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Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis - ANP

SUPERINTENDENCIA DE DEFESA DA CONCORRENCIA, ESTUDOS E REGULACAO ECONOMICA

NOTA TECNICA N2 22/2020/SDR/ANP-RJ

Rio de Janeiro, 26 de junho de 2020.

Assunto: Assimetria na Transmissdo de Precos na cadeia de distribuicdo de combustiveis liquidos (gasolina e diesel) e
GLP (P-13) (jun-19 a maio-20, em ambito nacional).

Ref.: Solicitacdo interna Diretoria Il (Documento SEI n2 0733026).

1. INTRODUCAO

1. A presente Nota Técnica tem como objetivo atender demanda da Diretoria Il (Documento SEI n2 0733026),
que solicitou manifestagdao da SDR, a luz das competéncias regimentais dessa Superintendéncia listadas no Regimento
Interno da ANP, sobre a teoria da assimetria na transmissdo de pregos na cadeia de distribuicdo de combustiveis liquidos
e de GLP, em meio a pandemia do novo coronavirus (COVID-19).

2. Diante do exposto, foi elaborada a presente Nota Técnica, composta por seis sec¢les, incluindo esta
introducdao. A secdao seguinte apresenta, brevemente, a atua¢do da ANP no acompanhamento dos pregos dos
combustiveis e o seu papel na defesa da concorréncia. Na terceira se¢do, sdo expostos alguns aspectos tedricos e
empiricos envolvendo o tema Assimetria na Transmissao de Pregos (ATP). A quarta se¢do mostra a estrutura do mercado
de distribuicdo de combustiveis liquidos e de gas liquefeito de petréleo (GLP) no Brasil. Na quinta secdo, é apresentada
uma analise do comportamento dos precos de gasolina comum, de dleo diesel e de GLP em botijoes de 13 quilos, entre
junho de 2019 e maio de 2020, bem como uma analise comparativa entre reajuste de produtor, distribuidor e
revendedor para os mesmos produtos, entre junho de 2019 a maio de 2020. Por fim, a sexta secdo traz as consideragdes
finais desta Nota Técnica.

2. A ATUACAO DA ANP NO ACOMPANHAMENTO DOS PREGCOS DOS COMBUSTIVEIS E SEU PAPEL NA DEFESA
DA CONCORRENCIA
3. Um dos objetivos primordiais das reformas implementadas, a partir da segunda metade da década de

1990, nos setores de infraestrutura, foi a introducdo de pressdes competitivas em industrias tradicionalmente
caracterizadas por uma organizacdo baseada em monopdlios estatais. Como parte deste conjunto de modificacdes
econdmicas, legais e institucionais, os precos dos combustiveis foram gradualmente liberados, de modo que, desde
2002, vigora no Brasil o regime de liberdade de pregos em todos os segmentos do mercado de combustiveis e derivados
de petréleo: producdo, distribuicdo e revenda.

4, No caso especifico das industrias de petréleo e seus derivados, gds natural e biocombustiveis, ficou a
cargo da ANP a promocgdo da livre concorréncia e a garantia do abastecimento nacional e a defesa dos interesses do
consumidor quanto a preco, oferta e qualidade. Neste contexto, a Agéncia busca atingir os objetivos previstos em lei
guanto a estes aspectos por meio da prote¢do do processo competitivo nos mercados regulados.

5. Em cumprimento as determinacdes da Lei n? 9.478/1997 (Lei do Petréleo), a ANP acompanha
continuamente o comportamento dos pregos praticados pelas distribuidoras e postos revendedores de combustiveis

automotivos e de GLP, através da realizagdo de uma pesquisa semanal de pregos realizada por empresa contratada®. O
programa denominado Levantamento de Pregos e de Margens de Comercializagdo de Combustiveis (LPMCC) abrange
gasolina comum, etanol hidratado combustivel (alcool etilico hidratado combustivel - AEHC), 6leo diesel ndo aditivado,
dleo diesel S-10, gas natural veicular (GNV) e gas liquefeito de petréleo (GLP - botijao de 13 quilos), pesquisados em 459
localidades, de acordo com procedimentos estabelecidos pela Portaria ANP n2 202, de 15/8/2000.

6. Tal programa de pesquisa de pregos possibilita 0 acompanhamento dos diversos mercados de distribuicao
e revenda de combustiveis, com a finalidade de identificar indicios de ocorréncia de infragdo a ordem econOmica. A
partir desta base de dados, a Agéncia pode elaborar analises acerca do comportamento dos pregos de revenda e de
distribuicdo, da dispersdao entre os precos em um determinado mercado relevante e das margens brutas dos
revendedores, a fim de configurar indicios, do ponto de vista estritamente econémico, de praticas anticompetitivas.

7. S3do de extrema importancia, portanto, as a¢Ges da Agéncia tanto em seu aspecto preventivo (buscando
evitar o surgimento de estruturas de mercado que afetem o processo concorrencial) quanto em seu aspecto repressivo
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(através das agGes de monitoramento e atuagdo junto aos demais agentes do Estado). Essas a¢des, no ambito da ANP,
sao realizadas pela Superintendéncia de Defesa da Concorréncia, Estudos e Regulagdo Econdmica (SDR). A SDR elabora

(i) pareceres técnicos? acerca das operacoes de fusdo e aquisicdo de empresas da industria de petrdleo e seus derivados,
gds natural e biocombustiveis e (ii) estudos, sob a forma de notas técnicas, acerca dos mercados de combustiveis com a
finalidade de atender solicita¢des tanto dos drgdos integrantes do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC),
guanto dos poderes Judicidrio, Legislativo e Executivo, do Ministério Publico Federal, dos Ministérios Publicos Estaduais,
dos Procons e de outras entidades publicas ou civis em todo o Pais.

8. Destaca-se que a aplicacdo da Lei de Defesa da Concorréncia no ambito da Administragdo Publica Federal
é competéncia exclusiva do SBDC, formado, a partir da vigéncia da Lei n? 12.529/2011, pelo Conselho Administrativo de

Defesa EconOGmica (Cade)3, autarquia vinculada ao Ministério da Justica e pela Secretaria de Advocacia da Concorréncia
e Competitividade (SEAE), érgdo subordinado ao Ministério da Economia. No atual desenho institucional, compete a
ANP, no ambito dos mercados por ela regulados, comunicar ao Cade fatos que possam configurar infragbes contra a
ordem econdmica, conforme estabelece o Art. 10 da Lei n. 29.478/97.

9. A Agéncia ndo esta obrigada a comunicar toda e qualquer denuncia recebida, mas apenas aquelas que,
apos exame técnico, julgar representarem, de fato, indicios de infracdo a ordem econdémica. O Cade, por sua vez, com
base nos fatos comunicados pela ANP, pode instaurar um processo administrativo contra as empresas representadas
(caso julgue que ha indicios suficientes para eventual condenag¢do), ou, caso avalie que os indicios existentes ndo sao
fortes o suficiente para instaura¢do imediata de um processo administrativo, a Superintendéncia-Geral do Cade pode
promover inquérito administrativo para obter informag¢des adicionais acerca da conduta investigada e dos mercados
atingidos pela alegada pratica anticoncorrencial.

10. Destaca-se que o fundamento primordial da defesa da concorréncia é a defesa do interesse comum, uma
vez que a teoria econdmica moderna conclui que a melhor situagdo para a sociedade é o ambiente competitivo.

2.1. Indicios De Prdticas Anticompetitivas

11. A ordem ldégica da analise econdmica indica que, para identificar a eventual ocorréncia de conduta
anticompetitiva, é necessario antes delimitar o mercado onde tal conduta seria adotada. Apenas apds esta delimitagdo
prossegue-se a analise das condi¢gdes de mercado, a fim de se verificar ou ndo a ocorréncia de conduta ilicita.

12. A delimitagdo de um mercado relevante para a anadlise antitruste segue usualmente os principios

estabelecidos pelos Horizontal Merger Guidelines do D.o.J. e da FT.C. (1992)4 dos EUA, no Brasil adotados pelo Guia para
Atos de Concentra¢do EconOGmica da Seae e da antiga SDE, consubstanciados no chamado “teste do monopolista
hipotético”. Em sintese, o mercado relevante é definido como aquele espago de produtos e geografico no qual o
exercicio de poder de mercado por parte de uma empresa seja possivel, segundo pardmetros normativos do que se

entende por um aumento pequeno, mas significativo e persistente do pregos, por meio de ag¢des coordenadas ou
unilaterais.

13. De acordo com a metodologia de andlise utilizada pela ANP, os mercados relevantes de distribuicdo de
combustiveis no Brasil sdo segmentados por produto (gasolina, diesel, etanol hidratado, GLP e GNV) e, em geral, por
estados da federagdo (em alguns casos, entretanto, sdo agregados dois ou mais estados em um mesmo mercado
relevante). J& os mercados relevantes de revenda de combustiveis sdo definidos também a partir da segmentagdo por
produto, mas do ponto de vista geografico a delimitagdo corresponde aos municipios em analise.

