um mês antes do auto, um ano 
antes e em todos os períodos anteriores ao auto, resultando em (pseudo) coeficientes de determinação 
entre 12,2% e 13,6%. Esses resultados da primeira etapa não são apresentados, porque os coeficientes não 
têm interpretação interessante. 

Os resultados na Tabela 8 mostram as estimativas dos parâmetros para a equação 2, omitindo-se as 
estimativas para os coeficientes das dummies de bandeira. Todos os sinais são iguais e as magnitudes dos 
coeficientes são similares entre as duas primeiras especificações de 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 , nas colunas 1 e 2. Na coluna 3, os 
sinais permanecem consistentes, ainda que a magnitude dos parâmetros tenha mudado. Além disso, a 
maioria das variáveis apresentam estimativas estatisticamente significantes. É interessante notar que, 
entre as variáveis explicativas do modelo de probabilidade para redução de qualidade, o coeficiente de 
maior magnitude (excetuando a constante) é justamente a dummy de bandeirado nas colunas 1 e 2, com o 
sinal esperado negativo. Na coluna 3, a dummy é a segunda variável mais importante. Rejeita-se a 
hipótese, então, de que estar associado a uma bandeira não reduz a probabilidade de escolher ofertar um 
produto de baixa qualidade. 

Os resultados também apresentam os seguintes fatores redutores da probabilidade de reduzir a 
qualidade do combustível: preços dos concorrentes, oferta de combustível aditivado, número de produtos 
e idade. Possivelmente, em locais onde os preços médios são altos, a variedade de produtos é maior e 
postos têm maior reputação a zelar, os incentivos para reduzir a qualidade são menores. Por outro lado, o 
custo do posto eleva a probabilidade de reduzir a qualidade, talvez visando compensar o preço alto de 
aquisição do insumo. Estar em uma avenida ou estrada/rodovia também está associado a uma elevação da 
probabilidade de redução da qualidade, pois indicam um mercado mais competitivo, onde o undercutting 
pode ser mais vantajoso. A quantidade de concorrentes bandeirados no bairro pode estar induzindo a 
redução da qualidade pela mesma razão: competitividade. Por fim, os sinais para a soma das 
probabilidades dos concorrentes reduzirem a qualidade também são intuitivamente positivos, isto é, dado 
que os concorrentes vão trapacear, surge o incentivo de trapacear também, para ser possível se manter no 
mercado. 

A Tabela 9 apresenta os resultados para a equação de preço. As primeiras três colunas apresentam os 
resultados usando efeitos fixos de bairro e características dos postos que são constantes no tempo. As 
colunas 4 a 6 apresentam resultados por efeitos fixos, aplicando a transformação within. Todos os erros 
padrões são robustos à heterocedasticidade e correlação serial. Cada regressão diz respeito a uma 
especificação de 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 , isto é, 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑚𝑚 ,𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎  e 𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖ℎ , cujos resultados da Tabela 8 foram utilizados para montar as 
crenças 𝐵𝐵�𝑖𝑖𝑖𝑖𝑚𝑚 ,𝐵𝐵�𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎  e 𝐵𝐵�𝑖𝑖𝑖𝑖ℎ , respectivamente. 

Primeiramente, nota-se que os sinais dos coeficientes, quando significativos, se mantêm consistentes 
entre as diferentes equações. O custo de aquisição é repassado em certca de 90% a 95% ao consumidor 
final, apresentando coeficiente próximo de 1, principalmente nas regressões por MQO. Quando o posto é 
bandeirado, o intercepto se reduz em aproximadamente 10 centavos nas regressões por MQO, e por 
aproximadamente 25 centavos na regressão por efeitos fixos. Porém, o coeficiente do custo de aquisição 
se eleva em torno de 0,04 nas regressões por MQO e em torno de 0,08 nas regressões por efeitos fixos. 
Dado que o custo médio na amostra é de 2,6 R$/L, isto representa um aumento de 10 centavos, em média, 
nas regressões de MQO, e um aumento de 20 centavos, em média, nas regressões por efeitos fixos. 
Assim, o efeito líquido sobre os preços, mantendo o custo constante, pode ser próximo de zero. Porém, a 
soma dos coeficientes indica que o posto se torna mais sensível ao custo de aquisição quando é 
bandeirado, de modo que o repasse é mais próximo de 100%. Aliando isso ao fato de que postos 
bandeirados têm custos médios mais altos que postos sem bandeira (vide seção 3), pode-se concluir que 
ser bandeirado, mantendo constante o efeito da crença do consumidor sobre a demanda, é de elevação dos 
preços. 

Demais coeficientes apresentaram sinais esperados. Os preços dos concorrentes afetam positivamente 
o preço do posto, mas de forma não significativa no sentido estatístico. Estar em uma avenida, estrada ou 
rodovia parece reduzir os preços, possivelmente devido à intensa competição nas vias maiores. Vender 
combustíveis aditivados ou uma maior variedade de produtos eleva o preço. A idade do posto eleva o 
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preço, capturando outra dimensão de reputação, exceto na coluna 4, quando a magnitude do coeficiente 
também é menor. A quantidade de postos bandeirados no mesmo bairro não parece afetar 
significativamente os preços. 

