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Assunto: Análise de assimetria na transmissão de preços no segmento de distribuição do mercado brasileiro de querosene de aviação
no período 2023-2024.

 

1. INTRODUÇÃO

1. A Agência Nacional do Petróleo, Gás Natural e Biocombus3veis (ANP) integra o Grupo de Trabalho (GT) ins8tuído pela
Resolução CNPE nº 10/2024, des8nado à proposição de medidas e diretrizes para os mercados de combus3veis aquaviários, combus3veis
de aviação e gás liquefeito de petróleo (GLP).

2. No âmbito do GT, a Superintendência de Defesa da Concorrência (SDC) participa de quatro dos cinco subgrupos: SubGT 01 –
Gás Liquefeito de Petróleo, SubGT 02 – Mercado de Combus3veis de Aviação, SubGT 03 – Combus3vel Sustentável de Aviação (SAF), e
SubGT 04 – Mercado de Combus3veis Aquaviários. Nos subgrupos de combus3veis de aviação e de GLP, os estudos devem contemplar, de
forma específica, a análise de assimetria na transmissão de preços  (ATP), considerando seus impactos no mercado e para os
consumidores finais.[1]

3. A ANP já abordou o tema da ATP em trabalhos anteriores [2], utilizando análise descritiva dos dados históricos de preços nos
mercados de interesse, conjugada a uma breve revisão da literatura sobre o tema. Esta Nota representa um avanço em relação às
manifestações anteriores ao incorporar uma revisão de literatura teórica e empírica mais abrangente, que permi8u a implementação de
metodologia econométrica para a detecção do fenômeno em mercados específicos.

4. Esta Nota, portanto, tem o obje8vo de contribuir para a construção do conhecimento no âmbito do Grupo de Trabalho
ins8tuído pela Resolução CNPE nº 10/2024, por meio da revisão de literatura sobre assimetria na transmissão de preços e implementação
de modelagem econométrica para investigar a existência de ATP nos mercados estudados pelo GT. Nesta Nota, em específico, a ocorrência
do fenômeno é pesquisada no segmento de distribuição do mercado brasileiro de Querosene de Aviação (QAV) no período 2023-2024.

5. O trabalho está estruturado em cinco seções, além desta introdução. A seção 2 detalha o regime de liberdade de preços e
especifica as atribuições da ANP. A seção 3 apresenta uma revisão da literatura teórica de assimetria na transmissão de preços, a seção 4
descreve a metodologia para iden8ficação de ATP a ser aplicada ao mercado brasileiro de QAV, como relatado na seção 5. Finalmente, a
seção 6 apresenta as considerações finais da Nota Técnica.

2. O REGIME DE LIBERDADE DE PREÇOS E AS ATRIBUIÇÕES DA ANP

6. Um dos obje8vos primordiais das reformas implementadas a par8r da segunda metade da década de 1990, nos setores de
infraestrutura, foi a introdução de pressões compe88vas em indústrias tradicionalmente organizadas sob monopólios estatais. Como
parte desse conjunto de modificações econômicas, legais e ins8tucionais, os preços dos combus3veis foram gradualmente liberados, de
modo que, desde 2002, vigora no Brasil o regime de liberdade de preços em todos os segmentos do mercado de combus3veis e derivados
de petróleo: produção/importação, distribuição e revenda.

7. No caso específico das indústrias de petróleo e seus derivados, gás natural e biocombus3veis, ficou a cargo da ANP a
promoção da livre concorrência, a garan8a do abastecimento nacional e a defesa dos interesses do consumidor quanto a preço, oferta e
qualidade. Nesse contexto, a Agência busca a8ngir os obje8vos previstos em lei por meio da proteção do processo compe88vo nos
mercados regulados.

8. Em cumprimento às determinações da Lei nº 9.478/1997 (Lei do Petróleo), a ANP acompanha con8nuamente o
comportamento dos preços pra8cados pelos produtores e importadores, pelas distribuidoras e pelos postos revendedores de
combus3veis automo8vos e de GLP. Os preços pra8cados por produtores, importadores e distribuidores são ob8dos a par8r de dados
declarados pelos próprios agentes no Sistema de Informações de Movimentações de Produtos (SIMP), da ANP. Já os preços de revenda
são ob8dos por meio do Levantamento de Preços de Combus3veis (LPC), uma pesquisa semanal realizada por uma empresa contratada
em 417 municípios brasileiros.

9. A par8r dessa base de dados, a Agência pode elaborar análises sobre o comportamento dos preços de revenda e de
distribuição, a dispersão entre os preços em um determinado mercado relevante e as margens brutas dos revendedores, com o obje8vo
de detectar, do ponto de vista estritamente econômico, possíveis práticas anticompetitivas.

10. São de extrema importância, portanto, as ações da ANP tanto no aspecto preven8vo (buscando evitar o surgimento de
estruturas de mercado que prejudiquem o processo concorrencial) quanto no aspecto repressivo (por meio de monitoramento e
ar8culação com outros órgãos do Estado). Essas ações são conduzidas pela Superintendência de Defesa da Concorrência (SDC),
responsável por elaborar (i) pareceres técnicos sobre operações de fusão e aquisição no setor de petróleo, gás natural e biocombus3veis e
(ii) estudos, na forma de notas técnicas, sobre os mercados de combus3veis, atendendo demandas dos órgãos do Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorrência (SBDC), do Judiciário, Legisla8vo, Execu8vo, Ministério Público, Procons e outras en8dades públicas ou civis em
todo o país.

11. A aplicação da Lei de Defesa da Concorrência na Administração Pública Federal é competência exclusiva do SBDC, que,
desde a entrada em vigor da Lei nº 12.529/2011, é formado pelo Conselho Administra8vo de Defesa Econômica (Cade), autarquia
vinculada ao Ministério da Jus8ça, e pela Secretaria de Reformas Econômicas, órgão do Ministério da Fazenda. No atual arranjo
ins8tucional, cabe à ANP comunicar ao Cade fatos que possam configurar infrações à ordem econômica, conforme estabelece o Art. 10 da
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Lei nº 9.478/1997. Para fortalecer essa atuação, a ANP mantém estreita cooperação com o Cade por meio de um Acordo de Cooperação
Técnica (ACT), firmado em 2013 e renovado por mais dez anos em 2018. O acordo visa aprimorar a atuação de ambas as ins8tuições, no
âmbito de suas competências, por meio da harmonização e ar8culação de ações, contribuindo para uma regulação, monitoramento e
fiscalização mais eficiente dos mercados, ao mesmo tempo em que reforça a promoção da livre concorrência.