14. No ordenamento juridico brasileiro, as infragdes a ordem econémica sao fixadas no artigo 36, caput e §3¢
da Lei n? 12.529/2011. O art. 36, transcrito abaixo, trata de uma regra geral de tipificacdo da infracdo, enquanto o seu
§32 exemplifica as condutas passiveis de infracdo:

“Art. 36. Constituem infracdo da ordem econdmica, independentemente de culpa, os atos sob qualquer forma

manifestados, que tenham por objeto ou possam produzir efeitos, ainda que ndo sejam alcangados:

I - limitar, falsear ou de qualquer forma prejudicar a livre concorréncia ou a livre iniciativa;

1T — dominar mercado relevante de bens ou servicos;

III — aumentar arbitrariamente os lucros; e

IV — exercer de forma abusiva posicao dominante.

§ 1° A conquista de mercado resultante de processo natural fundado na maior eficiéncia de agente econdmico em relagao
a seus competidores ndo caracteriza o ilicito prevista no inciso IL(...)”

15. Nota-se que tal artigo é restrito em sua hermenéutica, bastando que o ato enquadre-se nas hipdteses
previstas no art. 36 para que seja considerado ilicito (ou seja, as condutas identificadas no rol exemplificativo do seu §3¢
sdo passiveis de condenacgdo desde que estejam tipificadas no art. 36).

16. Importante mencionar, por fim, que eventuais indicios econdmicos de prdticas anticompetitivas ndo sao
suficientes, e mesmo necessarios, para a condenac¢do da pratica por parte da autoridade antitruste do pais, sendo
necessdria a confirmacdo desses indicios por meio de provas contundentes da realizagdo do acordo (atas de reunido,
escutas telefonicas etc). Da mesma forma, a consecugao dessas provas diretas permite a condenagao dos agentes sem a
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necessidade de producdo de indicios econ6micos.

2.2. Acordo de Cooperagdo Técnica CADE-ANP

17. Em 2013, Cade e ANP celebraram um Acordo de Cooperac¢do Técnica (ACT), renovado por 10 anos em
2018. O item 2.1 do ACT dispde que “Por meio da cooperagdo técnica reciproca instituida pelo presente acordo, os
participes almejam viabilizar ou aperfeicoar a atuagéo de cada um deles, no dmbito de suas competéncias, ou, ainda,
harmonizar, coordenar e articular estas atuagdes, propiciando, de um lado, uma regulagdo, monitoramento e fiscalizagéo
mais eficiente dos setores econémicos envolvidos e, de outro, a promog¢do ou melhor defesa da livre concorréncia nos
mercados correspondentes”.

18. Ademais, dentre os objetivos do ACT, consta:

“1.1.1 troca de documentos, informagdes, dados, relatérios, diagndsticos e estatisticas;
1.1.2 compartilhamento dos pareceres técnicos ou resultados de estudos e pesquisas elaborados unilateralmente ou dos
quais tomou conhecimento em virtude de suas respectivas atuagoes;

19. Assim, dentro do atual arcabouco legal, além do poder-dever da ANP de comunicar ao Cade fatos que
possam configurar infragbes contra a ordem econdmica — ato vinculado — por determinagdo do art. 10 da Lei n. ¢
9.478/97, o citado ACT, como forma de promogdo ou melhoria da concorréncia e de aumento da eficiéncia da regulacdo
e fiscalizagdo dos setores econ6micos por ela regulados, permite mecanismos de colaboragdo técnica espontdnea entre
as entidades.

3. ASSIMETRIA NA TRANSMISSAO DE PRECOS: ASPECTOS TEORICOS E ESTUDOS EMPIRICOS

20. O tema da transmissdo de pregos de combustiveis é amplamente tratado na literatura internacional e
busca identificar os determinantes para o descolamento de pregos ao longo da cadeia produtiva.

21. Silva (2011)6 destaca que a assimetria na transmissao de pregos (ATP) é entendida como uma divergéncia
de ajustamento dos pregos de um mercado e é comumente aceita como uma hipdtese de deficiéncia de mercado. No

entanto, Meyer e Von Cramon-Taubadel (2004)7 destacam que esta manifestacdo ndo necessariamente deriva de tal

deficiéncia. Segundo esses autores, a ATP posit'iva8 ndo se apresenta como um resultado claro. Silva (2011)9 menciona,

ainda, Bailey e Brorsen (1989), que mostram que o poder de mercado pode levar tanto a uma assimetria positiva quanto
0

negaﬁval.
22. Assim, para perceber que a assimetria pode ter diferentes origens, é necessario compreender suas
diversas classificagdes. Segundo os autores Meyer e Von Cramon-Taubadel (2004), as ATP podem ser classificadas de

acordo com trés critérios: assimetria vertical'* ou espaciallz; velocidade®3 e magnitude14 da assimetria; e assimetria

positiva ou negativalS.

23. Nessa mesma linha, Rodrigues e Losekann (2017)16 afirmam que, embora haja diversas referéncias que

indicam a existéncia de falhas de mercados como fatores relevantes a formagdo de ATP (quase sempre se referem a ATP
positiva, sob a hipdtese de que o poder de mercado garante que ajustes negativos sejam repassados lentamente ou em
menor intensidade ao consumidor), existem outros fatores igualmente relevantes que podem acarretar em ATP, mas que
sdo pouco abordados na literatura.

24, Os autores mencionam os seguintes trabalhos a fim de corroborar esse entendimento: Bedrossian e
Moschos (1988) sugerem que diferentes niveis de lucratividade entre empresas de um setor podem levar a ATP. Tappata

(2009) destaca que em mercados imperfeitamente competitivos do tipo price-searcher17 a dispersao nos pregos
observados é consistente com o custo de pesquisa do consumidor.

)18

25. Além disso, Rodrigues e Losekann (2017)~" elencam outros fatores determinantes da ATP: estoques;

intervengdes governamentais através de subsidios de precos e manutengdo de quotas comerciais; Ciclos de Edgeworth19

e até mesmo a entrada em vigor de uma regulamentacdo. A titulo de exemplo, os autores identificaram que:

|- a nova politica de pregos da Petrobras, com maior frequéncia de reajustes de prec¢o da gasolina
nas refinarias, aparentemente, acarretou em maior assimetria de transmissao nas duas Ultimas fases da
cadeia de comercializagdo, uma vez que, até 2016, as variagdes de prego eram convergentes;

- no Brasil, a legislagdo que obriga a adigdo do etanol anidro a gasolina A, bem como a de
mistura de biodiesel ao diesel pode gerar ATP devido ao elevado custo do transporte de etanol e do
biodiesel, e da baixa capilaridade da infraestrutura estabelecida. A concentracdo da produgdo de
etanol em uma regido cria diferenciais de custos de transporte de etanol para os centros consumidores.
Além disso, o etanol é transportado, principalmente, por caminhdes, permitindo que o impacto
marginal da distancia de transporte de etanol nos precos da gasolina varie com o prego do diesel.
Assim, a distancia para o centro produtor de etanol é uma varidvel importante para a oferta e afeta o
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preco do etanol e o preco da gasolina C. A mesma interpretacdo é valida para o 6leo diesel vendido ao
consumidor final. As diferengas de pregos do 6leo diesel em todo territério nacional sdo impulsionadas
pelos custos de transporte do biodiesel que também é transportado via caminhdes.

26. SILVA (2011) também destaca que a literatura recente indica diversas causas de ATP, como: a existéncia de

intervengao politica no mercado; a assimetria de informagdes; o gerenciamento de estoque; os custos de ajustamento e

o poder de mercado, sendo que estas duas Ultimas razdes dominam a recente literatura sobre o tema?”.

27. Alguns trabalhos também costumam associar a ATP com a existéncia de colusdo no mercado. Sob esse

aspecto Tappata (2006)21, desenvolveu um modelo, considerando um mercado competitivo e consumidores com
informacdo imperfeita, constatando que a ATP pode ocorrer em um mercado competitivo.
Contrary to public opinion and previous work suggesting that collusive behavior was the cause behind asymmetric

pricing, this paper shows that it can well be the outcome of a competitive market. This finding reinforces the
importance of consumer search models in explaining actual markets functioning.

28. Percebe-se, portanto, que a teoria econémica aponta diversas possiveis causas para o fendmeno da ATP,
que, inclusive, é associado a uma expressdao de uso comum entre os estudiosos do tema “Prices rise like rockets but fall

like feathers”zz.

29. A forma frequente de ocorréncia da ATP é destacada por Peltzman (2000)23. Utilizando grandes amostras
de produtos diversos, o autor concluiu que os pre¢os dos produtos tendem a responder mais rapidamente aos aumentos
dos insumos do que a redugdo, e que esta tendéncia é encontrada em dois de cada trés mercados analisados, tanto em
mercados de bens de produ¢dao como nos mercados de bens de consumo. De acordo com o autor, em ambos os tipos de
mercados, a resposta assimétrica aos choques de custo é substancial e duradoura. Destacam que, em média, a resposta
imediata a um choque positivo é ao menos duas vezes a resposta de um choque negativo e essa diferenga é sustentada
por pelo menos 5 a 8 meses.

30. E possivel, ainda, citar diversos outros estudos, em diversas partes do mundo, incluindo no Brasil, que
demonstram que a ocorréncia de ATP é comum em diversos mercados, inclusive nos pulverizados, como o mercado de
revenda de combustiveis liquidos.

