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Resumen

Este trabajo analiza el efecto de los factores locales de oferta en la fijacion de los precios de los
carburantes de automocién a nivel de estaciones de servicio en Espafa. Para ello contamos con
informacion sobre los precios que fijan, y sobre las caracteristicas de los mercados locales en
donde operan, 529 estaciones de servicio que representa fielmente la estructura competitiva del
mercado espafiol a nivel nacional y regional a lo largo de 2007. Nuestros resultados sugieren la
existencia de imperfecciones en la competencia y muestran como la existencia de estaciones de

servicio independientes en los mercados locales la intensifican.
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Abstract

This paper analyzes the effects of supply local factors on fuel automotive (gasoline and diesel)
pricing behavior in Spain. In doing so, we have collected information about local market
conditions in which operated a sample of 529 Spanish service stations. We have also gathered
weekly prices set by such service stations over 2007. This sample of stations represents
accurately the competitive structure, both at regional and national level, of the Spanish market
for automotive fuels. Our results suggest that competition works “imperfectly” and show how

the presence of independent service stations in local markets enhances competition.
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Introduccion

El contar con un sector de distribucion de carburantes de automocion (gasolinas
y gasoéleos) eficiente resulta clave para el funcionamiento de la economia de cualquier
pais desarrollado. Tanto la gasolina como el gasoleo de automocion son inputs basicos
que hacen posible el transporte y desplazamiento diario de personas y mercancias por
carretera'. Por lo tanto, el lograr que este sector opere bajo condiciones competitivas, lo
que impulsaria, ceteris paribus, las ganancias de eficiencia, es un objetivo basico de los
poderes politicos y de las autoridades regulatorias y de la competencia de cualquier pais.

Como consecuencia del proceso de reestructuracion y liberalizacion del sector
petrolero que se llevo a cabo a lo largo de los afos 80 y primeros 90 del siglo pasado, la
industria espafiola del petroleo se caracteriza, dentro del contexto europeo, por su
elevada concentracién industrial (Garcia de Coca, 2004)*. Las plantas de refino en
Espana estan en manos de solo tres operadores (Repsol-Ypf, Cepsa-Total y BP), que a
su vez mantienen una importante presencia en el capital de la Compania Logistica de
Hidrocarburos (CLH). Esta empresa es considerada la “essential facility” del sector
petrolero espanol, al ser la duefia de la red de oleoductos y de la mayor parte de la
capacidad de almacenamiento de productos petroliferos que no estd en manos de las
refinerias (Contin et al., 2001).

Asimismo, los tres empresas refineras tienen hoy en dia una cuota de
participacion conjunta en la parte final del sector petrolero, la comercializacion de

carburantes de automociodn a través de estaciones de servicio, de aproximadamente el

" En cuanto al peso directo que tiene en las economias domésticas la factura derivada del uso de
carburantes del automocion, la Encuesta de Presupuestos Familiares del INE sefiala que el gasto en
“carburantes y lubricantes” representd en Espafia el 4,29% del gasto doméstico en 2007, lo que significd
1.372€ por familia ese aiio (CNC, 2009).

? La liberalizaciéon culmind con la abolicion del Monopolio de Petréleos en enero de 1993. No obstante, y
dada la elevada concentracion del mercado, la fijacion administrativa de precios fue sustituida por una
regulacion de precios maximos en junio de 1990. Estuvo vigente hasta junio de 1996 para el gasoleo de
automocion y hasta septiembre de 1998 para la gasolina sin plomo de 95 octanos.



setenta y cuatro por ciento; si bien, la concentracion en esta fase ha ido disminuyendo
paulatinamente desde la abolicion del Monopolio en enero de 1993, como consecuencia
de la entrada en el mercado espanol de un nimero importante de operadores
internacionales, estaciones independientes y, en menor medida, de hipermercados.

El hecho de que los tres principales operadores con capacidad de refino tengan
un peso tan destacado en la parte final del negocio petrolero, en particular Repsol-Ypf, y
la elevada sensibilidad de las familias a las variaciones del precio de los carburantes de
automocion han generado, desde practicamente la misma aboliciéon del Monopolio, un
debate recurrente, especialmente en épocas de fuertes aumentos de los precios spot y de
los precios finales, sobre el grado de competencia, y por lo tanto sobre el nivel de
eficiencia, alcanzado en este mercado.

Asi, por ejemplo, la Comision Nacional de la Competencia (CNC) en su ultimo
informe sobre este sector afirma: “la existencia de elementos tanto estructurales
(elevada concentraciéon) como de comportamiento estarian provocando la falta de
competencia en el sector” (CNC, 2009; pag. 1). Sefiala como uno de los indicadores
mads importante de esa esta falta de competencia que la horquilla de precios antes de
impuestos, tanto en el caso de la gasolina como en el del gasoleo, es “muy reducida”;
situandose el precio medio en ambos casos cerca de su maximo®.

A lo largo de los ultimos afios, distintos trabajos académicos, citados mas
adelante, han analizado diversas cuestiones sobre el funcionamiento del sector petrolero
espafiol. No obstante, la mayoria de estos trabajos utilizan en sus andlisis datos
agregados y no analizan el impacto que los factores locales tienen en la fijacion de los
precios de las estaciones de servicio. Varios autores (Netz y Taylor, 2002; Lewis, 2008;

Pennerstorfer, 2009) sefialan que estos aspectos son fundamentales a la hora de entender

> Como era de esperar, los principales operadores del sector discrepan de ésta y otras afirmaciones
(http://www.aop.es/informes/informes_sector/comentarios AOP_informe CNC.pdf)



el funcionamiento competitivo del sector de la distribucion de carburantes de
automocion. En este misma linea, la CNC (2009) sefiala que la diferenciacion espacial
asociada a lo localizacion geografica concreta de cada estacion de servicio es un aspecto
esencial a la hora de analizar el funcionamiento de este sector. De hecho, la situacion
geografica de las estaciones de servicio resulta fundamental en la consideracion de la
compra de carburante por parte del consumidor. En este mismo sentido, la Comision
Nacional de la Energia (CNE) viene realizando desde mediados de 2007 estudios en
entornos geograficos limitados (Vigo, Vitoria, etc.) sobre la evolucion de precios por
operadores y formas contractuales.