12. Entre os instrumentos previstos no ACT, destacam-se a troca de informações técnicas, dados e diagnós8cos, bem como o
compar8lhamento de pareceres e resultados de estudos desenvolvidos por cada ins8tuição. Além de cumprir sua obrigação legal de
comunicar possíveis infrações, a ANP também pode colaborar de forma espontânea, contribuindo para a atuação coordenada entre
regulação setorial e polí8ca de defesa da concorrência. Essa ar8culação tem se mostrado fundamental para o enfrentamento de prá8cas
anticompetitivas e para o fortalecimento da eficiência regulatória no setor de combustíveis.

3. ASSIMETRIA NA TRANSMISSÃO DE PREÇOS

13. Nos termos da teoria econômica tradicional, empresas homogêneas competem em um mercado auferindo lucro zero, de
forma que o preço pra8cado é igual ao custo marginal do produto. Nesse cenário, choques — posi8vos ou nega8vos — nos custos dos
insumos afetam diretamente os custos marginais, e são imediatamente refle8dos em aumentos ou reduções nos preços, de forma
simétrica e reversível. Ou seja, se o custo do insumo aumenta, o preço sobe na mesma proporção; se o custo do insumo diminui, o preço
também cai proporcionalmente. Nesse cenário, observa-se uma transmissão ver8cal de preços simétrica[3] (Tappata, 2009; Peltzman,
2000).[4]

14. Na prá8ca, no entanto, há diversos mercados nos quais a transmissão de preços não ocorre de forma simétrica (Peltzman,
2000).[5] Nesses casos, os choques de custo nos insumos são repassados aos preços de maneira dis8nta, dependendo se o reajuste é
posi8vo ou nega8vo — o que caracteriza uma assimetria na transmissão de preços (ATP) (Meyer e Von Cramon-Taubadel, 2004). [6] A
seção 3.1 discutirá com mais detalhes as possíveis formas dessa assimetria.

15. A ATP indica que determinado grupo pode não se beneficiar de uma variação de preços, temporária ou permanentemente.
Se um aumento no custo dos insumos não é imediatamente repassado aos preços, os vendedores deixam de auferir beneWcios. Por outro
lado, se uma redução no custo dos insumos não é transmi8da de maneira instantânea, os consumidores não se beneficiam. Portanto,
reduções ou aumentos de preços assimétricos — que, em condições de simetria, teriam ocorrido antes e/ou com maior intensidade do
que a efe8vamente observada — resultam em uma distribuição de bem-estar dis8nta daquela que se verificaria sob simetria (Meyer e
Von Cramon-Taubadel, 2004).[7]

3.1. Classificação

16. Nos termos propostos por Meyer e Von Cramon-Taubadel (2004) [8], a assimetria pode ser classificada de acordo com três
critérios: (i) magnitude e/ou velocidade; (ii) posi8va ou nega8va; (iii) ver8cal ou espacial, sendo que esta úl8ma classificação não será
abordada uma vez que a transmissão de preços examinada nesta Nota Técnica ocorre ao longo dos elos da cadeia de suprimento de
combustíveis, ou seja, é vertical.

(i) magnitude e/ou velocidade

17. A assimetria de magnitude acontece quando existe uma diferença entre a magnitude dos reajustes de preços finais em
resposta a variações posi8vas e nega8vas dos custos dos insumos. Em outras palavras, acréscimos nos preços dos insumos são repassados
aos preços finais com maior ou menor intensidade do que os decréscimos ou, ainda, a magnitude da resposta depende da direção da
variação de custos. Essa ocorrência está representada no Gráfico 1, em que pin representa o custo do insumo e p out o preço de venda do
produto.

Gráfico 1: assimetria vertical de magnitude

Fonte: reproduzido de Meyer e Von Cramon-Taubadel (2004).

18. Nos casos concretos analisados nesta Nota Técnica, se o foco de análise for a revenda, p in equivale ao preço de distribuição
do combustível, enquanto pout equivale ao preço de revenda. Já se a análise es8ver direcionada para a distribuição p in equivale ao preço
do produtor, enquanto pout equivale ao preço de distribuição.

19. Uma assimetria de magnitude implica em uma transferência permanente de bem-estar de um agente econômico para
outro, em comparação com uma situação de simetria. No caso da análise focada na revenda de combus3veis, se um choque posi8vo nos
preços de distribuição for repassado em maior magnitude do que um choque nega8vo, há perda de bem-estar pelos consumidores e
ganho pelos revendedores.

20. A assimetria de velocidade, por sua vez, ocorre quando variações posi8vas dos custos dos insumos são repassadas de forma
mais rápida ou mais lenta do que as variações nega8vas. Ou seja, agora, a velocidade da resposta depende da direção da variação de
custos, conforme representado no Gráfico 2.

Gráfico 2: assimetria vertical de velocidade
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Fonte: reproduzido de Meyer e Von Cramon-Taubadel (2004).

21. Quando a assimetria verificada é somente de velocidade, a transferência de bem-estar entre agentes, em comparação com
uma situação de simetria, ocorre apenas temporariamente. Mais especificamente, de acordo com a representação do Gráfico 2, no
intervalo entre t1+n e t1.

22. Finalmente, as assimetrias de magnitude e velocidade podem ocorrer concomitantemente, como representado no Gráfico
3. Um aumento em pin é totalmente repassado a p out no intervalo de dois períodos (t₁ e t₂), enquanto uma redução em p in é transmi8da
somente de forma parcial em três períodos (t₁, t₂ e t₃).

Gráfico 3: assimetrias verticais de magnitude e velocidade

Fonte: reproduzido de Meyer e Von Cramon-Taubadel (2004).

(ii) positiva ou negativa

23. A assimetria é considerada posi8va quando o preço do produto reage de forma mais rápida ou com maior magnitude a um
aumento no custo do insumo do que a uma redução (Gráfico 4). Este é o fenômeno conhecido como “foguete/pena”: “os preços sobem
como um foguete e caem como uma pena”, expressão cunhada por Bacon (1991) [9], em uma análise sobre o comportamento dos preços
de revenda da gasolina no Reino Unido frente às variações nos preços praticados pelas refinarias.

24. Nos casos de assimetria posi8va, representada financeiramente por um aumento da margem bruta, em comparação com
uma situação de simetria, existe uma alteração da distribuição de bem-estar, na qual os consumidores transferem aos revendedores
parcela de seu excedente.

Gráfico 4: assimetria vertical positiva

Fonte: reproduzido de Meyer e Von Cramon-Taubadel (2004).