31. Rodrigues e Losekann (2017) constataram que os dados referentes a Cuiabd indicaram que as varia¢des de
preco na distribuicdo e na revenda sdo divergentes, além disso, perceberam uma maior volatilidade de precos na
revenda comparativamente ao Rio de Janeiro. Em periodos de pregos estdveis na distribuicdo, observaram variagées
significativas no prego do varejo. Além disso, em diversas outras cidades brasileiras observaram comportamento
assimétrico entre ambos os pregos.

32. Em seu trabalho, Silva (2011)24 fez uma ampla revisdo da literatura sobre ATP25, mencionando, além de
Peltzman (2000), ja citado, diversos outros estudos empiricos que demonstram a ocorréncia de ATP em diversos
mercados, destacando-se:

| - Bacon (1991) que utilizou, no Reino Unido, uma base de dados quinzenais referente ao
periodo de 1982 a 1989 para observar o comportamento do mercado de gasolina sob a transmissao de
precos spot do petréleo bruto até o mercado varejista. O autor concluiu que houve evidéncias a
respeito da assimetria na transmissdo de pregos, mostrando que as redugdes no preco do petréleo
bruto (spot) sdo totalmente transmitidas apds oito semanas ao mercado varejista, enquanto é
necessaria apenas uma semana para a transmissao integral de um aumento de precos spot;

- Von Cramon-Taubadel (1998), em uma investigacdo de ajuste de prego assimétrico para os
produtores e atacadistas do mercado de pereciveis alemdo, encontrou que os pregos do atacado
reagiam mais rapidamente aos choques positivos do que a choques negativos, oriundos do nivel de
unidade agricola.

33. O autor cita ainda uma série de estudos realizados em mercados de combustiveis liquidos nos Estados
Unidos, pais frequentemente mencionado em trabalhos que tratam da industria petrolifera, nos mais diversos elos de
sua cadeia produtiva:

|- Karrenbrock (1991) analisou, para os EUA, o comportamento dos pregos de gasolina no varejo
entre janeiro de 1983 e dezembro de 1990, constatando que os aumentos no prego do combustivel sdo
transmitidos mais rapidamente ao consumidor que as redug¢des do mercado atacadista;

- Duffy-Denno (1996) analisou o mercado de gasolina para Salt Lake City durante o periodo de
1989 a 1993, constatando evidéncias de assimetrias de pre¢o durante os periodos de mudangas nos
precos médios de atacado, porém, ndo constatando evidéncias dessa assimetria durante choques de
mercado;

I - Borenstaein et al (1997), em um dos estudos mais detalhados a respeito de assimetria de
informacdo, analisaram o mercado norte-americano no periodo entre 1986 e 1992 e concluiram que os
precos da gasolina no varejo respondem mais rapidamente a aumentos do que redug¢des nos insumos.
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34. Esta secdo buscou apresentar estudos acerca da ocorréncia de ATP, tendo como objetivo indicar possiveis
causas do ponto de vista econdmico. As referéncias mencionadas demonstram a existéncia deste fenédmeno em distintos
mercados, inclusive naqueles bastante pulverizados, cabendo destacar o interesse de investigacdes especificas nos
mercados de revenda de combustiveis liquidos automotivos.

4, CARACTERISTICAS GERAIS DO MERCADO DE DISTRIBUIGAO DE COMBUSTIVEIS LIQUIDOS E DE GLP NO
BRASIL

4.1, Setor de distribuicdo de combustiveis liquidos

35. O setor de distribuicdo de combustiveis liquidos é formado, atualmente, por 156 empresas autorizadas

pela ANP. Uma estratégia adotada nos Ultimos anos pelos agentes para ganhar escala e market share foi a aquisicdo de
empresas no mercado. Desde 2005, o setor de distribuicdo de combustiveis liquidos vem sofrendo consistente processo
de concentragdo, expresso em movimentagoes de fusdes e aquisi¢des entre as maiores empresas do setor e na aquisi¢ao
de distribuidoras locais e regionais, destacando-se:

- aquisicdo da AGIP pela Petrobras Distribuidora em 2005;
Il - aquisicdo de parte da Ipiranga, em 2007, pela Petrobras Distribuidora e pelo Grupo Ultra;

1l - formacgdo da Alesat, entre o Grupo ALE e a Satélite, em 2006;

V- compra da ExxonMobil (Esso) no Brasil pela Cosan, em 2008;
V- aquisi¢cdo da Texaco pelo Grupo Ultra em 2009;
VI - criagdo da Raizen, joint venture entre a Shell e a Cosan, em 2011; e
VII - aquisi¢do da Latina pela Raizen, em 2014.
36. Em 2017, por outro lado, o Cade reprovou a aquisicao da Alesat pela Ipiranga.
37. O movimento de concentra¢do acima mencionado foi detectado pelo indice de concentragdo CR4, que

mede a participa¢ao de mercado dos quatro principais agentes do setor. Entre 2009 e 2013, o CR4 passou de 68,42% para
74,12%, impulsionado, sobretudo, pela constituicdo da Raizen, em 2011, que, a época, passou a ser a terceira maior

distribuidora do Brasil%®.
38. Atualmente, as quatro maiores distribuidoras de combustiveis liquidos do pais sdo: Petrobras
Distribuidora, Ipiranga, Raizen e Alesat. Os Graficos 1 e 2 apresentam, respectivamente, a evolugdo de participacdo de

mercado de gasolina comum e de 6leo diesel dessas distribuidoras em ambito nacional, bem como a evolugdo do CR4,
entre 2015 e 2019.

Grdfico 1 - Evolugdo do CR4 e da participagéio de mercado dos principais agentes no mercado de distribui¢cdo de gasolina C no
Brasil — 2015 a 2019
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39. Conforme se percebe da analise do Grafico 1, a participacdo das quatro maiores distribuidoras de
combustiveis liquidos automotivos reduziu-se nos tltimos cinco anos (o CR4 passou de 71,74% em 2015 para 63,82% em
2019), com destaque para a BR Distribuidora que perdeu cerca de 5,1 pontos percentuais desse mercado. Apesar da
concentracdo ainda observada, tais dados evidenciam um fortalecimento, ainda que discreto, das distribuidoras de
menor porte, de atuagdo mais regional.

Grdfico 2 - Evolugdo do CR4 e da participagdo de mercado dos principais agentes no mercado de distribuigéo de dleo diesel no
Brasil — 2015 a 2019
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40. Como se depreende do Grafico 2, a participa¢do das quatro maiores distribuidoras de combustiveis

liquidos automotivos reduziu-se nos ultimos cinco anos (o CR4 passou de 79% em 2015 para 70% em 2019), com
destaque para a BR Distribuidora que perdeu 8 pontos percentuais desse mercado. Nesse periodo, evidencia-se, ainda,
um aumento de participa¢do da Raizen e de distribuidoras de médio porte, com atuagdo predominantemente regional.

4.1.1. Aspectos gerais da logistica de distribui¢do de combustiveis

41. A maior parte da produgdo nacional de combustiveis automotivos (gasolina A e dleo diesel A) é oriunda
das refinarias. A Petrobras é responsavel por cerca de 98% da capacidade de refino total do pais. Boa parte das unidades
de refino esta localizada préxima ao litoral brasileiro e bastante concentrada na Regido Sudeste.

42. A determinag¢do da dimensdo geografica do mercado de distribuicgdo de combustiveis automotivos
liquidos exige a compreensdo da logistica de distribuicdo destes produtos, desde o produtor até os postos de revenda
dos combustiveis automotivos ou até os grandes consumidores dos setores comercial, industrial e rural, ressaltando a
localizagdo das bases de armazenamento (primarias e secundarias) e a movimentagdo dos produtos a partir de cada uma
delas.

43, De modo geral, o planejamento logistico de determinada distribuidora concentra-se na modelagem de
decisdes sobre estoques, transporte e localiza¢do das instalagdes. Como pode ser visto na Figura 1, a seguir, ha trés tipos
de fluxos principais na distribuicdo de combustiveis: fluxo primario (dos produtores e terminais de importacdo para as
bases de distribuigdo), fluxo de transferéncia (entre bases) e fluxo de comercializagdo (das bases ou dos terminais para os
clientes).

Figura 1 - Fluxos principais na distribuicdo de combustiveis
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Fonte: Elaboracao prépria, baseada em FIGUEIREDO (2006) e SOARES (2003).

44, Figueiredo (2006)27 afirma que, na cadeia logistica de distribuicdo de combustiveis, os fluxos primarios de
diesel e gasolina (que representam a retirada destes produtos das refinarias e posterior transporte para as bases
primdrias) sdo basicamente realizados por dutos e por cabotagem. Os biocombustiveis, por sua vez, saem das
usinas/centros coletores para os terminais e bases primarias e/ou secundarias, basicamente, por ferrovias e por
rodovias. A localizagdo das instalagdes (bases primarias e secundarias) é crucial para a logistica de combustiveis, uma vez
que as transferéncias de produtos ocorrem a fim de aproximar os estoques e os mercados consumidores, de modo a
reduzir os custos com o transporte rodoviario para os clientes.