Este articulo ahonda en esta linea de investigacion. Mds concretamente, se centra
en el andlisis del efecto que tienen los factores locales de oferta en la fijacion de los
precios de los carburantes de automocion en las estaciones de servicio (EESS)
espanolas, cuestion que hasta ahora no ha sido estudiada en profundidad. Esto permitira
alcanzar un mayor nivel de conocimiento acerca del funcionamiento competitivo de este
sector. Para ello, se utiliza una muestra de 529 estaciones de servicio representativas de
toda la red espafiola, para las cuales se han obtenido los precios de comercializacion de
gasolinas y gasdleos durante 39 semanas. Esta base de datos, ademas de recoger un
conjunto de variables que miden los factores de localizacion que se pretenden estudiar,
incorpora informacion acerca de la marca de abanderamiento y de los servicios
ofrecidos en las estaciones de servicio. De esta forma, este trabajo utiliza una sélida
base datos representativa de la red de estaciones de servicio de todo un pais, recogiendo,
por primera vez en Espafia una amplia informacion sobre las dimensiones verticales y
horizontales de la competencia.

El articulo queda estructurado de la siguiente manera. En el apartado 2 se

presenta una breve revision de la literatura relacionada sobre competencia y fijacion de



precios en la distribucion de carburantes de automocion. En el apartado 3, se especifica
el modelo y se describe en detalle los efectos esperados que las variables que miden los
factores de localizacion y de diferenciacion pueden tener sobre los precios finales. En el
4, se presenta la muestra de estaciones de servicio que se utiliza para este estudio, el
proceso de obtencion de datos y la estadistica descriptiva. En el apartado 5, se justifica
la metodologia econométrica utilizada y se presentan los resultados. La discusion y las

conclusiones cierran el trabajo.

2.- Literatura Relacionada

La literatura especializada en economia industrial ha analizado en detalle el
sector de la distribucion y comercializacion de carburantes de automocion. Este sector
se caracteriza por la presencia de grandes operadores integrados verticalmente que
compiten con operadores menores y empresarios independientes en la comercializacion
de un bien basico de consumo masivo, poniendo en practica distintas estrategias
empresariales que permiten diferenciar horizontal y verticalmente unas estaciones de
servicio de otras. Estas caracteristicas peculiares han propiciado la realizacion de
numerosos estudios académicos que se han centrado fundamentalmente en el andlisis
del comportamiento de los precios mayoristas y de comercializacion de las gasolinas.
Entre estos, destacan por su relevancia los trabajos que analizan la existencia de
comportamientos anticompetitivos por parte de los operadores en distintos mercados de
Norteamérica, utilizando varios modelos teoéricos desarrollados a partir de la teoria de
juegos, asi como por medio de distintas aproximaciones empiricas que utilizan series

temporales y datos de panel. Los trabajos mas relevantes en este campo son los de Slade



(1986, 1993), Shepard (1991), Borenstein (1991), Borenstein y Shepard (1996), Wang
(2008), entre otros.

Desde una perspectiva similar, la atencion se ha centrado también en el estudio
del impacto de las relaciones contractuales que se establecen entre operadores y
estaciones de servicio sobre los precios de comercializacion (Shepard, 1993; Rey y
Stiglitz, 1995; Hastings, 2004; Bello y Cavero, 2007). En general, se ha constatado que
la existencia de diferencias en cuanto al poder de negociacion de los operadores permite
a estos imponer restricciones verticales aguas abajo para solucionar problemas de
agencia y de doble marginalizacion, con resultados dispares en cuanto a su efecto en los
precios finales (Slade, 1986; Shepard, 1993).

Desafortunadamente en Espafa, los mas de sesenta afios de vigencia del
monopolio de petroleos, el subsecuente sistema de regulacion de precios maximos
vigente para las gasolinas hasta septiembre de 1998, y las posteriores dificultades para
obtener datos oficiales de precios a nivel de estaciones de servicios hasta el afio 2006,
ha hecho imposible replicar estudios similares de precios utilizando datos a nivel de
operador o de estacion de servicio. Por ello, la mayoria de los trabajos se han realizado,
o bien utilizando datos agregados a nivel nacional y regional, o bien realizando analisis
a nivel de estaciones de servicio pero de corte transversal. Entre estos, destacan los
trabajos que desde la perspectiva de politica de regulacion y competencia se han
centrado en el estudio de las caracteristicas estructurales de la industria y sus efectos en
el proceso de apertura y liberalizacion hacia la competencia (Correlje, 1990; Contin et
al. 1999; 2001; Perdiguero y Borrel, 2007; Bello y Cavero, 2008). En general, se ha
constatado la importancia de las barreras a la entrada existentes tanto a nivel de
distribucion mayorista como en la comercializacion final. Por otra parte, también

utilizando datos agregados a nivel de Espafia, Contin-Pilart et al. (2008; 2009) han



estudiado la existencia de asimetrias en la fijacién de precios de gasolinas y gasoleos,
rechazando su existencia para el mercado espafol. Por su parte, Perdiguero y Jiménez
(2009) realizan un analisis de colusidén de precios utilizando variaciones conjetirales
para las Islas Canarias estimando un parametro de conducta medio del conjunto de
operadores que no permite rechazar al 5% la existencia de colusién. Por ultimo,
utilizando datos a nivel de estaciones de servicio sobre precios, contratos y servicios
ofrecidos, pero de corte transversal, Bello y Cavero (2007) ponen en evidencia el
impacto positivo de la marca de abanderamiento sobre los precios finales, y evidencian
que la estrategia de separacion vertical por medio de contratos en exclusiva es utilizado
por los operadores para aumentar los precios y suavizar la competencia en el mercado
final.

La riqueza de la base de datos con la que contamos en este trabajo nos permite
hacer una aproximacion novedosa al comportamiento de los precios de los carburantes
de automocioén en Espafia, considerando que, ademas de las cotizaciones internacionales
de las materias primas, la variabilidad de los precios de los carburantes es consecuencia
de la existencia de diferenciacion horizontal y vertical de las estaciones de servicio
donde se comercializan los productos. Es decir, tal y como sefiala Hastings (2004), las
estaciones de servicio se diferencian por su marca, su localizacioén y por los servicios
que ofrecen. En este sentido, si bien la calidad del producto y el nivel de servicios
ofrecidos han demostrado ser determinantes de los precios de comercializacion final
(Borenstein, 1991; Shepard, 1991; Hastings, 2004; Hasting y Gilbert, 2005), los trabajos
mas recientes ponen especial énfasis en los factores de localizacién —distancias entre
estaciones de servicio y configuracion del mercado local en cuanto a numero de
competidores y sus marcas de abanderamiento - como los factores que tienen mayor

poder explicativo de la variabilidad de los precios (Netz y Taylor, 2002; Barron et al.,



2004; Hastings, 2004; Eckert y West, 2005; Clementz y Gugler; 2006; Lewis, 2008;
Pennerstofer, 2009).