As crenças estimadas também aparecem com sinais intuitivos: uma percepção maior de que o posto 
vende combustíveis de má qualidade reduz o preço que o mesmo pode cobrar, evidenciado pelos sinais 
negativos e estatisticamente significantes em 𝐵𝐵�𝑖𝑖𝑖𝑖𝑚𝑚 ,𝐵𝐵�𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎  e 𝐵𝐵�𝑖𝑖𝑖𝑖ℎ . As crenças sobre os competidores no mesmo 
bairro têm sinais positivos, quando estatisticamente significantes, permitindo que o posto eleve os preços 
quando a concorrência for de pior qualidade. Conclui-se que a grande maioria dos efeitos esperados 
foram encontrados. 

 

Tabela 8 – Resultados para o modelo de escolha de qualidade 

 (1) (2) (3) 

 𝐴𝐴𝑚𝑚  𝐴𝐴𝑎𝑎  𝐴𝐴ℎ  
    

𝜉𝜉0   3,2116*** 1469,5696*** -0,420 

 (0,9659) (0,6050) (0,633) 

𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑡𝑡𝑡𝑡  -27,9688 -129250,2306 -66,94 

 (17,0763) (0,0000) (55,15) 

𝜌𝜌0  -2,6407* -2,7799*** -0,799*** 

 (1,5221) (0,4089) (0,220) 

𝑐𝑐𝑖𝑖  0,4926 0,4148*** 0,260*** 

 (0,4186) (0,1491) (0,0685) 

�𝑝𝑝𝑗𝑗  -0,0010*** -0,0004*** -8,42e-05* 

 (0,0003) (0,0001) (4,46e-05) 

𝐴𝐴𝐴𝐴 0,7244*** 0,7467*** 0,461*** 

 (0,1913) (0,0584) (0,0259) 

𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 1,0899*** 1,1040*** 0,533*** 

 (0,3471) (0,1067) (0,0587) 

𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴 -0,1990 -0,1450* -0,949*** 

 (0,2548) (0,0769) (0,0416) 

𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁 -0,4450*** -0,4090*** -0,216*** 

 (0,1292) (0,0395) (0,0164) 

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 -0,0047 -0,0124*** -0,0144*** 

 (0,0030) (0,0011) (0,000557) 

𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑖𝑖  -1,7824*** -1,4434*** -0,627*** 

 (0,3797) (0,1699) (0,0664) 
∑ 𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑗𝑗  0,0045*** 0,0009** 0,000121 

 (0,0017) (0,0004) (0,000190) 

�𝐵𝐵𝑗𝑗  0,2107*** 0,0374*** 0,00666*** 

 (0,0624) (0,0039) (0,000789) 
    

Observações 156.548 156.070 156.507 

R² ajustado 0,0032 0,0242 0,066 
Notas: Regressões por mínimos quadrados não-lineares. Erros padrões robustos em 
parênteses. Todas as regressões incluem dummies de bandeira. 
 *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 
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Tabela 9 – Resultados para a equação de preço 

  Variável dependente: Preço da gasolina 

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

              
𝑐𝑐𝑖𝑖  0.958*** 0.958*** 0.956*** 0.893*** 0.892*** 0.887*** 

 
(0.00863) (0.00850) (0.00875) (0.00708) (0.00698) (0.00730) 

𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑖𝑖  -0.116*** -0.114*** -0.0967*** -0.252*** -0.249*** -0.236*** 

 
(0.0241) (0.0241) (0.0247) (0.0206) (0.0206) (0.0210) 

𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑖𝑖𝑐𝑐𝑖𝑖  0.0428*** 0.0409*** 0.0366*** 0.0810*** 0.0779*** 0.0776*** 

 
(0.00966) (0.00964) (0.00992) (0.00780) (0.00776) (0.00806) 

�𝑝𝑝𝑗𝑗  1.02e-05 1.65e-05 0.000109*** 1.42e-05 1.78e-05 0.000116*** 

 
(1.52e-05) (1.50e-05) (2.42e-05) (1.25e-05) (1.23e-05) (1.58e-05) 

𝐴𝐴𝐴𝐴 -0.0167*** 
-

0.0155*** -0.0143*** 
   

 
(0.00490) (0.00486) (0.00494) 

   𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 -0.00836 -0.00623 -0.00797 
   

 
(0.0112) (0.0111) (0.0111) 

   𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴 0.0289*** 0.0276*** 0.00761 
   

 
(0.00789) (0.00787) (0.00993) 

   𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁 0.00510 0.00457 0.00480 
   

 
(0.00368) (0.00365) (0.00364) 

   
𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 0.000115*** 

9.10e-
05** -4.25e-05 -6.34e-05* 

-
0.000107*** 

-
0.000167*** 

 
(4.09e-05) (4.14e-05) (5.55e-05) (3.50e-05) (3.53e-05) (4.58e-05) 