45, Adicionalmente, afirmam Bowersox et al. (2006)28 que o custo do transporte muitas vezes representa a
maior parcela individual dos custos logisticos, sendo o custo por unidade de massa inversamente proporcional ao
tamanho da carga transportada (quanto maior a carga transportada menor o custo por unidade de massa, para uma
mesma distancia).

4.2. Setor de distribuigdo de GLP

46. O segmento de distribuicdo de GLP é atendido, atualmente, por 19 empresas autorizadas pela ANP em
operac¢do, que comercializam diretamente com consumidores finais (a granel ou por recipientes transportdveis) ou por
meio de uma rede de cerca de 60 mil revendedores de GLP (envasado em recipientes transportaveis).

47. O Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC) analisou alguns atos de concentracdo no mercado
de distribuicdo de GLP. Entre as operag¢Ges mais recentes, pode-se citar: a aquisi¢cdo da Shell Gas pela Ultragaz, em 2003;
a aquisicdo da Agip pela Petrobras, em 2004; a operagdo de aquisicdo da Gasball pelo Grupo Consigaz, em 2007; a cessao
dos ativos da Nutrigds para a Ultragaz, em 2011; e a aquisi¢do Repsol pela Ultragaz, também em 2011. Todos eles foram
aprovados pelo Cade, sem restricdes. Por outro lado, recentemente, no ano de 2018, o Cade reprovou a compra da
Liquigaz por parte da Ultragaz.

48. O segmento de distribuicdo de GLP possui como caracteristica grande concentracdo de mercado, com os
cinco maiores grupos econOmicos — Ultragaz, Liquigas, Supergasbras, Nacional G3s Butano e Copagaz — juntos,
respondendo por cerca de 92% das vendas diretas de GLP no Brasil. Além disso, conforme se denota do Grafico 3, as
quatros maiores distribuidoras vém mantendo grande estabilidade em market share, com discreto acréscimo de
participacdo de mercado das distribuidoras de médio porte. Copagaz e Consigaz, por exemplo, tiveram 8,7% e 3,6% de
participacdo de mercado em 2019, respectivamente, tendo esta UGltima uma atuag¢do mais regionalizada no Centro-oestre
e Sudeste.

Grdfico 3 — Evolugdo do CR4 e da participagéo de mercado dos principais agentes no mercado de distribui¢céo de GLP no Brasil —
2015 a 2019
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4.2.1. Aspectos gerais da logistica de distribui¢do de GLP
49, No Brasil, o GLP é produzido de trés formas distintas: (i) por meio do refino de petréleo (73,8%); (ii) como

subproduto nas centrais petroquimicas (1,7%) e (iii) a partir do gas natural, em Unidades Processadoras de Gas Natural
(24,5%)29. Além do GLP produzido em territério nacional, para suprir a demanda brasileira, a Petrobras historicamente
recorre a importagbes (13,4% do total consumido em 2018)30, sobretudo por via maritima. A recepg¢ao de navios
importadores de GLP esta restrita a apenas dois portos: Santos e Suape.

50. O suprimento de GLP ao consumidor é realizado nas modalidades granel e envasado, nos quais
sobressaem os recipientes transportaveis com capacidade de 13 quilogramas - os botijoes de 13 kg, que correspondem a

cerca de 71% do GLP comercializado no mercado31, cuja principal utilizagdo é para uso doméstico, sendo o restante para
uso comercial e industrial. Atualmente, estima-se que existam 117 milhdes de botijdes de 13 kg em circulagdo no
mercado.

51. A figura 2 espelha, de forma esquematica, a estrutura do mercado de GLP.

Figura 2 - Cadeia Logistica do GLP
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Fonte: Elaboragdo propria.

52. A Figura 3 indica a localizacdo aproximada das unidades produtoras de GLP no Brasil (polos de
suprimento). Vale apontar que a regido sudeste é responsavel por mais de 50% da oferta nacional de GLP.

Figura 3 - Localizagdo das Unidades Produtoras de GLP no Brasil
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Fonte: Gargalos na infraestrutura da cadeia de GLP para um cendrio de 10 anos, 2015.

53. Cada unidade de producdo é responsavel por atender a demanda de um conjunto de localidades. Assim, a
situacdo geografica dos polos de fornecimento define uma cadeia de abastecimento de regides e municipios. Conforme
pode ser observado na Figura 4, a producdo de Sdo Paulo é responsavel por grande parte do abastecimento da regido
Sudeste e pela quase totalidade da regido Centro-Oeste. A cadeia de Pernambuco atende também aos estados do Rio
Grande do Norte, Paraiba e Alagoas. Por sua vez, observa-se que a cadeia do Parand é também responsavel por
abastecer Santa Catarina.

Figura 4: Municipios e suas cadeias de suprimento
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Fonte: Cadeias Logisticas de GLP, ILOS, 2015.

54, O fluxo de suprimento do GLP, em grande parte, guarda relagdo com o fluxo dos combustiveis liquidos. O
gas extraido internamente nas unidades produtoras, assim como o gas recebido via importagdo nos portos de Santos e
Suape, sdo, entdo, estocados em instalagdes de armazenamento de grande porte (tancagem). Apds o armazenamento,
gue ocorre em poucos pontos concentrados no pais, o GLP é entdo ofertado as distribuidoras. O gas é entdo
transportado dos tanques de armazenamento dos polos de suprimento até as bases mantidas pelas distribuidoras de
GLP, onde o gas é armazenado em tanques pressurizados. Essa movimentagdo pode ser por meio de gasodutos,
cabotagem (modal aquaviério) e/ou caminh&es. Assim, percebe-se que a localizacdo das bases das distribuidoras é
elemento central para uma operacdo eficiente.

55. As bases das distribuidoras que recebem o GLP diretamente da Petrobras (normalmente via dutos) sdo
denominadas bases primarias. Essas bases primarias abastecem caminhdes tanque para alimentar as demais bases da
distribuidora, denominadas bases secundarias. Ambos os tipos de bases podem realizar o engarrafamento de vasilhames
bem como fornecer GLP a granel por meio de caminhdes.

56. Por fim, o segmento de GLP também tem a peculiaridade de possuir uma logistica reversa, ou seja, além
de todos os custos referentes ao fluxo da matéria-prima até o produto acabado ao consumidor final, existe o custo de
destroca do botijdo. Por forca da regulamentagdo vigente, a distribuidora de GLP s6 pode comercializar botijdo de sua
marca, além de ser a responsdvel pela manuteng¢do do botijdo. Assim, é necessario que a distribuidora de GLP, além de
recolher os botijoes vazios de sua marca para novo processo de envase, efetue a destroca de todos os botijdes de outras
marcas que estdo estocados em suas bases.

5. ANALISE DO COMPORTAMENTO DOS PRECOS

57. Inicialmente, destaca-se que os pregos dos combustiveis automotivos e do GLP sdo estabelecidos pelos
agentes econ6micos em regime de livre mercado, sendo definidos em fungdo de diversos fatores, tais como: custos de
aquisi¢do do produto, margem liquida de remuneragdo, despesas operacionais (saldrios e encargos sociais, aluguel das

instalacGes, frete, etc.), impostos incidentes e padrdo de concorréncia existente em cada mercado>2.

58. Vale apontar que, em decorréncia das medidas de isolamento social resultantes da pandemia do novo
coronavirus (COVID-19), houve uma abrupta queda na atividade econémica, ndo s6 no Brasil, como no mundo. Em
coroldrio, a demanda por combustiveis liquidos sofreu uma forte retragdo. A Sintese Mensal de Comercializagdo de
Combustiveis da ANP, em sua edicdo n2 3 (http://www.anp.gov.br/publicacoes/sinteses/4397-sintese-
de-comercializacao-de-combustiveis), apontou para o més de margo de 2020, na comparagdo com o més anterior, queda
mensal de 12,55% nas vendas de gasolina comum, queda 16,63% nas vendas de etanol hidratado e um aumento de
4,35% nas vendas de 6leo diesel. Ndo obstante, o ministro das Minas e Energia, Bento Albuquerque, declarou que, em
abril de 2020, na comparagdo com abril de 2019, houve retra¢do de 35% no consumo de gasolina, 49% de etanol e de
20% de diesel (https://br.reuters.com/article/businessNews/idBRKBN22J24E-OBRBS).

59. Por outro lado, o consumo de GLP P13 aumentou, em provavel consequéncia das consumidores estarem
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mais em suas residéncias, gerando dois efeitos imediatos: 1 - maior consumo de GLP P13 na cocgdo de alimentos; 2 -
aumento do estoque residencial de GLP P13 por receio de eventual desabastecimento do produto. Segundo a Sintese
Mensal de Comercializagdo de Combustiveis da ANP, houve um aumento de 20% no consumo do produto, entre
fevereiro e margo de 2020.

60. Como para a presente Nota Técnica ndo ha uma defini¢do de mercado relevante geografico, visto que ndo
se trata da andlise de um caso concreto de indicio de pratica anticoncorrencial, serdo utilizados os pregos da gasolina
comum, dleo diesel e GLP (P-13) em nivel Brasil como referéncia de estudo de trajetéria e tendéncia.