En cuanto a los niveles de competencia local, Eckert y West (2005) consideran
que la localizacion, la distancia a los competidores y la bandera bajo la cual operan
estos, son los factores determinantes del modelo de competencia en el mercado de
Vancouver. Los resultados de este trabajo ponen de manifiesto que la probabilidad de
que una estacion de servicio fije el “precio modal” o precios por encima de éste,
depende principalmente de la distancia y la marca de la estacion de servicio rival,
ademads de otros factores de localizacion, aportando indicios de la no existencia de un
modelo competitivo en aquel mercado. De forma similar, Clemenz y Gugler (2006)
validan el modelo de competencia espacial para analizar la competencia en el mercado
de distribucion de carburantes de automocion en Austria y encuentran que el equilibrio
de precios y la dispersion de los mismos se reducen conforme los competidores se
sitlan mas cerca. De esta forma, las empresas toman sus decisiones de localizacion
buscando la maxima diferenciacion espacial de sus productos para reducir los niveles de
competencia (Netz y Taylor, 2002).

Con un enfoque similar, la presencia de estaciones de servicio independientes es
sefialado como un factor dinamizador de la competencia, ya que la competencia
aumenta de forma mas considerable con la presencia de estas en el mercado relevante
que con la presencia de estaciones de servicio abanderadas (Netz y Taylor, 2002) y
consecuentemente los niveles de precios de comercializacion se reducen (Hastings,
2004; Pennerstorfer, 2009). Por ello, en este trabajo se presta especial atencion a la
presencia de estaciones de servicio no abanderadas en los mercados locales. Estas

evidencias abren una puerta para introducir competencia a través de la supervision y



regulacion de los contratos entre operadores y estaciones de servicio segun la

configuracion del mercado relevante.

3. Especificacion del Modelo

Como el fin de conocer los factores explicativos de la fijacion de precios de los
carburantes de automocion a nivel de estacion de servicio en Espafia, vamos a estimar la

siguiente ecuacion:

P, = f(factores de localizacion,, factores de diferenciacion;, cotizacion spot;;) (1)

donde P;, variable dependiente, es el precio semanal antes de impuestos de la gasolina y
del gasdleo de automocion a nivel de estacion de servicio. Los factores de localizacion;,
los factores de diferenciacion; y la cotizacion spot; de los carburantes, como proxi de su
coste marginal de produccion, son las variables explicativas. A continuacion,

explicamos con detalle todas las variables explicativas utilizadas.

3.1 Factores de localizacion

3.1.1 Estructura del Mercado y Distancias a Competidores

La distancia que separa dos estaciones de servicio es un elemento fundamental

para entender el comportamiento de los precios en los mercados locales. Eckert y West

(2005) utilizan las distancias entre estaciones de servicio para estimar el modelo de

competencia -perfecta, imperfecta-no colusiva, colusion- a partir de su efecto sobre la



probabilidad de que una estacion de servicio fije el “precio modal” del mercado o un
precio superior a éste (precio de colusion). Si la competencia que se establece entre las
estaciones de servicio es imperfecta-no colusiva, la mayor distancia de una estacion de
servicio respecto a sus competidoras se traducira en mayores precios finales. Asimismo,
en una situacion de colusion, cuanto mayor sea la distancia que separa la estacion de
servicio que fija el precio de colusion de otra que no lo hace, mayor sera la probabilidad
de que haya un sostenimiento de precios elevados. En esta misma situacion, segun el
teorema de Folk, cuanto menor sea la distancia entre estaciones de servicio que fijan el
precio de colusion, menores son los incentivos a romper el acuerdo de precios, y por
ello, mayor serd la probabilidad de sostener los precios elevados. El que se dé esta
situaciéon de precios elevados es mas probable cuando la estacion de servicio mas
cercana es de la misma marca. Por otra parte, si el modelo fuese de competencia no se
esperaria un efecto de la distancia sobre los precios ya que este modelo se sostiene en la
ausencia de costes de transporte e informacion por parte de los consumidores para elegir
estaciones de servicio. En definitiva, dado que es plausible que las estaciones de
servicio no sean substitutos perfectos a la Chamberlin, la localizacion y la marca de los
competidores afectaran a los precios finales de venta.

En nuestro investigacion, y siguiendo la linea de otros trabajos (Eckert y West,
2005; Meerbeck, 2008), se hace especial hincapié en el efecto que la distancia a los
competidores mas cercanos y que la estructura del mercado local, definido por el
nimero y tipo de estaciones de servicio localizadas en un radio de dos kilometros a una
dada, tiene en los precios finales de venta. De esta forma, ademas de la variable de
distancia al competidor més cercano (Distancia), se recoge el nimero de estaciones de
servicio en un radio de dos kilometros (Densidad) y la proporcidon de estas que operan

con la misma marca de abanderamiento (Densidad-Marca). Finalmente, por medio de

10



una variable dicotémica medimos el impacto que sobre los precios de comercializacion
tiene la presencia de al menos una estacion de servicio independiente en dicho mercado
local (No Abanderada). Los coeficientes estimados de estas variables permitiran realizar
inferencias sobre el modelo de competencia que caracteriza al sector, asi como sobre el
efecto que sobre la competencia y los precios finales tiene la composicion del mercado
local, y, fundamentalmente, y tal y como se apunta en varios trabajos, la presencia de
estaciones de servicio independientes (Netz y Taylor, 2002; Hasting, 2004; Hastings y

Gilbert, 2005; Clemenz y Gugler, 2006).

3.1.2 Otros Factores de Localizacion

El tipo de via y el entorno donde operan las estaciones de servicio constituyen
otros factores de la dimension espacial de la competencia con efectos sobre los precios
de comercializacion de los carburantes de automocion. Por un lado, las autopistas de
peaje en Espafa presentan varias caracteristicas peculiares que permiten presuponer
precios superiores. En estas vias, a diferencia de lo que sucede en las carreteras
nacionales o comarcales, los automovilistas tienen que hacer frente a un coste
importante (tiempo y tasa de peaje) si abandonan la via para repostar. Por otra parte, las
concesiones de areas de servicio en autopistas permiten la adquisicion de varias zonas
contiguas por parte de un unico operador, hecho que se traduce en la existencia
situaciones de monopolios en estas vias cuando un mismo operador controla un largo
trayecto de la via.