25. Em oposição, a assimetria é considerada nega8va quando o preço do produto reage de forma mais rápida ou com maior
magnitude a uma redução no custo do insumo do que a um aumento (Gráfico 5). Já este comportamento de preços ficou conhecido como
“rocha/balão”: “preços caem como uma rocha e sobem como um balão”, conforme definido por Bremmer e Kesselring (2016) [10] em
uma análise da relação entre preços do petróleo e da gasolina nos Estados Unidos.

26. Nos casos de assimetria nega8va, representada financeiramente por uma redução da margem bruta, em comparação com
uma situação de simetria, existe uma alteração da distribuição de bem-estar, na qual os revendedores transferem aos consumidores
parcela de seu excedente.

Gráfico 5: assimetria vertical negativa
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Fonte: reproduzido de Meyer e Von Cramon-Taubadel (2004).

3.2. Fatores de influência

27. A literatura econômica tem se mostrado mais eficaz no desenvolvimento e na aplicação de testes esta3s8cos voltados à
detecção de ATP do que na elucidação, em contextos empíricos específicos, das causas subjacentes ao fenômeno. Ainda mais limitado tem
sido o avanço no que se refere à avaliação de sua relevância econômica e à proposição de medidas que possam contribuir para o aumento
da eficiência de mercado.

28. A explicação mais comum para a ocorrência de ATP está associada ao exercício de poder de mercado em ambientes não
perfeitamente competitivo (Meyer e Von Cramon-Taubadel, 2004; Peltzman, 2000).[11] No entanto, outras hipóteses têm sido levantadas
– tanto em contextos de exercício de poder de mercado quanto na ausência dele. As mais relevantes para os obje8vos desta Nota Técnica
referem-se à gestão de estoques, às intervenções governamentais, aos custos de procura, aos fatores relacionados a hábito e confiança, e
às incertezas e estratégias de precaução, que serão abordadas em mais detalhes nas seções seguintes.

3.2.1. Exercício de poder de mercado

29. Seria de se esperar, a priori, que o exercício do poder de mercado gerasse assimetrias posi8vas. Mais especificamente,
reajustes de custos que tendem a reduzir a margem bruta seriam repassados de forma mais rápida ou mais completa do que aqueles
reajustes que a aumentassem. No entanto, o exercício do poder de mercado também poderia levar a assimetrias nega8vas em casos nos
quais o agente econômico não está disposto a arriscar a perda de fatias do mercado (Meyer e Von Cramon-Taubadel, 2004).[12]

30. Os resultados empíricos sobre a relação entre ATP e o grau de compe8ção nos mercados são contraditórios. Peltzman
(2000)[13] realizou uma análise abrangente da ocorrência de ATP em mercados norte-americanos, abrangendo 77 bens de consumo e 165
bens de produção, e constatou que a assimetria estava presente em dois terços desses mercados — tanto em mercados mais
concentrados quanto em outros de estrutura atomizada. O estudo avaliou o efeito de duas proxies comumente u8lizadas para medir a
concorrência: o número de agentes e o índice de concentração Herfindahl-Hirschman (HHI). Os resultados indicaram que mercados com
menor número de compe8dores tendem a apresentar maior assimetria, enquanto mercados mais concentrados estão associados a menor
assimetria.

3.2.2. Gestão de estoques

31. Borenstein et al. (1997)[14] argumenta que a gestão de estoques pode ser um dos fatores de geração de assimetria na
transmissão de preços. Considerando o comportamento de um revendedor, suponhamos um posto, que adquiriu combus3vel a preços
mais baixos, diante de um aumento no preço de distribuição. O posto pode optar por elevar imediatamente o preço ao consumidor, como
uma forma de aumentar seu caixa e antecipar o montante para o pagamento à vista de sua próxima aquisição de combus3vel do
distribuidor. Alterna8vamente, diante de uma redução no preço de distribuição, o posto pode optar por manter seu preço – preservando
sua margem – ou por repassar o desconto buscando atrair mais consumidores.

32. Considerando, agora, os efeitos do comportamento dos consumidores nos mercados. Quando há antecipação de uma
elevação nos preços dos combus3veis, os consumidores tendem a abastecer de imediato, elevando a demanda no curto prazo e
reduzindo rapidamente os estoques dos postos. Os revendedores, então, se veem diante da necessidade de refazer seus estoques já em
um contexto de alta de preços, o que pode levá-los a repassarem mais rapidamente os aumentos nos preços de distribuição. Por outro
lado, quando a expecta8va é de queda nos preços, os consumidores postergam o abastecimento, o que reduz a demanda e prolonga a
duração dos estoques adquiridos a preços mais altos. Com isso, os postos tendem a adiar reajustes nega8vos, mantendo suas margens
brutas até que renovem seus estoques adquiridos a preços inferiores (Uchôa, 2008).[15]

33. Seja pelo comportamento do posto revendedor, seja pelo comportamento do consumidor, do ponto de vista teórico, só se
justificaria, do ponto de vista da gestão de estoques, uma assimetria de velocidade, não uma assimetria de magnitude.

3.2.3. Intervenções governamentais

34. Kinnucan e Forker (1987) [16] apontaram que, no mercado de leite e derivados nos Estados Unidos, a intervenção
governamental por meio do estabelecimento de preços mínimos pode exercer um papel relevante na geração de assimetrias na
transmissão de preços ao longo das cadeias de comercialização. Em contextos nos quais polí8cas públicas estabelecem pisos de preços, os
autores defendem que os agentes tendem a interpretar os aumentos de custo como permanentes, favorecendo um repasse mais rápido e
completo aos preços de revenda. Por outro lado, como as reduções nos preços são mais esporádicas ou percebidas como transitórias, o
repasse dessas quedas tende a ser mais lento e incompleto. Segundo os autores, esse comportamento pode ser associado à incerteza
sobre a duração das variações de custo e ao desejo de preservar margens de lucro no curto prazo , elementos que, quando associados à
política pública de preços mínimos, podem explicar a existência de assimetria.

3.2.4. Custos de procura

35. Como argumentam Borenstein et al. (1997) [17] e Peltzman (2000)[18], em mercados como o de combus3veis — nos quais
o produto é homogêneo e a dispersão de preços é limitada —, o esforço exigido dos consumidores para localizar preços mais baixos
muitas vezes não compensa a economia ob8da. Na prá8ca, os ganhos potenciais de uma pesquisa por preços menores tendem a ser
monetariamente irrelevantes frente aos custos envolvidos — como tempo, deslocamento e consumo de combus3vel —, o que reduz
substancialmente o incen8vo à busca (Uchôa, 2008; 2017).[19] Como consequência, os consumidores geralmente optam por abastecer
em postos próximos de suas residências ou ao longo de rotas habituais, mesmo que os preços praticados sejam mais altos.
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36. Esse comportamento contribui para a formação de pequenos monopólios locais, nos quais cada posto detém um poder de
mercado temporário, limitado apenas pela disposição do consumidor em procurar alterna8vas. Diante de quedas nos preços de
distribuição, os postos tendem a manter os preços de revenda por mais tempo, retardando o repasse das reduções de custo e ampliando
temporariamente suas margens brutas. O reajuste compe88vo tende a ocorrer somente quando os consumidores percebem que as
perdas associadas ao pagamento de preços mais altos superam os custos de busca por combus3veis mais baratos (Uchôa, 2017; Silva e
Losekann, 2018).[20] Nesse momento, um número suficiente de consumidores passa a buscar a8vamente preços mais baixos,
pressionando os postos a reduzirem suas margens e restabelecendo temporariamente a concorrência.