5.1. Gasolina Comum

61. O Gréfico 4 a seguir consiste na observacdo do comportamento dos precos médios semanais de gasolina
comum na produgdo/importacgdo, distribuicio e revenda, bem como as margens brutas médias de distribuicdo e
revenda, referentes ao periodo de junho de 2019 a maio de 2020, no Brasil. Além disso, foi indicada no grafico uma linha

com a média mével*3 da margem bruta média de distribuicdo das ultimas oito semanas. De maneira ilustrativa, e o que
se repetird nas analise de éleo diesel e GLP P13 a seguir, destacou-se pela linha vertical pontilhada no grafico os periodos
antes e depois da decretagdo de pandemia pelo novo coronavirus (COVID-19) pela Organizacdo Mundial da Saude
(OMS), que ocorreu no dia 11/03/2020. Como cedigo, a partir dessa data, diversas medidas de isolamento social foram
tomadas em todo o Brasil, como a suspensdo das aulas presenciais, o fechamento do comércio fisico de itens ndo
essenciais, a adog¢do do teletrabalho para grande parte dos trabalhadores, o fechamento de ruas e espagos publicos,
dentre outras. Importante destacar que, para uma analise mais detalhada dos movimentos dos pregos da gasolina, seria
necessario observar diversos elementos adicionais, dentre eles a variagao do prego do etanol anidro.

Grdfico 4 - Evolugéo dos precos médios de produgéo/importagdo, distribuigéo e revenda e das margens brutas médias de

distribuigdo e revenda de gasolina comum no Brasil — junho de 2019 a maio de 2020%% -em R$/litro
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Fonte: Elaboragdo prépria, a partir de dados do Levantamento de Pregos e de Margens de Comercializagdo de Combustiveis — ANP;
precos de produtores e importadores de derivados de petréleo — ANP; Relatério Mensal do Mercado de Derivados do
Petréleo/MME; e CEPEA/ESALQ - Sdo Paulo. Para o meses de margo e abril de 2020 foram usadas a mesma aliquota de ICMS da
ultima semana de fevereiro de 2020, visto que a divulgagdo da composi¢do mensal de pregos ndo estava disponivel pelo MME até o
fechamento desta Nota Técnica.

62. No Grafico 4, é possivel observar que as trajetdrias dos precos médios de producgado, distribuicdo e revenda
da gasolina comum foram relativamente analogas no Brasil entre junho de 2019 e maio de 2020. Verifica-se
que o preco médio de revenda da gasolina comum no Brasil iniciou o periodo em anélise posicionado no patamar de RS
4,50/litro. Até o inicio da pandemia, o preco médio nos postos revendedores oscilou entre RS 4,30/litro (primeira
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semana de setembro de 2019) e RS 4,60/litro (na semana iniciada em 19/01/2020). Por seu turno, no mesmo
interregno, o preco médio de distribuicdo da gasolina comum no Brasil, que iniciou junho de 2019 no nivel de RS
4,06/litro, variou entre a minima de RS 3,83/litro (na ultima semana de agosto de 2019) e a maxima de RS 4,14/litro (na
semana iniciada em 19/01/2020). A partir da semana iniciada em 15/03/2020, logo apds a OMS decretar pandemia,
iniciou-se uma forte trajetéria de queda em ambos os pregos médios, com a revenda registrando decréscimo na
ordem de 15% nas nove semanas seguintes, encerrando o periodo em anélise em RS 3,83/litro, e o preco do combustivel
no atacado caindo cerca de 19%, valendo na ultima semana de maio de 2020, em média nacional, RS 3,31/litro.
Observa-se, ainda, que na ultima semana analisada houve um marginal acréscimo médio da gasolina comum nas
distribuidoras, na ordem de 0,5%. Como serd explicitado a seguir, os movimentos dos precgos de distribuicdo e revenda
de gasolina comum foram uma resposta as alteragbes de precos nas unidades produtoras, porém em prazos e
intensidades dissemelhantes.

63. Como se denota do Grafico 4, o pre¢o da gasolina A nas unidades produtoras comegou com o valor médio
de RS 2,74/litro e foi decrescendo até atingir o patamar de RS 2,54/litro em agosto de 2019, com retra¢do de cerca de
7,5%. Logo apds, iniciou-se um longo movimento de alta nos pregos de produgdo da gasolina A, chegando ao patamar de
RS 2,83/litro no principio do ano de 2020 (essa alta foi de aproximadamente 11%). Relevante ressaltar, conforme
ilustrado no Grafico 4, que, em diferengca do que aconteceu com a distribuicdo e revenda, as unidades produtoras de
gasolina A deram inicio a uma sequéncia de queda nos pregcos em momento bem anterior ao inicio da Pandemia, visto
gue nota-se viés baixista ja no comecgo de janeiro de 2020. Nesse contexto, de janeiro a abril de 2020, o preco médio de
producdo da gasolina A registrou uma queda na ordem de 34%, com célculo de valor médio para a ultima semana de
abril de 2020 em RS 1,86/litro. Por outro lado, durante o més de maio de 2020, houve um acréscimo da gasolina comum
nas unidades produtoras, de cerca de 21% em média, encerrando o periodo analisado no patamar de RS 2,20/litro.

64. Ademais, no que tange a evolu¢do da margem bruta média de distribuicdo da gasolina comum no Brasil, o
Grafico 4 evidencia dois aspectos: i) observaram-se, em boa parte do periodo apreciado, trajetdrias compativeis com
uma espécie de sistema de amortecimento das variagdes de pregos praticados pelos produtores de gasolina A, isto é:
aumentos no prego da gasolina A na produc¢do sdo acompanhados de retragdo nas margens brutas das distribuidoras;
em contrapartida, redugdes - ou periodos de certa estabilidade - no preco da gasolina A nas refinarias estdo associados a
incrementos nas margens brutas das distribuidoras; ii) em linha com o aspecto apontado do item i), notou-se um forte
aumento das margens médias brutas no segmento de distribuicdo de gasolina comum a partir do final de fevereiro de
2020, sobretudo pds inicio da adog¢do de medidas restritivas, a despeito dos pregcos em queda em todas as etapas de
comercializacdo da gasolina. Isso se deve ao fato das distribuidoras, em média, ndo estarem repassando integralmente e
de forma imediata as redugGes de precos da gasolina A nas unidades produtoras. A margem bruta média de revenda
também apresentou elevagdo de patamar no periodo posterior a ado¢do de medidas restritivas, porém em nivel inferior
ao verificado em relagdo as margens de distribuicdo.

65. Como se depreende das ponderagBes acima, os pregos de distribuicdo e revenda, de certa forma,
acompanham os movimentos de reajustes das unidades produtoras, porém sempre com algum descompasso temporal e
de repasses. Além disso, observaram-se trajetérias compativeis com uma espécie de sistema de amortecimento entre
as variagBes de pregos praticados pelos produtores de gasolina A e as margens médias brutas praticadas pelas
distribuidoras da gasolina comum. Essas constata¢des, em parte, alinha-se com a teoria da Assimetria de Transmissao de
Precos. O Grafico 5 ilustra a evolugdo dos reajustes médios semanais de gasolina no Brasil, na produgao, na distribuicao
e na revenda, entre junho de 2019 e maio de 2020.

Grdfico 5 - Evolugdo dos reajustes semanais médios da gasolina no Brasil, em relagdo a semana anterior — junho de 2019 a
maio de 2020 — em RS/litro
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Fonte: Elaboragdo propria, a partir de dados do Levantamento de Pregos e de Margens de Comercializagdo de Combustiveis — ANP;
precos de produtores e importadores de derivados de petréleo — ANP; Relatério Mensal do Mercado de Derivados do
Petréleo/MME; e CEPEA/ESALQ - Sdo Paulo. Para o meses de margo e abril de 2020 foram usadas a mesma aliquota de ICMS da
ultima semana de fevereiro de 2020, visto que a divulgagdo da composicdo mensal de precos ndo estava disponivel pelo MME até o
fechamento desta Nota Técnica.

66. Conforme observa-se da area ilustrada pelo Grafico 5, em média, na maior parte do periodo analisado, os
reajustes (positivos e negativos) praticados pelos produtores de gasolina A sdo acompanhados pelos distribuidores e,
logo apds, pelos revendedores, porém em intensidades diferentes e com certa defasagem temporal, o que, mesmo em
carater preliminar, permite identificar o fendmeno da assimetria de transmissdo de pregos (conforme secdo Ill) nos
diferentes elos da cadeia de abastecimento no Brasil.

67. Apds o periodo de decretacdo da Pandemia, destaca-se que a maior queda semanal na producéo foi de RS
0,21/litro na semana iniciada em 22/03; a maior queda semanal na distribuicdo foi de RS 0,21/litro, duas semanas
depois; e a maior queda da revenda foi de RS 0,15/litro, na semana iniciada em 05/04. De forma ilustrativa, a drea azul
aparente no Grafico 5 representa com mais clareza a assimetria nas transmissdo de pregos entre producdo e distribui¢do
de gasolina.

68. Por fim, segundo os dados coletados, as distribuidoras repassaram, em média, cerca de 55% da queda
acumulada da gasolina A nas unidades produtoras desde o inicio da Pandemia (RS 0,37/litros foram repassados dos RS
0,67/litro), até o final de abril de 2020. Ndo obstante, nota-se em maio de 2020, os reajustes da gasolina A praticados
pelas unidades produtoras que, segundo a Teoria da ATP e observado o padrdo de comportamento dos reajustes
expostos no Grafico 5, pode-se esperar o repasse de tais reajustes na distribuicdo e na revenda, com lapso temporal e
intensidade indeterminados.