Por otra parte, en las vias de circulacion localizadas en centros urbanos, el menor
coste de informacién y transporte al que hacen frente los consumidores para decidir

donde repostar como consecuencia de la mayor densidad de estaciones de servicio,
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hacen que, a priori y dependiendo de los niveles de concentracion local, sean esperables
unos precios mas competitivos.

Finalmente, en los poligonos industriales es frecuente encontrar hipermercados,
que en general se caracterizan por ser muy agresivos en precios para atraer
consumidores a sus centros comerciales, lo que puede generar situaciones de mayor
competencia en estas zonas y con ello, la consecuente reduccion de precios finales de
comercializacion de los carburantes de automocion.

En este trabajo, el tipo de via donde operan las estaciones de servicio se recoge
por medio de variables dicotdmicas que toman valor uno cuando estas son autopistas
con peaje (Autopista), carreteras nacionales (Carretera), vias en zonas residenciales
(Residencial), vias en centros urbanos (CentroCiudad), o vias suburbanas en zonas

industriales (Industrial), y cero en caso contrario.

3.2 Factores de diferenciacion

3.2.1 Marca de Abanderamiento

La utilizacion de la marca como un elemento diferenciador entre estaciones de
servicio es una estrategia que se ha generalizado en este sector. En general, se observa
que la competencia se establece entre grandes operadores petroleros integrados
verticalmente con larga trayectoria en los mercados nacionales compitiendo con marcas
de operadores menores y con estaciones de servicio independientes. Los primeros se
caracterizan por realizar un esfuerzo notable en diferenciacion de sus estaciones de

servicio por medio de promociones, publicidad y campanas de fidelizacion, mientras
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que, en el otro extremo, las estaciones de servicio no abanderadas centran sus esfuerzos
en competir mas intensamente en precios (Hastings, 2004; Bello y Cavero, 2008).

Esta generalizacion de las estrategias de marca en el sector ha propiciado su
utilizacion como variable explicativa de los precios de comercializacion de gasolinas y
gasoleos en multiples trabajos, ratificando en practicamente todos ellos su efecto
positivo sobre los precios finales (Shepard, 1991; PNG y Reitman, 1995; Hastings,
2004; Bello y Cavero, 2008; Lewis, 2008; Hosken, McMillan y Taylor, 2009, entre
otros).

En este trabajo, cada estacion de servicio ha sido identificada por su marca de
abanderamiento. Se distinguen, por un lado, las estaciones de servicio que operan con
las marcas del Grupo Repsol-Ypf (Repsol), Cepsa (Cepsa) y Bp (Bp), ya que son los
tres operadores con capacidad de refino en Espafia, y por otro, se ha agrupado al resto
de operadores petroliferos que operan en este mercado y que no poseen capacidad de
refino nacional con la variable “Otras Marcas”. Por ultimo, hemos identificado a las
estaciones de servicio no abanderadas o independientes (No Abanderadas). Las
evidencias existentes para el mercado espafiol hacen esperar que los precios de
comercializacion de los operadores con mayor prestigio y reconocimiento a nivel local

sean mayores que los precios de comercializacion de los operadores independientes.

3.2.2 Servicios Ofrecidos.

Los servicios afiadidos a la venta de carburantes que los usuarios pueden

disfrutar en el momento de la compra de los carburantes (tiendas de conveniencia,

servicios de hosteleria y restauracion, mecanica rapida, entre otros), pueden tener un

importante impacto en los precios finales (Slade, 1998). Esto es asi por que en general,
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los consumidores no realizan la compra basandose Unicamente en los precios de la
gasolina (Eckert y West, 2005). Asi, si una gasolinera es autoservicio o no, si ofrece
lavado o no, o si ofrece o no servicios de restauracion o tiendas de conveniencia, puede
ser un elemento determinante que oriente la eleccion de compra por parte de los
consumidores. Asimismo, la presencia de servicios puede variar la percepcion de
calidad del establecimiento y con ello la predisposicion a pagar por parte de los
consumidores finales.

Por todo ello, en una situacion de competencia imperfecta-no colusiva seria
esperable un efecto positivo del nivel de servicios ofrecidos sobre los precios finales.
Este mismo resultado podria observarse en una situacion de colusion si los operadores
fijasen precios de colusion diferenciados dependiendo de si se ofertan o no servicios en
el punto de venta. Por tltimo, en una situacién de competencia perfecta no se espera
sobreprecio como consecuencia de los servicios ofrecidos (Eckert y West, 2005).

Sin embargo, también es cierto que la utilizacion de estos servicios convierte a la
gasolinera en un negocio mas complejo y dindmico que el mero repostaje, donde los
servicios, en muchos casos, constituyen un elemento esencial para la rentabilidad del
establecimiento. Esta diversificacion de productos en el punto de venta, permitiria
alcanzar economias de alcance en los establecimientos, lo que podria propiciar,
dependiendo de la estrategia del establecimiento, una reducciéon de los precios de
comercializacion de los carburantes.

En este trabajo, hemos tenido en cuenta los servicios comunmente considerados
en la literatura especializada: Lavado Automadtico, Asistencia al Repostaje, Tienda de
Conveniencia y Servicios de Reparacion. Asimismo, hemos decidido agrupar los
servicios ofrecidos en la gasolinera creando un indice acumulativo de servicios

siguiendo los criterios de Bollen y Lennox (1991) y Bello y Cavero (2008), evitando

14



asi posibles problemas en la especificacion del modelo como consecuencia de utilizar

muchas variables dicotOmicas.

3.2 Cotizacion spot

El precio spot de los carburantes de automocién es una proxi adecuada de su
coste marginal de produccion (Bacon, 1991). Si utilizdramos como referencia el precio
spot del crudo hariamos depender el precio final de la gasolina (gasoleo), al menos en
cierta medida, de la demanda de otros productos refinados dada la produccioén conjunta
que caracteriza al refino® (Borenstein er al. 1997). La inclusion de esta variable en
nuestro analisis nos permitird conocer en qué medida transmiten las estaciones de
servicio los cambios que se producen en los precios spot a los precios finales antes de

impuestos de los carburantes de automocion.

4. Base de datos

Las estaciones de servicio utilizadas en este estudio provienen de una muestra
unica representativa de la red espafiola de estaciones de servicio. El procedimiento de
recoleccion de datos se inicid con la identificacion de las estaciones de servicio de la
red’, distinguiendo por marca de abanderamiento y por Comunidad Auténoma (CCAA),
exceptuando las Islas Canarias. Posteriormente, se realizd un muestreo estratificado,
proporcional a la participacion de los distintos operadores en cada CCAA para lo cual se

utilizaron los datos publicados en la Enciclopedia Espaiola del Petrdleo, Petroquimica y

* Del crudo del petroleo se obtienen una amplia variedad de productos, como gasoleos, gasolinas, naftas,
queroseno, etc.