3.2.5. Hábito/confiança

37. Os consumidores nem sempre tomam decisões sobre o abastecimento de combus3veis exclusivamente com base em
critérios econômicos, como o preço rela8vo entre os produtos. A escolha entre gasolina e etanol, por exemplo — mais estudada na
literatura (ANP, 2024; Soares, 2024)[21] —, revela que, mesmo em contextos nos quais um dos combus3veis apresenta clara vantagem de
preço, muitos consumidores optam pelo outro com base em outros fatores. Entre os mo8vos frequentemente citados estão a “autonomia
do veículo”, o “trajeto a ser percorrido”, o “úl8mo abastecimento realizado”, as “condições climá8cas” e até preocupações com o
“funcionamento e desgaste do motor” (EPE, 2023) [22] — ainda que, em muitos casos, essas jus8fica8vas careçam de fundamentação
técnica ou cien3fica. Esses comportamentos estão associados a heurís8cas de decisão, isto é, atalhos mentais u8lizados para simplificar
escolhas em contextos de incerteza ou informação limitada, os quais podem levar a vieses cogni8vos, como a resistência à mudança de
padrão de consumo, a aversão à perda percebida ou a supervalorização da experiência recente (Tversky e Kahneman, 1974) .[23]

38. Pode ocorrer um comportamento análogo por parte dos consumidores em relação ao posto onde efetuam o
abastecimento. Ainda que o preço pra8cado esteja acima da média de mercado, o consumidor pode optar por manter o abastecimento
no mesmo local em função do hábito ou da confiança naquele estabelecimento. Esse 8po de comportamento produz um efeito
semelhante ao discu8do no item anterior, rela8vo aos custos de procura: o consumidor somente consideraria mudar de posto caso a
diferença de preços entre o seu posto habitual e os demais superasse o valor subje8vo atribuído à conveniência, ao hábito ou à confiança
já estabelecida.

3.2.6. Incerteza e estratégias de precaução

39. A presença de incertezas ao longo das cadeias de suprimento — como flutuações na demanda, instabilidades nos custos de
produção ou mudanças frequentes em polí8cas públicas — tende a provocar comportamentos cautelosos por parte de agentes
intermediários, como distribuidores e varejistas. Em contextos dessa natureza, é comum a adoção de estratégias defensivas voltadas à
proteção das margens de lucro, ainda que à custa de maior onerosidade para o consumidor final.

40. Uma dessas estratégias consiste no repasse imediato de aumentos de custo, enquanto reduções tendem a ser incorporadas
de forma mais lenta ou, em certos casos, nem sequer são refle8das nos preços de revenda. Essa estratégia funciona, na prá8ca, como
uma forma de proteção contra riscos futuros, especialmente em mercados com alta vola8lidade e custos operacionais relevantes — como
ocorre com produtos perecíveis ou determinadas commodi8es. Ao assegurar margens elevadas em momentos de queda de custos, os
agentes buscam se resguardar frente à possibilidade de choques adversos subsequentes.

41. Wan e Li (2022) [24], por exemplo, ao analisarem a transmissão da vola8lidade de preços da carne suína na China,
demonstraram que os choques posi8vos e nega8vos produzem efeitos dis8ntos sobre produtores, distribuidores e varejistas. Os
resultados confirmam a existência de uma transmissão assimétrica da vola8lidade, com implicações importantes para a compreensão da
formação de preços em contextos marcados por incertezas estruturais.

3.3. Ocorrências no mercado brasileiro de combustíveis

42. Uma série de trabalhos inves8gou a assimetria na transmissão de preços de combus3veis no Brasil, por meio da aplicação
de diferentes metodologias, níveis de análise e em períodos variados. O Quadro 1 apresenta, de forma resumida, detalhes sobre as
pesquisas para assimetria na transmissão de preços para os combus3veis óleo diesel[25], gasolina comum[26] e etanol hidratado[27] no
mercado brasileiro.

43. Observa-se, de forma geral, que os estudos analisam o mercado em nível nacional, estadual, municipal e, ainda,
considerando preços por agente revendedor (postos de combus3veis). A maior parte dos trabalhos analisa a transmissão de preços no
segmento distribuição – revenda, evitando, assim, a influência dos preços dos biocombus3veis (biodiesel e etanol hidratado) sobre a
transmissão de preços dos produtos nas refinarias (diesel A e gasolina A) para os preços da mistura final comercializada pelo distribuidor
(óleo diesel B e gasolina C).

44. As metodologias se concentram na u8lização de modelos de cointegração, especificamente o modelo de correção de erros
assimétricos, com e sem ajustamento threshold. Por fim, os resultados variam, conforme as escolhas metodológicas citadas, ora
concluindo pela existência de transmissão assimétrica, ora não identificando assimetria nos mercados analisados.

45. De forma geral, os trabalhos são focados na inves8gação de existência ou não de transmissão assimétrica de preços nos
mercados, não iden8ficando determinantes ou fatores de influência sobre os comportamentos assimétricos, quando estes se mostram
presentes. Apenas Raeder et al (2022)[28] procurou estabelecer uma relação entre assimetria de preços e intervenções no mercado,
analisando mais especificamente a polí8ca de preços do agente produtor dominante no mercado. A análise, que abrangeu os períodos
anterior (2006–2016) e posterior (2016–2020) à adoção da nova estratégia de formação de preços no setor de refino da Petrobras,
concluiu que o grau de assimetria na transmissão de preços da gasolina comum foi menor após 2016, quando os preços passaram a
flutuar em convergência com o mercado internacional.

Quadro 1: revisão da literatura sobre assimetria na transmissão de preços em mercados de combustíveis no Brasil
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Fonte: elaborado pelos autores.