5.2. Oleo Diesel

69. O Grafico 6 a seguir consiste na observa¢gdo do comportamento dos precos médios semanais de dleo
diesel na producdo/importacdo, distribuicdo e revenda, bem como das margens brutas médias de distribuicdo e
revenda, referentes ao periodo de junho de 2019 a maio de 2020, no Brasil. Além disso, foi indicada no grafico uma linha
com a média mével da margem bruta média de distribuicdo das ultimas oito semanas. Da mesma forma, foi plotada no
grafico uma linha vertical pontilhada separando os periodos antes e depois da decretacdo de pandemia pelo novo
coronavirus (COVID-19) pela OMS.

Grdfico 6 - Evolugéio dos precos médios de produgéo/importagéo, distribuicéio e revenda e das margens brutas médias de
distribui¢do e revenda do éleo diesel no Brasil — junho de 2019 a maio de 2020%% - em RS/litro
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Fonte: Elaboragdo prépria, a partir de dados do Levantamento de Pregos e de Margens de Comercializagdo de Combustiveis — ANP;
precos de produtores e importadores de derivados de petréleo — ANP; Relatério Mensal do Mercado de Derivados do
Petréleo/MME; e 702 Leildo de Biodiesel da ANP. Para o meses de margo e abril de 2020 foram usadas a mesma aliquota de ICMS
da ultima semana de fevereiro de 2020, visto que a divulga¢do da composicdo mensal de pregos ndo estava disponivel pelo MME
até o fechamento desta Nota Técnica.

70. De acordo com o Grafico 6, é possivel observar trajetdrias semelhantes dos pre¢os médios de produgao,
distribuicdo e revenda de dleo diesel. Assim como ocorreu para a gasolina, para uma andlise mais detalhada dos
movimentos dos pregos do diesel, seria necessario observar diversos elementos adicionais, dente eles a variacdo do
preco do biodiesel.

71. O Gréfico 6 indica que o preco médio de revenda do 6leo diesel no Brasil comegou o més de junho de
2019 cotado a RS 3,64/litro, caiu cerca de 3,5% até a Ultima semana de agosto, quando se iniciou movimento de alta que
durou até semana iniciada em 19/01/2020, quando atingiu o nivel de RS 3,80/litro (nesse intervalo o aumento estimado
foi de quase 8%). A partir da Ultima semana de janeiro de 2020, os precgos do diesel nas bombas comecaram a cair até
chegar ao patamar médio de RS 3,01/litro na ultima semana de maio de 2020, com retracdo de aproximadamente
21%. Por deducdo, é possivel aludir que os movimentos dos pregos de revenda de éleo diesel sdo explicados pela
trajetéria de pregos médios praticados na etapa de distribui¢do. O preco de dleo diesel no atacado, iniciou o periodo
analisado valendo, em média, RS 3,27/litro. Retraiu ao patamar de RS 3,09/litro na Ultima semana de agosto de 2019 e
anotou aumento de mais de 11% entre agosto de 2019 e janeiro de 2020. A partir da semana iniciada em 19/01/2020
apresentou sucessivas quedas até atingir, na Ultima semana de maio de 2020, o nivel de RS 2,50, com a relevante
retracdo de quase 27%. Diferente do que ocorreu com a gasolina, nota-se que o segmento de distribuicdo e revenda de
Oleo diesel tiveram uma resposta mais rapida e vigorosa frente as redugdes do preco desse derivado nas unidades
produtoras. Quedas que ocorreram mesmo antes da decretagdo da Pandemia, conforma facilmente identificado no
Grafico 6.

72. Ndo obstante, observando o Grafico 6, é possivel absorver que o preco do éleo diesel nas unidades
produtoras, ao se cotejar o Grafico 4 da gasolina, teve uma comportamento mais volatil. Sendo, vejamos. O valor médio
do 6leo diesel cobrado pelas unidades produtoras foi de RS 2,51/litro no comego de junho. Retraiu-se em 5%, para RS
2,40/litro, no final de julho. De agosto ao final de outubro, elevou-se em quase 9%, quando atingiu o valor de RS
2,63/litro. Caiu novamente, para RS 2,53/litro e voltou a subir, a partir novembro de 2019, chegando ao patamar de RS
2,66/litro no comego do ano de 2020 (maior valor no periodo). A partir da primeira semana de janeiro de 2020 até a
segunda semana de maio do mesmo ano, calculou-se uma retragdo de quase 38% no preco médio do produtor do déleo
diesel (nha segunda semana de maio atingiu o valor minimo de RS 1,65/litro). Ja nas duas Ultimas semanas de maio de
2020, o prego do dleo diesel nas unidades produtores sofreu reajuste médio de quase 9%, encerrando o periodo em
andlise no valor de RS 1,79/litro.

73. A relagdo entre a evolugdo da margem bruta média de distribuicdo de d6leo diesel no Brasil com os
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movimentos dos precos nas unidades produtoras é menos nitida do que o observado para a gasolina C. No entanto, em
muitos periodos do grafico, essa relagdao fica evidenciada, notadamente nos momentos de queda nos pregos do
produtor, seguidos de elevagdo do patamar médio das margens brutas de distribui¢cdo. Outrossim, ha que ressaltar que
ndo houve um relevante aumento de patamar das margens da distribuicdo de dleo diesel no periodo apds decretagdo
da Pandemia. O nivel das margens médias da distribui¢do ja vinha em ascendéncia, em presumivel consequéncia a forte
queda nos precos de producdo (aqui remete-se ao sistema de amortecimento citado no item 5.1). Para comparacao,
fizemos uma estimativa média das margens brutas auferidas em trés intervalos (junho a dezembro de 2019; janeiro a
primeira quinzena de margco de 2020; e segunda quinzena de mar¢o de 2020 a ultima quinzena semana de maio de
2020), e os valores foram, respectivamente: RS 0,18/litro, RS 0,25/litro e RS 0,29/litro. Ou seja, a decretacdo da
Pandemia, s.m.j., ndo ensejou em relevante aumento de margens brutas de distribuicdo de dleo diesel. Em
complemento, ao que nos parece, 0 mesmo ocorreu em relagdo as margens brutas médias de revenda, que tiveram
trajetéria ascendente, ja a partir de janeiro de 2020, associada ao movimento de queda de pregos verificado a partir
desse més, tanto na produc¢do como na distribuicdo.

74. O Grafico 7 demonstra a evolugao dos reajustes médios semanais do dleo diesel no Brasil, na produgdo, na
distribuicdo e na revenda, entre junho de 2019 e maio de 2020.

Grdfico 7 - Evolugdo dos reajustes semanais médios do dleo diesel no Brasil, em relagdo & semana anterior — junho de 2019 a
maio de 2020 — em RS/litro
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Fonte: Elaboragdo propria, a partir de dados do Levantamento de Pregos e de Margens de Comercializagdo de Combustiveis — ANP;
precos de produtores e importadores de derivados de petréleo — ANP; Relatério Mensal do Mercado de Derivados do
Petroleo/MME; e 702 Leildo de Biodiesel da ANP. Para o meses de margo e abril de 2020 foram usadas a mesma aliquota de ICMS
da ultima semana de fevereiro de 2020, visto que a divulga¢do da composicdo mensal de pregos ndo estava disponivel pelo MME
até o fechamento desta Nota Técnica.

75. Da analise do Grafico 7 percebe-se que, via de regra, o distribuidor e o revendedor repassam os reajustes
dos precgos de dleo diesel praticado pelos produtores, porém com um lapso temporal e em patamares diversos, o que
igualmente coaduna a teoria da assimetria de transmissdo de pregos nos diferentes elos da cadeia de abastecimento de
combustiveis. De janeiro a segunda semana de maio de 2020, as quedas acumuladas nas diversas etapas da cadeia de
Sleo diesel foram: RS 1,01/litro na producdo, RS 0,85/litro na distribuicdo e RS 0,72/litro na revenda. J& nas duas ultimas
semanas de maio de 2020 houve um aumento de RS 0,14/litro do éleo diesel nas unidades produtores. Conforme ja
assentado nesta Nota Técnica, e elucidado na area azul aparente do Grafico 7, no caso do segmento de éleo diesel, as
respostas dadas pela distribuicdo sdo mais céleres e com intensidades mais proximas ao reajustes nas unidades
produtoras.

5.3. GLP
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76. O Grafico 8 a seguir consiste na observa¢do do comportamento dos precos médios semanais de GLP P13
na producdo/importacdo, distribuicio e revenda, bem como das margens brutas médias de distribui¢do e revenda,
referentes ao periodo de junho de 2019 a maio de 2020, no Brasil. Além disso, foi indicada no grafico uma linha com a
média mdvel da margem bruta média de distribui¢do das Ultimas oito semanas.