> Directorio de Estaciones de Servicio de la Revista Estaciones de Servicio para el afio 2007.
Tecnipublicaciones Espana, S.L. Madrid.
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Gas (2007). De esta forma, la composicion de la muestra quedo6 definida por un total de
529 estaciones de servicio en donde todas las provincias estdn representadas.
Posteriormente, la empresa Catalist Espafia selecciond de forma aleatoria las estaciones
de servicio concretas que componen la muestra. Para cada una de estas estaciones, se
adquiri6é informacion referente a su localizacion, caracteristicas del mercado donde
competian y los servicios que ofrecian en el afio 2007 a la propia Catalist Espafia.

Los precios de la gasolina de 95 octanos y del gaséleo A de automocion de las
EESS de la muestra son los publicados por el Ministerio de Industria, Comercio y

Turismo (http://geoportal.mityc.es/hidrocarburos/eess/), todos los lunes del periodo

comprendido entre el 1 de febrero y el 30 de noviembre de 2007°. Se logro obtener la
informacion necesaria para construir todas las variables que utilizamos en este trabajo
para el 91,5% de las estaciones de servicio de la muestra, completando asi un total de
484 gasolineras perfectamente identificadas por sus caracteristicas y por los precios a
los que comercializan los carburantes de automocion a lo largo de 39 semanas del afio
2007. Los precios utilizados en las estimaciones son los precios de los carburantes de
automocion antes de impuestos.

Nuestra muestra refleja adecuadamente el peso que tienen los distintos
operadores petroleros en el sector de la distribucion de carburantes de automocion a
través de estaciones de servicio, ya que su participacion en la muestra refleja
adecuadamente su cuota de mercado’. En lo que respecta a los precios, nuestra muestra
refleja fielmente la evolucion de los precios antes de impuestos en Espana. Asi, el
Grafico 1 muestra como practicamente coinciden los precios medios mensuales de

nuestra muestra, tanto para la gasolina (Pga) como para el gasoéleos (Pgl), con los

% Segun el articulo 4 del Real Decreto 6/2000 todas las estaciones de servicio de la red espafiola estan
obligadas a remitir los precios de comercializacién de hidrocarburos los lunes de cada semana.

7 Las cuotas de mercado de los distintos operadores en el afio 2006 fueron: 43,7%, Repsol; 18,3, Cepsa;
7%, BP; 17%, Otras Marcas; y 14%, No abanderadas, (Enciclopedia Nacional del Petréleo, Petroquimica
y Gas, 2007)
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estimados por el Ministerio de Industria (Pgamityc, caso de la gasolina; Pglmityc, caso
del gasoleo®) para el periodo que nosotros analizamos. Por ultimo, el rango de variacion
de precios entre CCAA (Cuadro 2) es muy similar el estimado por el citado Ministerio

de Industria.

Insertar Grafico 1

Analizando la estadistica descriptiva acerca de los factores de localizacion que
se presentan en el cuadro 1, se observa que, en media, las estaciones de servicio de la
muestra se distancian de su competidor més cercano en 3,10 kilémetros, con una
desviacion tipica de 4,10 kilometros. La estacion de servicio que opera de forma mas
aislada, lo hace a 32 kilometros de distancia a su rival mas proximo. Por otra parte, si
observamos las caracteristicas del mercado local, que se ha definido en un radio de 2
kilometros alrededor de una estacion de servicio dada, observamos que, en media, son
aproximadamente dos estaciones de servicio las que compiten con cada gasolinera.
Ademas, en el 23% de las estaciones de servicio de la muestra el mercado local de las
mismas esta constituido inicamente por estaciones de servicio de la misma marca. En
esta misma area de influencia, en el 10% de los casos existe la presencia de al menos

una estacion de servicio independiente.

Insertar Cuadro 1

El 66 % de las estaciones de servicio de la muestra estan instaladas en centros de
ciudades, zonas residenciales e industriales. El 31 % de estaciones de servicio operan en

carreteras y autovias nacionales y comarcales, mientras que el 3% de las estaciones de

8 http://www.mityc.es/energia/petroleo/Paginas/Index.aspx
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servicio de la muestra se localizan en autopistas con peaje. Por ultimo, el nivel de
servicios ofrecidos varia entre 0 y 4, situdndose la media cerca de dos.

En cuanto a los precios antes de impuestos, la estadistica descriptiva que se
presenta en el cuadro 2, muestra una importante dispersion de precios para el periodo
analizado. El rango de precios es de 22,6 céntimos de euro/litro para la gasolina y de
19,32 céntimos de euro/litro para gaséleo A para todo el periodo y para toda la muestra.
Sin embargo, esta informacion de precios exige un andlisis descriptivo mas
pormenorizado, en el cual se recojan las variaciones de precios medios entre meses y
entre regiones y dentro de las distintas regiones. En este sentido, tal y como se recoge
en el cuadro 2, los rangos ante mencionados se explican en gran medida por el efecto
temporal. El rango de medias mensuales para todas las estaciones de la muestra se situa
en 11,6 y 8,57 céntimos de euro, para gasolinas y gasoleos, respectivamente. Sin
embargo, las diferencias de precios medios antes de impuestos que existen entre las
distintas regiones para todo el periodo son mucho menos acusadas, ya que el rango de
medias es de 1, 44 céntimos de euro para la gasolina de 95 octanos y de 1,56 céntimos

de euro para el gasoleo A’.

Insertar Cuadro 2

No obstante, la muestra refleja que, en general, la dispersion de precios que
existen dentro de cada CCAA y en un mismo momento del tiempo es notablemente

. . . 10
superior a la existente entre regiones (cuadro 3)

? Estos rangos son similares a los rangos mensuales de precios entre CCAA que el Ministerio de Industria
estima para 2007.