4. METODOLOGIA PARA IDENTIFICAÇÃO DE ATP

4.1. Modelo de Correção de Erros Assimétricos (AECM)

46. A inves8gação da existência de ATP dos combus3veis ao longo da cadeia (produção, distribuição e revenda) requer a
u8lização de ferramentas econométricas. A metodologia padrão parte de uma análise das séries temporais dos preços (evolução dos
preços nos segmentos de “atacado”, também entendido como o custo do produto – Pin, e no “varejo” – Pout, ao longo do tempo),
verificação da estacionariedade e cointegração entre as séries e, por fim, da es8mação de um modelo para obtenção dos coeficientes de
ajuste (positivos e negativos) dos preços.

47. Os modelos econométricos clássicos de séries de tempo estão ancorados no pressuposto de que as variáveis em estudo são
estacionárias, ou seja, possuem distribuições com média e variância constantes ao longo do tempo. Caso as séries possuam tendência
estocás8ca (séries que apresentam persistência a choques ao longo do tempo, ou seja, os choques exercem efeitos permanentes sobre o
seu comportamento) os resultados das estimativas econométricas podem não ser confiáveis.

48. Matema8camente, uma série de preços é não-estacionária (ou tem raiz unitária) quando ela pode ser representada por um
processo autorregressivo do tipo:

(1)

49. Onde ρ=1. Nesse caso, a série pode ser definida por um passeio aleatório ( random walk), e sua variância aumenta com o
tempo.[29]

50. Uma variável é integrada de primeira ordem, denotada por Pt~ I(1), quando se torna estacionária após a primeira
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diferenciação. Assim, Pt é dita I(1) se ∆Pt=Pt- Pt-1 é estacionária (possui média e variância constantes no tempo).

51. Se duas séries não estacionárias e integradas de mesma ordem - em geral de ordem 1, ou I(1) - e possuem uma relação
estável de longo prazo, uma combinação linear entre elas pode ser estacionária.[30] Esta relação foi denominada de cointegração, e
permite a es8mação de modelos que capturam a dinâmica de curto prazo e o equilíbrio de longo prazo entre as variáveis,
simultaneamente.

52. Tais modelos, denominados Modelo de Correção de Erros ( Error Correc�on Model – ECM) são modelos econométricos
u8lizados para descrever tanto a dinâmica de curto prazo quanto a relação de equilíbrio de longo prazo entre séries temporais
cointegradas. Essa tem sido a metodologia de maior destaque na literatura sobre assimetrias no repasse de preços dos combus3veis.[31]
Para modelos de transmissão de preços, inicialmente a regressão simples entre os preços de entrada (custo do produto, Pint) e o preço de

saída (preços de varejo, Poutt) é estimada, e os resíduos desta regressão são extraídos:

 (2)

 (3)

53. Um teste de raiz unitária é aplicado sobre tais resíduos e, caso sejam estacionários, pode-se concluir pela existência de
alguma relação de cointegração entre as séries. A forma de um ECM (para duas variáveis) é a seguinte:

 (4)

54. Onde a primeira diferença dos preços de saída ( ∆Pout t) é explicada pela primeira diferença dos preços de entrada no

mesmo período (∆Pin) e pelo termo de correção de erro do período anterior  (μ
t-1

), que representa o ajuste da relação ao equilíbrio de

longo prazo entre os preços (o quanto os preços de saída precisam se ajustar no período atual (t) para retornar ao equilíbrio. γ indica o
coeficiente de correção, ou seja, o quanto do equilíbrio passado (t-1) será corrigido em t (não importando a direção posi8va ou nega8va
do ajuste).

55. Um aperfeiçoamento na especificação do ECM leva à incorporação das direções dos ajustes de curto e longo prazos,
decompondo as variações de preços e o termo de correção de erros em parcelas posi8vas (acima do equilíbrio) e nega8vas (abaixo do
equilíbrio). A inclusão destes termos permite que os ajustes de curto e longo prazos sejam es8mados conforme a direção do desvio em
relação ao equilíbrio, compondo o Modelo de Correção de Erros Assimétrico (Asymmetric Error Correction Model  - AECM). A forma de um
AECM (para duas variáveis) é a seguinte:

 (5)

56. Onde a primeira diferença dos preços de saída é explicada pelas diferenças posi8vas ∆Pin
t

+
=max(∆Pint,0) e nega8vas

∆Pin
t

-
=min(∆Pint,0) dos preços de entrada no mesmo período e pelos termos de correção de erros do período anterior, separados em suas

parcelas positiva μ
t-1

+
=max�(μt-1, 0) e nega8va μ

t-1

-
=min�(μt-1, 0). Os coeficientes β

+
e β

-
 refletem os efeitos assimétricos de curto prazo e

os coeficientes γ
+
 e γ

-
 indicam a velocidade de correção de desvios positivos e negativos do equilíbrio de longo prazo.

4.2. Modelo teórico para assimetria na transmissão de preços de querosene de aviação no Brasil

57. O modelo teórico proposto para es8mação dos coeficientes de transmissão de preços da produção para distribuição de
QAV está especificado na equação (6).

 (6)

58. A variação do preço de distribuição do estado na semana t ( ∆Pout
t
=Pout

t
-Pout

t-1
) é explicada pelas variações do preço de

produção na mesma semana, posi8vas, ∆Pin
t

+
= max(∆Pin

t
,0), e nega8vas, ∆Pin

t
- =min(∆Pin

t
,0), e variações dos preços de produção da

semana anterior, ∆Pin
t-1

+
=max(∆Pin

t-1
,0) e ∆Pin

t-1

-
=min(∆Pin

t-1
,0).[32][33] Os coeficientes β, portanto, representam a transmissão de curto

prazo de variações no preço de produção para os preços de distribuição em cada estado.

59. A inclusão da variação dos preços de distribuição na semana anterior,  ∆Pout
t-1

=Pout
t-1

-Pout
t-2

), tem por função capturar a

inércia ou persistência das variações dos preços (rigidez e custos de ajuste)[34] e garan8r a melhor especificação para o modelo. [35] Os
coeficientes δ, portanto, refletem a resposta de curto prazo dos preço de distribuição a variações em seu próprio preço na semana
anterior (efeito persistência). [36]

60. Por fim, o termo de correção de erro, representado pelos resíduos (posi8vos e nega8vos) da equação de cointegração,

μ
t-1

+
= max�(μt-1, 0) e  μ

t-1

-
= min�(μt-1, 0), reflete o componente de longo prazo, representando os desvios do preço de distribuição (na

semana anterior) de sua relação de longo prazo com os preços de produção.[37] Espera-se que os coeficientes γ sejam nega8vos, já que
desvios posi8vos (preços acima do equilíbrio) são seguidas de redução de preços de distribuição, enquanto desvios nega8vos (preços
abaixo do equilíbrio) precedem elevações nos preços de distribuição. Já a magnitude de γ indica a velocidade do ajuste dos preços de
distribuição.