∑ 𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑗𝑗  2.03e-06 2.80e-05 7.25e-06 
-3.93e-
05** -7.72e-06 -1.82e-05 

 
(2.64e-05) (2.61e-05) (2.37e-05) (1.76e-05) (1.74e-05) (1.60e-05) 

𝐵𝐵𝑖𝑖𝑚𝑚  -0.271*** 
  

-0.293*** 
  

 
(0.0881) 

  
(0.0579) 

  �𝐵𝐵𝑗𝑗𝑚𝑚  1.21e-05 
  

0.000344** 
  

 
(0.000227) 

  
(0.000136) 

  𝐵𝐵𝑖𝑖𝑎𝑎  
 

-3.958*** 
  

-4.940*** 
 

  
(0.972) 

  
(0.659) 

 �𝐵𝐵𝑗𝑗𝑎𝑎  

 
-0.00119 

  
0.00282* 

 
  

(0.00247) 
  

(0.00146) 
 𝐵𝐵𝑖𝑖ℎ  

  
-0.193*** 

  
-0.120*** 

   
(0.0517) 

  
(0.0420) 

�𝐵𝐵𝑗𝑗ℎ  

  

-
0.000405*** 

  

-
0.000428*** 

   
(0.000144) 

  
(9.91e-05) 

𝛼𝛼0 0.380*** 0.385*** 0.354 0.676*** 0.683*** 0.657*** 

 
(0.0198) (0.0199) (219.6) (0.0188) (0.0187) (0.0183) 

Observações 154,583 154,583 156,506 154,583 154,583 156,506 
R² Ajustado 0.792 0.793 0.794 0.818 0.818 0.818 
Teste F (p-valor) 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 
Notas: Regressões 1 a 3 por mínimos quadrados ordinários, 4 a 6 pela transformação within. Erros padrões robustos a 
heterocedasticidade e correçaão serial em parênteses. As regressões 1 a 3 incluem efeitos fixos de bandeira e de 
bairro, as regressões 4 a 6 incluem efeitos fixos de postos e de bandeira. 
 *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 
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6. Conclusões 
Este artigo investigou um potencial trade-off entre melhoria na qualidade dos combustíveis e elevação 

de seus preços, quando a imposição de contratos de exclusividade, na forma de associação a uma bandeira 
comercial, é utilizada como meio para estabelecer os incentivos certos sobre os postos. 

Observou-se que, de fato, em média, postos que indiscutivelmente ofertavam combustíveis de baixa 
qualidade, evidenciado pelo auto de infração, praticavam preços menores e tinham menor tendência a 
serem bandeirados. Em contrapartida, postos bandeirados postam preços de revenda mais altos e têm 
menor probabilidade de serem autuados. 

Para destrinchar os efeitos da opção por se associar a uma bandeira, estimou-se uma equação de preço 
e um modelo de jogo discreto sob informação imperfeita. Postos escolhem a qualidade do combustível 
que desejam ofertar, mas desconhecem a escolha dos seus concorrentes próximos. Nessas circunstâncias, 
maximizam o seu lucro esperado, gerando, do ponto de vista do econometrista e dos consumidores, uma 
probabilidade de escolha pela qualidade baixa. 

Adotando essa probabilidade como um deslocador de demanda na equação de preço, tornou-se 
possível obter o efeito de ser bandeirado, mantendo-se “constante” a crença do consumidor a respeito da 
qualidade do posto. Com efeito, os coeficientes estimados apresentaram sinais intuitivos, tanto no modelo 
de probabilidade de escolha da qualidade, quanto na equação de preço. 

Ser bandeirado gera uma redução da probabilidade de escolher um combustível de baixa qualidade e é 
a variável com maior impacto sobre essa redução, excetuando em uma especificação na qual tem o 
segundo maior impacto. Na equação de preço, ser bandeirado reduz a constante em 10 a 25 centavos, mas 
também eleva o coeficiente sobre o custo de aquisição de combustível. Dessa forma, o preço médio do 
posto bandeirado tende a ser maior do que o do posto de bandeira branca, mesmo se mantendo constante a 
crença sobre a qualidade do posto. 

Assim, configura-se efetivamente um trade-off entre preço e qualidade, e a imposição de 
exclusividade entre postos bandeirados com a distribuidora associada pode estar gerando um efeito 
ambíguo sobre o bem-estar social. Por um lado, consumidores saem ganhando, porque as bandeiras 
efetivamente podem sinalizar qualidade, reduzindo a assimetria de informações, e induzindo uma maior 
proporção de combustíveis de boa qualidade no mercado. Por outro, o custo disso é uma elevação dos 
preços, devido à restrição vertical na oferta. Estudos futuros podem analisar mais pormenorizadamente 
esse trade-off para tentar determinar quando e onde esse aspecto institucional é benéfico ou não para a 
sociedade. 
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