0 Asimismo, la diferencia de precios antes de impuestos entre la estacion de servicio mas cara y la mas
barata para el conjunto de Espafia, estimada a partir de los datos de nuestra muestra y en un mismo
momento del tiempo, rondaria en media los 14,18 céntimos de euro por litro para la gasolina y los 11,5
para el gasoéleo.
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Insertar Cuadro 3

5. Metodologia econométrica y resultados

Estimamos los parametros de la ecuacion (1) a partir del siguiente modelo

(regresion agrupada o pooled):

P, =p+X,B+U, (2)

donde ¢ es el término constante; X, es el vector de las variables explicativas y 4, es el

término de error aleatorio. Es decir, estimamos el precio semanal antes de impuestos a

nivel de estacion de servicio, P,

>, tanto para la gasolina como para el gasoleo, en
funcion de factores de localizacidon, diferenciacion y de la cotizacion spot de los
carburantes de automocion. Realizamos la estimacion por MCO con errores estandares
de Newey-West robustos a la autocorrelacion y heteroscedasticidad.

Las estaciones de servicio fijan los precios antes de impuestos en funcion del
coste de los imputs, fundamentalmente en funcion del coste de los carburantes de
automocion, y en funcion de los factores de localizacion que les afectan, tanto si
estamos hablando de estaciones de servicio que operan baja la marca de un operador al
por mayor'' como de estaciones de servicio no abanderadas.

Los cuadros 4 y 5 presentan presenta las estimaciones. Mdas concretamente, la

primera columna de cada tipo de carburante de automocidon presenta una version

' Esta situacién es independiente del tipo de contrato que se establezca entre el operador y la estacién de
servicio que lleva su marca. En todos estos casos, los operadores ademas de mantener un fuerte control
sobre la fijacion de precios a nivel de estacion de servicio (CNC, 2009) siguen una estrategia de marca
para el conjunto de estaciones de servicios de su red.
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reducida de la ecuacion (1), en la que incluimos como variables explicativas los factores
de localizacion y la cotizacion spot. En la segunda columna mostramos los resultados
incluyendo todas las variables explicativas.

Con respecto a los factores de localizacion, tanto para la gasolina como para el
gasoleo, obtenemos los mismos resultados. Asi, la variable distancia no es
estadisticamente significativa, lo que sugiere que el hecho de que la estacion mas
proxima a una dada esté mas o menos alejada no tiene ninglin efecto estadisticamente
relevante sobre los precios fijados por aquella. Por el contrario, si es estadisticamente
significativa la variable densidad, lo que nos indica que cuanto mayor es el nimero de
estaciones de servicio que una determinada estacion tiene en un radio de dos kilometros
mayores son los precios que fija para los carburantes de automocion. Asimismo, el
porcentaje de estaciones de la misma marca que una dada en un ratio de dos kilometros,
una vez controlados los efectos de diferenciacion, no tiene un efecto significativo sobre
los precios de aquella; pero si el que haya al menos una estaciéon de servicios no
abanderada en ese mismo radio, variable que, como esperabamos, tiene un efecto
negativo y significativo. Por lo tanto, solamente la presencia de estaciones no
abanderadas parece que intensifica la competencia en el ambito local en el sector
petrolero espafiol, y no asi el incremento del nimero de estaciones de servicio per se,
que incluso se podria traducir en una aumento de precios.

Como era esperable, el hecho de que una estacion de servicio se encuentre en
una autopista tiene un efecto positivo y significativo sobre los precios, especialmente en
el caso del gaséleo. El que una estacion de servicio esté en un tipo de via u otro no tiene
ningln efecto estadisticamente significativo sobre el precio de la gasolina, pero si en el
caso del gasdleo donde observamos que las estaciones ubicadas en zonas industriales

ofrecen precios mas bajos que el resto. Las gasolineras presentes en esta zonas podrian
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fijar precios competitivos en el gasoleo con el objetivo de atraer a los camiones que
llegan a cargar/descargar productos en estas zona. Los aumentos en los volimenes de
ventas totales (litro por estacion) que pueden acarrear este tipo de estrategias de precios
podrian compensar los relativamente bajos precios de venta finales.

Con respecto a los factores de diferenciacion observamos diferencias
significativas entre la gasolina y el gaséleo. Asi, vemos como para la gasolina las
estaciones de servicio con marcas conocidas y diferentes a las refineras, las no
abanderadas y las de Repsol son las que ofrecen los precios mds baratos, siendo las
estaciones de servicio de Cepsa y BP las que tienen mayores precios. Para el gasoleo,
vemos como las diferencias de precios entre distintos tipos de estaciones de servicio son
relativamente mds acusadas que en el caso de la gasolina y como las estaciones de
servicio que operan bajo las marcas de las empresas refineras establecidas en Espana
cargan sistematicamente mayores precios que las estaciones que operan bajo otras
marcas y que las no abanderadas. La variables de servicios presenta el signo esperado,
ya que a mayores servicios, mayor precio.

Por ultimo, tanto para la gasolina como para el gasoleo rechazamos la hipdtesis
nula de que el coeficiente del precios spot es igual a uno (F=15577,46, p-valor=0,000;
F=146,79, p-valor=0,000. respectivamente), lo que sugiere que durante nuestro periodo
de andlisis los cambios que se han producido en el precio spot de los carburantes de

automocion no se han transmitido en su totalidad al precio final antes de impuestos.

Insertar Cuadro 4

Insertar Cuadro 5
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6. Discusion y Conclusiones

Este trabajo analiza el efecto que los factores de localizacion tienen en las
politicas de fijacion de precios de carburantes de automocion a nivel de estaciones de
servicio en Espafia. Para ello, se ha realizado un esfuerzo notable para construir una
base de datos propia constituida por 529 estaciones de servicio, que representan la
estructura competitiva del mercado espafiol, y para las cuales se cuenta con la
informacion de los precios fijados antes de impuestos durante 39 semanas en el afio
2007, tanto para gasolinas como para gasoleos. Ademas, cada estacion de servicio de la
muestra es identificada con sus caracteristicas de competencia local, es decir, distancias
a competidores mas cercanos, cantidad y marca de competidores locales y el tipo de via
donde se localiza, ademads de su marca de abanderamiento y de los servicios que ofrece.