61. A assimetria na transmissão de preços é inves8gada por testes de simetria entre os coeficientes es8mados para a resposta
dos preços de distribuição aos ajustes posi8vos e nega8vos nos preços de produção. A assimetria de magnitude contemporânea, testada

pela equação (7), é constatada quando há rejeição da hipótese de que os coeficientes β
0

+
e β

0

-
 são iguais, ou seja, quando variações

positivas e negativas nos preços de produção impactam de forma distinta os preços de distribuição na mesma semana.
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 (7)

62. A assimetria de magnitude de curto prazo é testada pela equação (8), e pode ser confirmada quando há rejeição da

hipótese de que todos os coeficientes β
t

+
 e β

t

-
 são iguais, ou seja, variações posi8vas e nega8vas nos preços de produção impactam de

forma distinta os preços de distribuição em cada uma das semanas investigadas:

 (8)

63. A assimetria de magnitude cumula8va, por sua vez, avaliada por meio da equação (9), testa se a soma dos coeficientes de
ajuste posi8vos   é esta8s8camente idên8ca à soma dos coeficientes nega8vos, ou seja, se o efeito acumulado de reajustes posi8vos nos
preços de produção sobre os preços de distribuição é equivalente ao efeito dos reajustes negativos.

 (9)

64. Por fim, a assimetria de velocidade é testada pela equação (10), que indica se há diferença na velocidade de resposta dos
preços de distribuição quando estes se afastam dos valores de equilíbrio de longo prazo.

 (10)

5. APLICAÇÃO NO MERCADO BRASILEIRO DE QUEROSENE DE AVIAÇÃO (QAV)

5.1. Descrição dos mercados

65. O mercado brasileiro de Querosene de Aviação (QAV) atualmente é composto por cinco empresas
produtoras/importadoras, listadas na Tabela 1. A Petrobras concentra a oferta do combus3vel no país, tendo sido responsável por mais
de 90% das entregas nos úl8mos dois anos. A dependência externa do combus3vel esteve entre 22% e 25% do volume comercializado em
2023 e 2024, correspondendo a importações líquidas de 1.424 e 1.778 mil m³, respec8vamente, concentradas nos portos de Suape, São
Sebastião e Manaus.[38] Na Região Sudeste, a Petrobras foi a única ofertante do combustível no mesmo período (Tabela 2).

Tabela 1: fornecimento de QAV no Brasil nos anos 2023 e 2024
(entregas por fornecedor em mil m³)

 

Fonte: ANP (2025a)[39], acesso em 09 de maio de 2025.
 

Tabela 2: fornecimento de QAV na Região Sudeste nos anos 2023 e 2024
(entregas por fornecedor mil m³)

Fonte: ANP (2025a)[40], acesso em 09 de maio de 2025.
 

66. O comportamento dos preços médios de produção do QAV é, historicamente, atrelado aos preços de paridade de
importação. O Gráfico 6 exibe a evolução dos preços médios semanais de produção e importação de QAV no país e os preços médios de
paridade de importação estimados pela S&P Platts nas localidades pesquisadas.[41]

Gráfico 6: preços médios semanais de produção e importação de QAV e
preços médios semanais de paridade de importação

(preços nominais, em R$/litro)

Nota Técnica 23 ATP QAV 2023-2024 (4968685)         SEI 48610.209935/2025-64 / pg. 8



Fonte: elaborado pelos autores com base em ANP(2025b).
 

67. Já o segmento de distribuição de QAV é composto por seis empresas atuantes no país, listadas na Tabela 3. O mercado é
concentrado em três empresas – Vibra Energia, Raizen e AIR BP Brasil – que somaram 98% das vendas nos dois úl8mos anos, com
par8cipações de 58,2%, 22,7% e 18,3% no mercado nacional, respec8vamente. Na Região Sudeste (Tabela 4), Vibra Energia e Raizen
responderam por 62,8% e 37% das vendas totais, no mesmo período.

68.  

Tabela 3: distribuição de QAV no Brasil nos anos 2023 e 2024
(retiradas por distribuidor em mil m³)

Fonte: ANP (2025a)[42], acesso em 09 de maio de 2025.
 

Tabela 4: distribuição de QAV na Região Sudeste nos anos 2023 e 2024
(retiradas por distribuidor em mil m³)

Fonte: ANP (2025a)[43], acesso em 09 de maio de 2025.

69. O Gráfico 7 exibe a evolução dos preços médios semanais de distribuição de QAV no país e sua relação aos preços de
produção. O comportamento histórico dos preços médios de distribuição do QAV apresenta elevada correlação com os preços de
produção e importação, sendo possível afirmar que cerca de 99% dos desvios dos preços semanais de distribuição em relação a sua média
são acompanhados de desvios na mesma direção nos preços semanais de produção, entre os meses de novembro de 2018 e dezembro
2024.

Gráfico 7: preços médios semanais de produção e importação de QAV e
preços médios semanais de distribuição

(preços nominais, em R$/litro)
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Fonte: elaborado pelos autores

70. Por fim, a Tabela 5 exibe o volume de vendas de QAV pelas distribuidoras no ano de 2024, por região de des8no. Os dados
indicam que 67,7% do mercado está concentrado na Região Sudeste do Brasil, seguida da região nordeste (15,1%) e centro-oeste
(8,2%).[44]

Tabela 5: vendas de QAV por região no ano de 2024

Fonte: ANP (2025a)[45], acesso em 09 de maio de 2025.

 

71. A elevada representa8vidade da Região Sudeste no mercado nacional de QAV traz destaque para os estados do Rio de
Janeiro e São Paulo. Juntos, eles correspondem a mais de 60% do volume comercializado no país, conforme demonstrado na Figura 1.

Figura 1: vendas de querosene de aviação no segmento de distribuição

Fonte: ANP (2025a)[46], acesso em 09 de maio de 2025.

 

72. Atualmente, o Brasil conta com 27 bases de distribuição autorizadas a operar na a8vidade de distribuição de QAV no país,
com localização indicada na Figura 2.

Figura 2: localização das bases de distribuição de QAV no Brasil
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Fonte: ANP (2025a)[47], acesso em 09 de maio de 2025.
Nota: Bases em vermelho do tipo condomínio e bases em verde do tipo própria.

 

73. Na Região Sudeste, apenas os estados de Minas Gerais e São Paulo possuem bases de distribuição de QAV (Figura 3). No
município de Be8m (MG) existem duas bases, administradas pela Vibra Energia S.A. e Raízen S.A. No município de Cubatão (SP) existe uma
base da Vibra Energia S.A., em Jardinópolis (SP) uma base administrada pela Rede Sol S.A. e em Paulínia (SP) existem três bases,
administradas pela Raízen S.A., Vibra Energia S.A. e Tobras LTDA. Ao todo, sete bases estão autorizadas a operar na a8vidade de
distribuição de QAV no Sudeste do Brasil.