Grdfico 8 - Evolugédio dos precos médios de produgdo/importacéo, distribuicéo e revenda e das margens brutas médias
de distribuicéo e revenda do GLP P13 no Brasil — junho de 2019 a maio de 2020 — em RS/litro
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Fonte: Elaboragdo propria, a partir de dados do Levantamento de Pregos e de Margens de Comercializagdo de
Combustiveis — ANP; precos de produtores e importadores de derivados de petréleo — ANP; e Relatério Mensal do
Mercado de Derivados do Petréleo/MME. Para o meses de margo e abril de 2020 foram usadas a mesma aliquota de
ICMS da ultima semana de fevereiro de 2020, visto que a divulga¢do da composi¢do mensal de pregos ndo estava
disponivel pelo MME até o fechamento desta Nota Técnica.

77. De modo geral, o Grafico 8 denota uma trajetéria mais suave dos pregos médios de producdo, distribuicdo
e revenda de GLP P13 no Brasil no periodo analisado, quando comparados aos mercados de gasolina C e diesel. Também
observou-se, para o GLP P13, um método de amortecimento praticado pelas distribuidoras, qual seja: em agosto de 2019
houve uma queda do GLP nas unidades produtoras, acompanhada de elevacdo de patamar das margens médias brutas
de distribui¢do. Por outro lado, a partir de meados de outubro de 2019, com o inicio de uma trajetéria altista nos pregos
de producdo, as distribuidoras seguiram com movimento de redugdo de suas margens. Esse movimento sé terminou com
o encerramento do ciclo de alta do GLP na produg¢dao, no comego de de 2020, quando se estabilizou e depois voltou a
cair em periodo subsequente a decretagdo da Pandemia. Com essa estabilidade e queda do GLP nas unidades
produtoras, as margens médias brutas de distribuicdo de GLP P13 voltaram a se elevar. Como se percebe da andlise do
Grafico 8, os pregos médios de distribuicdo e de revenda de GLP P13 ficaram praticamente estdveis ao longo de todo o
periodo de junho de 2019 a maio de 2020 (com um discreta variagdo a maior na distribui¢cdo). O preco médio de
revenda oscilou sempre entre valores proximos a RS 69,00 e RS 70,00/botijdo P13. Na distribuicio, esses patamares
ficaram proximos a RS 51,50 e RS 53,00/botijdo P13. Nas unidades produtoras, podemos destacar o periodo pds
decretacdo da Pandemia, quando houve uma reducdo acumulada de RS 5,00/botijdo (passando do patamar RS
29,00/botijdo P13 para RS 24,00/botijdo P13), valor esse quase que totalmente incorporado pela margem das
distribuidoras, que saltou, em média, de um nivel préximo a RS 14,00/botijdo P13 no periodo anterior a decretacdo da
Pandemia, para um patamar de RS 18,00/botijdo. As margens brutas médias de revenda, por sua vez, apresentaram certa
estabilidade ao longo do periodo analisado, mesmo apds a decretagdo da pandemia.

78. O Grafico 9 a seguir detalha os reajustes semanais praticados pelo produtor, distribuidor e revendedor.
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Grdfico 9 - Evolugdo dos reajustes semanais médios da GLP P13 no Brasil, em relagdo a semana anterior — junho de
2019 a maio de 2020 — em RS/litro
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Fonte: Elaboragdo propria, a partir de dados do Levantamento de Pregos e de Margens de Comercializagdo de
Combustiveis — ANP; precos de produtores e importadores de derivados de petréleo — ANP; e Relatério Mensal do
Mercado de Derivados do Petréleo/MME. Para o0 meses de margo e abril de 2020 foram usadas a mesma aliquota de
ICMS da ultima semana de fevereiro de 2020, visto que a divulga¢do da composi¢do mensal de pregos ndo estava
disponivel pelo MME até o fechamento desta Nota Técnica.

79. O Grafico 9 replica o silogismo da teoria da assimetria de transmissdo de pregos considerando os reajustes
semanais da gasolina e do diesel. Da mesma forma, no GLP P13, hd, de maneira geral, por parte das distribuidoras de
GLP, um atraso no repasse dos reajustes praticados pelas unidades produtoras, sendo que tais repasses ndao siao
uniformes, tampouco, equivalentes, visto que dependem de diversos outros fatores na formag¢do de precgos. Esse
comportamento também associa-se ao comportamento histérico deste preco e a estrutura de mercado e da oferta
interna do produto. A area azul em destaque no Grafico 9, sobretudo no final do periodo analisado, denota um
represamento das quedas nas unidades produtoras, por parte dos distribuidores.

6. CONSIDERAGOES FINAIS

80. A presente Nota Técnica teve por objetivo atender demanda da Diretoria Il, que solicitou, manifesta¢cdo
desta Superintendéncia, a luz das competéncias regimentais estabelecidas no Regimento Interno da ANP, sobre o tema
assimetria na transmissdo de precos na cadeia de distribuigdo de combustiveis liquidos e de GLP.

81. Ressalta-se que os pregos praticados pelos diversos agentes econdmicos que atuam nas atividades de
abastecimento de combustiveis automotivos sdo definidos em regime de livre mercado, considerando fatores como:
custos de aquisi¢do do produto, margem liquida de remuneragdo, despesas operacionais, impostos incidentes e padrao
de concorréncia existente em cada mercado.

82. Do ponto de vista da teoria econémica, observa-se que sdo ricos os estudos sobre Assimetria de
Transmissdo de Precgos (ATP), os quais apontam para uma variedade de razdes que podem explicar o fenémeno. Nota-se
gue os estudos empiricos indicam que é possivel a ocorréncia de ATP, tanto positiva quanto negativa, na presenca de
poder de mercado, bem como nos mais diversos mercados, inclusive naqueles mais pulverizados.

83. A partir da anadlise preliminar do comportamento dos pre¢os de gasolina comum, dleo diesel e GLP
P13 para para o periodo de junho de 2019 a maio de 2020, considerando os dados disponiveis, verificou-se que, em
determinadas ocasides, quando o prego praticado pelo produtor aumentava, ndo se observava o repasse imediato desse
aumento aos revendedores, resultando em queda da margem bruta média das distribuidoras. Por outro lado, quando os
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precos do produtor recuavam, o repasse aos revendedores ndo eram automaticos, resultando em elevag¢do da margem
bruta desses agentes de mercado (distribuidores).

84. Em sintese, na maior parte do periodo analisado (nesse caso, de junho de 2019 a maio de 2020), os
reajustes (positivos e negativos) praticados pelos produtores de gasolina, diesel e GLP P31 sdo acompanhados pelos
distribuidores, porém em intensidades diferentes e com certa defasagem temporal, o que, mesmo em carater preliminar,
permite identificar o fendmeno da assimetria de transmissdo de precos nos diferentes elos da cadeia de abastecimento
no Brasil.

85. Destaca-se que as variagOes positivas das margens brutas médias de distribuicdo e revenda entre os
periodos pré e pds decretacdo da pandemia pela OMS (11/03/2020) foram mais sentidas no mercado de gasolina C, em
especial no setor de distribui¢do, que absorveram boa parte da reduc¢do dos pregos médios na produg¢dao. No mercado de
diesel, as elevagGes nas margens brutas médias de distribuicdo e revenda, ja haviam ocorrido até o periodo
imediatamente anterior a decretagdo da pandemia, em func¢do de o prego do produtor ter apresentado tendéncia de
queda desde janeiro de 2020. J4 no mercado de GLP, constatou-se aumento da margem bruta média de distribuigao no
periodo pds pandemia (movimento de elevagdo também teve inicio a partir de janeiro de 2020), enquanto a margem
média bruta de revenda foi pouco afetada. Apesar disso, em sintese, a tendéncia do comportamento dos pregos
(nacionais) nos diferentes elos da cadeia mostraram-se compativeis com as variagdes observadas na oferta primaria para
combustiveis liquidos. No caso do GLP, o comportamento apresentou especificidades que podem estar associadas as
caracteristicas especificas do mercado, como estrutura, condi¢des de oferta, custos operacionais e demanda.

86. Ressalta-se, todavia, que a analise pode, oportunamente, ser objeto de maior aprofundamento, inclusive
por meio da utilizacdo de ferramental estatistico e econométrico, bem como da desagregacdo geografica das variaveis
econdmicas a serem observadas.

87. O exame realizado também explicita que é inadequado esperar que os percentuais de reajuste (positivos
ou negativos) sejam repassados pelos demais elos da cadeia, uma vez que o combustivel constitui apenas uma parcela
do valor final do produto.

88. No mesmo sentido, do ponto de vista concorrencial, vale salientar que o acompanhamento permanente,
pela Agéncia, dos indicadores econdmicos do mercado de distribuicdo de combustiveis representa a¢do relevante no
ambito da atuagdo regulatéria, com respaldo na legislacdo vigente e de acordo com suas competéncias técnicas. O nivel
de concentracdo observado na ultima década, apesar das variagGes identificadas, permanece elevado, o que reforca a
necessidade de continuidade e amplia¢do deste acompanhamento.

89. Por fim, destaca-se que a andlise realizada na se¢do V propbs-se a apresentar um exame do
comportamento dos pregos de produgdo, distribuicdo e revenda e das margens brutas médias de distribuicdo de
gasolina comum, dleo diesel e GLP P13, a partir das estatisticas disponiveis nas bases de dados da ANP. Logo, ndo se
realizou uma analise especifica do comportamento de determinado agente econOGmico, com vistas a eventual
identificagdo de indicio de conduta anticompetitiviva.