Como principales conclusiones del trabajo destacamos las siguientes:

En primer lugar, la informacion sobre precios agregados de comercializacion
antes de impuestos para gasolinas y gasoleos pone de manifiesto que, en efecto, y
coincidiendo con la informacion facilitada por el Ministerio de Industria, Comercio y
Turismo, las diferencias de precios que existen entre las distintas CCAA espafiolas no
son muy acusadas. Sin embargo, si analizamos la dispersion de precios que existe
dentro de cada region y en un mismo momento del tiempo, comprobamos que las
diferencias de precios son notablemente mas destacadas, y en algunos casos suponen
mas del 25% de los precios medios en una CCAA y en una semana dada. Este resultado
desmitifica la creencia de que los precios de comercializacion en este sector presentan
muy bajos niveles de variacion y justifican el estudio de los posibles motivos que

explican esta variabilidad.
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En segundo lugar, las estimaciones de precios de gasolina y gasdleo ponen de
manifiesto que los factores locales tienen, de forma significativa, capacidad explicativa
sobre su variabilidad. En este sentido, el efecto de la densidad de estaciones de servicio
en los mercados locales donde éstas operan, sugiere la existencia de imperfecciones en
la competencia. Asi, hemos observado que la existencia de un mayor niimero de
estaciones de servicio en un radio de dos kilometros alrededor de una determinada
estacion tiene un efecto positivo y significativo sobre los precios finales fijados por esta
ultima. Esto sucede, ademads, independientemente de la marca con la que operan las
estaciones de servicio mds cercanas, ya que la presencia de estaciones de servicio de la
misma marca en este mercado no tiene un efecto significativo. Este resultado tiene
implicaciones para la politica de la competencia, en tanto que desde la CNC y desde la
CNE, y en reiteradas ocasiones, se ha sefialado que la apertura de gasolineras como el
elemento sustancial para introducir mayor competencia en el sector. Sin embargo,
nuestros resultados ponen de manifiesto que la promocidon de nuevas aperturas de
estaciones de servicio en los mercados locales no garantiza per se que los niveles de
competencia vayan a aumentar.

Ademas, hemos observado que cuando en el mercado local donde opera una
estacion de servicio existe al menos una gasolinera independiente o no abanderada, los
precios finales de comercializacion, tanto en gasolinas como en gasodleos, se reducen de
forma importante. Este resultado se alinea con los obtenidos en otros estudios
nacionales y extranjeros en los que se confirma que la existencia de estaciones de
servicio no abanderadas es un elemento dinamizador de la competencia y de la
reduccion de precios. Asi, los esfuerzos para introducir mayores niveles de competencia
en los mercados locales deberian centrarse en promover la presencia de estaciones de

servicio de este tipo, bien por medio de nuevas aperturas, bien facilitando los cambios
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contractuales. Este tipo de medidas tendrian un mayor efecto en las autopistas de peaje,
donde se observan de forma sostenida y sistematica niveles de precios superiores, y en
las que se constata la ausencia de estaciones no abanderadas.

Por ultimo, nuestros resultados no permiten identificar diferencias en la fijacion
de precios antes de impuestos entre gasolinas y gasdleos en funcion de los parametros
de localizacion, ya que los coeficientes estimados son muy similares en magnitud y
significatividad estadistica. Sin embargo, las estimaciones que recogen el impacto de la
marca sobre los precios finales, ponen de manifiesto la existencia de diferencias en las
estrategias de precios por productos entre los operadores que cuentan con capacidad de
refino en Espafia. Mdas concretamente nuestros resultados sugieren que Repsol, al
contrario que Cepsa y BP, estaria llevando a cabo una politica de fijacion de precios
diferente en el mercado de gasolinas que en el de gasoleos, siendo mas agresiva en el
primer caso al no diferenciarse sus precios de los fijados por estaciones no abanderadas
y con marcas reconocidas que no cuentan con capacidad de refino instalada en Espaiia.
A su vez, esto determina que en el mercado de la gasolina se observen diferencias
menos acusadas entre los distintos operadores con las estaciones de servicio
independientes, sugiriendo que el nivel de competencia en este mercado es mayor que
en el de gasoéleos.

Estas evidencias revelan la necesidad de estudiar en futuras investigaciones las
posibles causas que estén detrds de estas estrategias de precios, maxime teniendo en

cuenta, la notable importancia del consumo de gaséleo en Espaiia.
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Graficos y Cuadros

Graéfico 1: Comparativa de los precios mensuales de los carburantes de
automocion antes de impuestos (cent€/litro)
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Cuadro 1: Estadistica descriptiva de la muestra (484 estaciones)

Media Desv. Min. Max. N°
Tipica Obs.

Pitgqs0ina — Precio de la gasolina 95 octanos antes 49,919 3,766 36,480 59,070 18954
de impuestos. Céntimos de euro/litro.

Pitgssoco — Precio del gasoleo A antes de 51,816 2,932 40,600 59,920 18954
impuestos. Céntimos de euro/litro.

Cousolina-Cotizacion  spot la  gasolina-Platts 38,682 3,432 30,274 44,036 18954
Rotterdam. Céntimos de euro/litro.

Cousoleo-Cotizacion  spot del  gasoleo-Platts 38,000 2,832 32,770 45,000 18954
Rotterdam. Céntimos de euro/litro.

Distancia en kilometros a la estacion de servicio 3,1 4,099 0,01 32,7 18954

mas cercana.

Numero de estaciones de servicio en un radio de 1,92 2,338 0 9 18954
dos kilémetros.

Porcentaje de estaciones de servicio para las que  23% 0,36 0 100% 18954
sus mercados locales (dos kilometros de
radio) estan constituidos Unicamente por
estaciones de servicio que operan con la
misma marca.

Porcentaje de estaciones de servicio que en un  9,61% 0 100% 18954
radio de dos kilometros tienen al menos una
estacion de servicio No-Abanderada.

Porcentaje de estaciones de servicio localizadas 2,27% 0 100% 18954
en autopistas de peaje.

Porcentaje de estaciones de servicio localizadas 31,26% 0 100% 18954
en carreteras nacionales, comarcales,
autovias, etc.

Porcentaje de estaciones de servicio localizadas  5,29% 0 100% 18954
en zonas residenciales.

Porcentaje de estaciones de servicio localizadas 27,78% 0 100% 18954
en ciudades.

Porcentaje de estaciones de servicio localizadas 33,08% 0 100% 18954
en poligonos industriales.

0 100%

Porcentaje de estaciones de servicio que operan 45,74% 18954
con la marca Repsol*.

Porcentaje de estaciones de servicio que operan 17,76% 0 100% 18954
con la marca Cepsa

Porcentaje de estaciones de servicio que operan  6,80% 0 100% 18954
con la marca Bp.

Porcentaje de estaciones de servicio que operan 17,76% 0 100% 18954
con OtrasMarcas.

Porcentaje de estaciones de servicio que son 11,9% 0 100% 18954

NoAbanderadas.

Indice de Servicios** 1,82 1,82 0 4 18954

Fuente: Ministerio de Industria, Comercio y Turismo; Platts; y muestra propia
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*Estaciones de Servicio del Grupo Repsol: Repsol, Campsa y Petronor.