Figura 3: localização das bases de distribuição de QAV na Região Sudeste

Fonte: ANP (2025a)[48]

74. O Brasil conta, ainda, com 176 Parques de Abastecimento de Aeronaves (PAAs) localizados nos aeroportos, sendo 14
instalações no estado do Rio de Janeiro, 33 em São Paulo, 11 em Minas Gerais e 3 no Espírito Santo e 235 agentes autorizados a operar na
revenda do combus3vel no país. Do total de revendedores, 107 são vinculados aos distribuidores (Vibra Energia S.A. e Raízen S.A e Air BP
Brasil Ltda) e 60 estão localizados nos estados do Rio de Janeiro e São Paulo (Figura 4). Atualmente, não há monitoramento sistemá8co
dos preços do QAV comercializados por estas revendas.

Figura 4: número de revendas de QAV no Brasil
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Fonte: dados internos ANP (2025a).

 5.2. Análise exploratória dos dados

75. Para inves8gar a existência de assimetria na transmissão dos preços no mercado brasileiro de Querosene de Aviação (QAV),
especificamente nos segmentos de produção e distribuição[49], a metodologia padrão prevê a verificação de três elementos: (i) a
estacionariedade (ou não-estacionariedade) das séries; (ii) a existência de relação de cointegração, e; (iii) a es8mação de um modelo para
obtenção dos coeficientes de ajuste (posi8vos e nega8vos) dos preços, conforme detalhado na Seção 4. As subseções a seguir, realizam a
análise exploratória dos dados e a estimativa dos modelos para o Brasil.

76. Os dados u8lizados são correspondentes aos preços de produção e distribuição do querosene de aviação comercializado
nos estados do Rio de Janeiro (RJ) e São Paulo (SP), declarados pelos próprios agentes no Sistema de Informações de Movimentações de
Produtos (SIMP), da ANP. Os preços foram agregados em médias semanais, no período de janeiro de 2023 a dezembro de 2024, e
mantidos em termos nominais.

77. A amostra consiste, portanto, em 105 observações de preços de produção e distribuição de QAV para cada um dos estados
estudados (RJ e SP), com estatísticas descritas na Tabela 6, a seguir.[50]

Tabela 6: estatísticas descritivas dos preços de produção e distribuição

Fonte: Resultados originais da pesquisa
 

78. As Figuras 5 e 6 exibem a evolução dos preços de produção e distribuição de QAV nos estados do Rio de Janeiro (A) e São
Paulo (B) e sugerem que as séries temporais não possuem comportamento estacionário em nível, mas aparentemente em primeira
diferença, com média e variância constantes no tempo.

Figura 5: séries de preços em nível
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Fonte: Resultados originais da pesquisa
 

Figura 6: séries de preços em primeira diferença

Fonte: Resultados originais da pesquisa

 

79. Os testes de raiz unitária aplicados sobre as séries estão reportados na Tabela 7 (séries em nível e sem tendência
determinís8ca), Tabela 8 (séries em nível e com tendência determinís8ca) e Tabela 9 (séries em primeira diferença). Com exceção do teste
KPSS na especificação que presume a existência de tendência determinís8ca nas séries (Tabela 8), os testes indicam que as séries de
preços em nível são não estacionárias (NE) e estacionárias (E) em primeira diferença. Pode-se dizer, portanto, com um nível de confiança
de 99%, que todas as variáveis se comportam como processos integrados de primeira ordem (Tabela 9).

Tabela 7: testes de raiz unitária para preços em nível

Notas: Pin e Pout correspondem aos preços de produção e distribuição de QAV por estado de destino, respectivamente.
Os testes utilizam defasagem temporal de uma semana (lag = 1).

Os códigos (NE) = não estacionária e (E) = estacionária indicam o resultado de cada teste a partir da significância da estatística de teste,  considerando as
variáveis em nível e sem tendência determinística.
***Rejeita a hipótese nula a 1% de significância.
** Rejeita a hipótese nula a 5% de significância.

a Hipótese nula: variável tem raiz unitária.
b Hipótese nula: variável tem tendência estacionária.

Fonte: Resultados originais da pesquisa
 

Tabela 8: testes de raiz unitária para preços em nível com tendência
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Notas: Pin e Pout correspondem aos preços de produção e distribuição de QAV por estado de destino, respectivamente.
Os testes utilizam defasagem temporal de uma semana (lag = 1).

Os códigos (NE) = não estacionária e (E) = estacionária indicam o resultado de cada teste a partir da significância da estatística de teste, considerando as
variáveis em nível e com tendência determinística.

***Rejeita a hipótese nula a 1% de significância.
** Rejeita a hipótese nula a 5% de significância.

a Hipótese nula: variável tem raiz unitária.
b Hipótese nula: variável tem tendência estacionária.

Fonte: Resultados originais da pesquisa
 

Tabela 9: testes de raiz unitária para preços em primeira diferença

Notas: ∆Pin e ∆Pout correspondem às variações dos preços de produção e distribuição de QAV por estado de destino, respectivamente.
Os testes utilizam defasagem temporal de uma semana (lag = 1).

Os códigos (NE) = não estacionária e (E) = estacionária indicam o resultado de cada teste a partir da significância da estatística de teste, considerando as
variáveis em primeira diferença e com tendência determinística.

***Rejeita a hipótese nula a 1% de significância.
** Rejeita a hipótese nula a 5% de significância.

a Hipótese nula: variável tem raiz unitária.
b Hipótese nula: variável tem tendência estacionária.

Fonte: Resultados originais da pesquisa
 

80. Uma primeira forma de verificar uma possível relação de cointegração entre as séries de preços de produção e distribuição
de QAV nos estados analisados é por meio dos gráficos de dispersão, exibidos na Figura 7. Os gráficos indicam uma relação posi8va entre
os dois preços, com ajustamento maior para o mercado de São Paulo (B) comparado ao Rio de Janeiro (A).

 
Figura 7: dispersão dos preços do QAV

Fonte: Resultados originais da pesquisa
 

81. A par8r destas evidências, o modelo de cointegração é es8mado a par8r da equação (11), onde Pout
t
 e Pin

t
 são os preços

médios de distribuição e produção do QAV na semana t, respec8vamente. Adicionalmente, t indica a semana em que os preços são
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observados (tendência temporal) e μ
t
 são os resíduos da equação de cointegração.