Esta é a Nota Técnica.

Documento assinado eletronicamente

Rodrigo Milao de Paiva
Assessor de Defesa da Concorréncia e Regulagdo Econ6mica

Documento assinado eletronicamente

Abel Abdalla Torres
Coordenador de Defesa da Concorréncia e Regulagdo Econdmica

De acordo.

Documento assinado eletronicamente

Bruno Conde Caselli
Superintendente de Defesa da Concorréncia, Estudos e Regulagdo Econdmica
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1 A Anilise & Sintese Pesquisa e Marketing Ltda. é a empresa contratada pela ANP para a promocdo do Levantamento de
Precos e de Margens de Comercializagdo de Combustivesis.

2 A elaboracido desses pareceres ocorre quando ha solicitacdo do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (Cade).

3 Cabe a Superintendéncia-Geral do Cade a instauragéo e a instru¢do do Processo Administrativo e ao Tribunal
Administrativo de Defesa Economica do Cade seu julgamento.

4 Horizontal Merger Guidelines, D.o.J/FT.C., 1992, revisto em 1997, p. 5; respectivamente Department of Justice (D.o.J.)
(www.usdoj.gov) e Federal Trade Commission (F.T.C.) (www.ftc.gov).

5 O guia Seae/SDE assume como referéncia aumentos de 5%, 10% ou 15%, por periodo ndo inferior a um ano.

6 A. S. SILVA. et all. Transmissao Assimétrica de Precos: O Caso do Mercado de Gasolina a Varejo nos Municipios do
Brasil. Texto para Discussdo 008/2011. Programa de Pés-Graduagdo em Economia Aplicada FE/UFIJF. Juiz de Fora, 2011.

7 Em seu trabalho, Silva (2011) fez uma extensa revisdo bibliografica sobre trabalhos realizados relacionados ao tema (ATP).
Muitos desses trabalhos serdo mencionados ao longo deste topico, nao tendo sido possivel consultar os trabalhos originais
tendo em vista o exiguo tempo para a elaboragdo desta Nota Técnica.

8 Ocorre quando aumentos no preco do insumo sdo repassados direta e completamente ao preco final, enquanto redugdes sdo
repassados com gaps de velocidade e/ou magnitude.

9 op. cit.

10 Ocorre quando reducdes no preco do insumo sao repassados direta e completamente ao prego final, enquanto aumentos
sdo repassados com gaps.

11 A ATP vertical € identificada pela diferente forma como os precos de um determinado mercado final reagem a um
aumento (ou a uma redugdo) de pregos nos seus insumos.

12 A ATP espacial pode ser descrita pela diferenca entre ajustes positivos ou negativos de um determinado mercado de uma
regido a choques do mesmo mercado em uma regido vizinha (municipio, estado, pais, etc.).

13 A assimetria de velocidade se refere a tempos de resposta diferentes para ajustes positivos e negativos dos precos.

14 A assimetria de magnitude € definida como a divergéncia da magnitude da reac@o dos ajustes dos precos finais em
resposta a um aumento (ou da reducdo) dos precos a montante da cadeia.

15 A assimetria positiva e negativa € derivada das assimetrias de velocidade e magnitude. Se aumentos no pre¢co do insumo
sdo repassados direta e completamente ao preco final, enquanto redugdes sdo repassadas com gaps de velocidade e/ou
magnitude, o resultado é uma assimetria positiva. No entanto, se redu¢des no prego do insumo sio repassados direta e
completamente ao prego final, enquanto aumentos sio repassados com gaps, o resultado € uma assimetria negativa.
(PELTZMAN, 2000 Apud SILVA, 2011).

16 Em funcdo do exiguo tempo para a elaborag@o desta Nota Técnica, ndo foi possivel consultar os trabalhos originais citados
por esses autores e mencionados ao longo deste tdpico.

17 Esses mercados sdo caracterizados por barreiras a entrada e empresas que enfrentam curva de demanda negativamente
inclinada.

18 Kinnucan e Forker (1987) apud Rodrigues e Losekann (2017). No Brasil, como toda a cadeia produtiva de derivados é
dominada majoritariamente pela Petrobras, que € uma empresa de controle estatal, seus repasses de preco assimétricos entre
o mercado externo e interno pode estar diretamente relacionado com as politicas piblicas de controle de pregos.

19 De acordo com a teoria econdmica, Ciclos de Edgeworth sdo sequéncias de pequenos cortes dos precos por firmas que
vendem bens homogéneos, na busca por parcela do mercado. No caso mercado de combustiveis, quando os postos ficam com
margens muito pequenas, um posto aumenta significativamente o seu preco, sendo seguido pelos demais, e a partir de entdo,
uma nova rodada de cortes se inicia. Tal processo de ajustamento assimétrico é definido como ATP positivo, com grandes
aumentos e pequenos decréscimos de precos.

20 Entretanto, como ja mencionado por Meyer e Von Cramon-Taubadel (2004) esta dltima hipétese nem sempre sera
verdadeira, ja que existem lacunas na teoria econdmica sobre as origens da ATP.

21 Tappata, Mariano. Rockets and Feathers: Understanding Asymmetric Pricing. UCLA. Jan. 2006.
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22 Precos sobem como foguetes e caem como penas.
23 In Silva (2011).

24 Em funcdo do exiguo tempo para a realizacdo desta Nota Técnica, ndo foi possivel consultar os trabalhos originais
mencionados pelo autor.

25 O autor utiliza o termo em inglés assimetric price transmission (APT). Nesta Nota Técnica, estd sendo utilizado o termo
em portugués “assimetria na transmissdo de precos” (ATP).

26 Tais dados constam no trabalho “DIAGNOSTICO DA CONCORRENCIA NA DISTRIBUICAO E REVENDA DE
COMBUSTIVEIS AUTOMOTIVOS” — Rio de Janeiro: ANP, 2016. E pode ser econtrado em < http://www.anp.gov.br
/publicacoes/livros-e-revistas/2382-diagnostico-da-concorrencia-na-distribuicao-e-revenda-de-combustiveis-automotivos>.

27 Figueiredo, R. Gargalos logisticos na distribuicdo de combustiveis brasileira. Revista Tecnologistica, Sdo Paulo, Ano. 11, n.
126, p. 85-91, maio 2006. Disponivel em: <http://www.tecnologistica.com.br/>.

28 Bowersox, D. J.; Closs, D. J.; Cooper, M. B. Gestdo Logistica de Cadeias de Suprimentos. Porto Alegre: Bookman, 2006.
528 p.

29 Painel Dindmico do Mercado Brasileiro de GLP. <http://www.anp.gov.br/distribuicao-e-revenda/paineis-dinamicos-
abastecimento/298-distribuicao-e-revenda/5693-painel-dinamico-do-mercado-brasileiro-de-glp>.

30 Anudrio Estatistico ANP 2019. <http://www.anp.gov.br/publicacoes/anuario-estatistico/5237-anuario-estatistico-2019#Se
%C3%AT%C3%A30%202>.

31 Idem item 29.

32 Este ultimo, por sua vez, varia de acordo com elementos tais como renda da popula¢do, nimero de revendedores e
distribuidores que atuam no mercado e volume comercializado por tipo de combustivel.

33 O calculo das médias moveis € uma ferramenta que suaviza os dados de pregos para formar um indicador de tendéncia
sequencial. Elas ndo preveem a direcao dos precos, mas, antes, definem a sua direcdo atual com um determinado atraso.
Optou-se pela média mével de oito semanas para incorporar na andlise os efeitos da pandemia sobre as margens bruta de
distribuigdo.

34 Nota metodoldgica: (i) o preco produtor/importador de gasolina A inclui impostos federais — PIS/Cofins/Cide. Como os
dias das semanas do pre¢o do produtor sdo diferentes dos dias das semanas do LPMCC, foi realizado ajuste para unificar as
semanas pela ponderagdo do preco do produtor pelos dias que compdem a semana; (ii) o valor dos impostos estaduais foi
obtido de forma indireta pela multiplicagdo do % impostos estaduais (fonte: Relatério Mensal do Mercado de Derivados de
Petréleo/MME) pelo prego de revenda (fonte: LPMCC/ANP); (iii) margem revenda = preco de revenda — preco distribuigéo;
e (iv) margem distribui¢do = preco distribuicdo — (73% prego produtor gasolina A+ 27% preco etanol anidro) — impostos
estaduais.

35 Art. 30-A. Compete a Superintendéncia de Defesa da Concorréncia, Estudos e Regulacdo Econémica:

(...)

VII - elaborar andlises e cooperar com as diversas unidades integrantes da estrutura organizacional da ANP no que se
refere as atividades que tenham relagdo com a defesa da concorréncia;

(..)

XV - coordenar e realizar estudos e andlises econémicas, de acordo com as diretrizes estabelecidas pela Diretoria
Colegiada, visando apoiar o processo decisorio da Agéncia e as demais unidades integrantes da estrutura organizacional,
incluindo os seguintes temas:

a) industria do petréleo, gds natural, derivados de petroleo e biocombustiveis;

(...)

g) comportamento dos precos nos mercados nacional e internacional; (...).
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