** Indice de Servicios se distribuye entre 0 y 4 en funcion del nimero de servicios que se ofrece.

Cuadro 2. Estadistica Descriptiva de los Precios de Gasolinas y Gasoleos antes de

Impuestos (cent€/litro).

Total de Medias Mensuales Medias Regionales

Observaciones
GASOLINA
Media 49,91 4991 4991
Desviacion Standar 3,76 3,84 0,345
Maximo 59,07 53,4 49,35
Minimo 36,48 41,8 50,79
Numero de 18954 9 16
Observaciones
GASOLEO
Media 51,81 51,81 51,81
Desviacion Standar 2,93 2,95 0,417
Maximo 59,92 55,05 52,62
Minimo 40,6 46,48 51,06
Numero de 18954 9 16
Observaciones

Fuente: Muestra propia
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Cuadro 3. Medias y rangos de precios en las estaciones de servicio de la muestra en tres momentos del tiempo.

Semana 12/02/2007

Semana 11/06/2007

Semana 15/10/2007

Comunidad Auténoma

Andalucia
Aragon
Asturias
Cantabria
Castilla La Mancha
Castila y Leon
Cataluiia
Extremadura
Galicia

Islas Baleares
La Rioja
Madrid
Murcia
Navarra

Pais Vasco

Valencia

Gasolina Gasoleo Gasolina Gasoleo Gasolina Gasoleo
Media ~Rango Media = Rango Media Rango Media Rango | Media = Rango Media Rango
46,46 2,67 41,77 3,10 52,23~ 7,67 @ 53,09 13,97 | 54,73 10,95 50,34 = 14,40
46,47 4,48 41,67 4,48 52,19 2,76 @ 52,93 422 54,81 233 50,29 @ 3,71
46,48 4,57 41,89 5,60 52,14 = 2,16 52,67 1,47 54,37 1,72 49,95 = 2,76
45,66 2,59 40,95 1,98 51,56 =~ 2,84 52,58 233 54,11 2,59 50,08 2,50
46,32 3,02 41,58 2,50 52,10 6,12 52,87 12,93 | 55,00 2,76 50,53 = 293
46,36 4,14 41,62 4,31 52,16 6,38 52,99 43l 54,73 4,05 50,25 @ 3,71
46,63 3,10 41,89 3,36 52,39 =~ 3,02 53,26 3,36 55,06 3,79 50,52 = 3,71
46,46 3,53 41,64 3,53 52,03 = 534 5236 11,90 | 54,80 3,62 50,60 4,66
46,76 1,55 41,87 1,47 52,30 5,78 52,74 11,81 54,91 2,50 50,37 @ 345
47,54 2,41 42,50 1,81 5327 =~ 0,95 @ 53,55 1,29 55,10 1,03 50,57 = 0,26
45,87 0,43 41,88 0,86 51,80~ 0,86 53,26 0,86 53,98 0,29 50,08 ' 0,29
47,09 5,00 42,31 5,00 53,21 491 5395 4,40 55,51 12,16 51,35 @ 6,03
46,34 1,55 41,79 0,69 5226 233 53,13 1,90 54,68 1,81 50,21 1,81
46,34 0,86 41,56 0,84 52,00 1,59 52,60 2,72 54,47 0,86 50,10 = 0,86
46,84 2,41 41,97 2,16 52,39 1,81 5296 = 1,98 54,81 1,72 50,19 = 2,16
46,51 6,47 41,76 5,52 52,42 6,98 5341 5,95 54,78 595 50,67 4,66

Fuente: Muestra propia
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Cuadro 4 .Resultados de la estimacion para la gasolina sin plomo de 95 octanos

Variable Coeficiente Newey-West p-valor  Coeficiente Newey-West p-valor
Estimado  Errores Estandar Estimado  Errores Estandar

Distancia 0,0115 0,0120 0,342 0,0055 0,0117 0,638
Densidad 0,0623 0,0213 0,004 0,0683 0,0213 0,001
Densidad-Marca 0,0010 0,0012 0,406 0,0007 0,0012 0,546
NoAbanderada -0,4149 0,1260 0,001 -0,3449 0,1254 0,006
Autopista 0,5703 0,2512 0,023 0,4329 0,2502 0,084
Carreteras 0,0700 0,1078 0,516 0,1681 0,1128 0,136
Residencial 0,0764 0,2166 0,724 0,1278 0,2156 0,553
CentroCiudad 0,0874 0,1091 0,423 0,0838 0,1128 0,457
Repsol -0,0398 0,1432 0,781
Cepsa 0,2982 0,1456 0,041
Bp 0,3729 0,1754 0,033
Otras -0,2548 0,1713 0,137
Servicios 0,1054 0,0470 0,025
Cotizacion spot 0,9018 0,0073 0,000 0,9018 0,0072 0,000
Constante 14,876 0,3034 0,000 14,629 0,3306 0,000
F 1766,02* 1206,74*

R-sq 0,6784 0,6814

N. Obs. 18.954 18.954

*p<0,001



Cuadro 5 .Resultados de la estimacion para el gaséleo A de automocion

Variable Coeficiente Newey-West p-valor Coeficiente Newey-West p-valor
Estimado Errores Estandar Estimado Errores Estandar

Distancia 0,0120 0,0057 0,035 0,0050 0,0051 0,330
Densidad 0,0622 0,01148 0,000 0,0665 0,0112 0,000
Densidad-Marca 0,0017 0,0005 0,003 0,0003 0,0005 0,564
NoAbanderadas -0,476 0,0712 0,000 -0,4240 0,0686 0,000
Autopista 0,6483 0,1316 0,000 0,5226 0,1239 0,000
Carreteras 0,1102 0,0535 0,039 0,1503 0,0547 0,006
Residencial 0,1969 0,1036 0,057 0,2192 0,1028 0,033
CentroCiudad 0,2135 0,0564 0,000 0,1775 0,0584 0,002
Repsol 0,3009 0,0746 0,000
Cepsa 0,4159 0,0766 0,000
Bp 0,3114 0,0909 0,001
Otras -0,0702 0,0957 0,463
Servicios 0,0684 0,0223 0,002
Cotizacion spot 0,925 0,0062 0,000 0,9259 0,0061 0,000
Constante 16,41 0,2435 0,000 16,09 0,2564 0,000
F 2495,95* 1720,20*

R-sq 0,8071 0,8108

N. Obs. 18.954 18.954

*P<0,001
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