 (11)

 
82. Com base nos resíduos extraídos da equação de cointegração ( μ

t
), são aplicados os testes de cointegração de Engle-

Granger[51] e Johansen[52] (Tabela 10), que indicam se as séries possuem uma relação de longo prazo (ou não), por meio da avaliação da
estacionariedade (ou não) destes resíduos. Os testes sugerem que as séries são, de fato, cointegradas, ou seja, possuem uma relação de
longo prazo bem estabelecida, e, portanto, o modelo econométrico de correção de erros (ECM) pode ser aplicado.[53]

Tabela 10: testes de cointegração entre preços de produção e distribuição

a Rejeita a hipótese nula de que os resíduos têm raiz unitária, ou seja, as séries são cointegradas.
b Rejeita a hipótese nula de que não existe vetor de cointegração, ou seja, existe pelo menos uma relação de cointegração.

c Não rejeita a hipótese nula de que existe no máximo um vetor de cointegração, ou seja, existe uma relação de cointegração
Fonte: Resultados originais da pesquisa

 

6. RESULTADOS

83. A Tabela 11 exibe os coeficientes que testam assimetrias nas transmissões de preços no curto prazo. Os coeficientes
es8mam os efeitos de uma variação hipoté8ca de R$1 (posi8va, representada por “+”, e nega8va, representada por “-“) nos preços de

produção na semana t sobre os preços de distribuição na mesma semana (β
t

+
 e β

t

-
) e na semana seguinte (β

t-1

+
 e β

t-1

-
), ajustados às

variações de preços da semana anterior (δ
t-1

). A significância de cada coeficiente é iden8ficada pelos asteriscos (*, ** e ***) e os erros-

padrão (apresentados entre colchetes) indicam o quanto a estimativa pode variar em torno do valor encontrado.

84.  

Tabela 11: coeficientes estimados no modelo de correção de erros assimétrico
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Notas: Erros-padrão em [ ] robustos a autocorrelação e heterocedasticidade, corrigidos pela matriz de covariância de White e Newey-West (função
vcovHAC, linguagem R).[54]

Número de defasagens definidas pelo método general-to-specific (GTS), sendo mantidos nos modelos apenas os lags significativos.
Símbolos ***, ** e * indicam coeficientes estatisticamente significativos aos níveis de significância de 1%, 5% e 10%, respectivamente.

Fonte: Resultados originais da pesquisa
 

85. Os coeficientes de transmissão de preços no curto prazo ( β) possuem sinal esperado (posi8vo), indicando uma relação
direta entre as variações dos preços de produção e distribuição (posi8va-posi8va e nega8va-nega8va). O repasse imediato de uma

variação nos preços de produção (∆Pin
t

+
 e ∆Pin

t

-
) para os preços de distribuição (∆Poutt) na mesma semana do reajuste parece ser maior

para variações nega8vas de preço (R$ 0,5156 no Rio de Janeiro e R$ 0,7224 em São Paulo) do que para variações posi8vas (R$ 0,4528 no
Rio de Janeiro e R$ 0,5773 em São Paulo).[55] O teste para simetria contemporânea de magnitude, contudo, não rejeita a hipótese de que
tais coeficientes são da mesma magnitude (Tabela 12), considerando o intervalo de confiança das es8ma8vas (Figura 8) para ambos os
estados.

86. Já no período seguinte (semana t +1), o repasse da variação nos preços de produção é maior para ajustes posi8vos (R$
0,5861 no Rio de Janeiro e R$ 0,4856 em São Paulo) do que para variações nega8vas (R$ 0 para o Rio de Janeiro e R$ 0,3818 em São
Paulo). Na verificação da assimetria conjunta dos coeficientes (Tabela 12) novamente a hipótese de que os coeficientes são de mesma
magnitude não é rejeitada, tendo em vista a elevada probabilidade de que os valores estimados possam ser iguais (Figura 8).

87. O teste de assimetria cumula8va, ou seja, a soma dos efeitos acumulados no tempo de uma variação posi8va e uma
variação nega8va de R$ 1,00 nos preços médios de produção sobre os preços médios de distribuição de QAV também indica simetria
entre os coeficientes (Tabela 12). O ajuste cumula8vo, exibido na Figura 9, retrata os efeitos acumulados no preço de distribuição após
um choque de R$ 1,00 no preço de produção na semana t.[56] Esta8s8camente, contudo, não é possível afirmar que exista diferença
significa8va entre as somas dos coeficientes (Figura 9), e, portanto, a diferença entre as respostas a reajustes posi8vos e nega8vos é
estimada em torno de zero (Figura 10).

88. Os coeficientes de correção de erros (γ
t-1

+
 e γ

t-1

-
) apresentam sinais esperados (nega8vos), indicando que se os preços de

distribuição es8verem acima do equilíbrio de longo prazo (desvios posi8vos, μ
t-1

+
), espera-se que sejam reduzidos na semana seguinte. O

contrário, se os preços de distribuição es8verem abaixo do equilíbrio de longo prazo (desvios nega8vos, μ
t-1

-
), espera-se que sejam

elevados na semana seguinte. A existência de assimetria entre as velocidades de ajuste, contudo, não é confirmada para nenhum dos dois
estados (Tabela 12)

89. Por fim, a explicabilidade dos modelos foi elevada, indicando que em torno de 73% das variações nos preços de distribuição
no Rio de Janeiro e 78% das variações em São Paulo podem ser explicadas pelas variáveis inseridas nas especificações, especialmente as
variações nos preços de produção e inércia capturada pela defasagem dos próprios preços de distribuição.
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Tabela 12: testes de simetria na transmissão dos preços

Notas: Estatística F estimada pela função linearHypothesis (linguagem R) e erros-padrão robustos a autocorrelação e heterocedasticidade,
corrigidos pela matriz de covariância de White e Newey-West (função vcovHAC, linguagem R).[57]

Fonte: Resultados originais da pesquisa
 

 
Figura 8: efeitos sobre os preços em cada semana[58]

 
 

Notas: as linhas azul e vermelha refletem os efeitos de uma variação positiva e uma variação negativa de R$ 1,00 nos preços médios de produção na
semana t sobre os preços médios de distribuição de QAV em cada estado.

Os marcadores indicam o efeito individual de um ajuste positivo e negativo nos preços de produção em cada semana (t e t+1), e seu valor corresponde aos

coeficientes estimados β
t

+
, β

t-1

+
 e β

t

-
, β

t-1

-
 (Tabela 11).

As áreas sombreadas nas mesmas cores indicam intervalos de confiança para os coeficientes estimados, e possuem 95% de chance de conter o valor real
do parâmetro estimado.

Nos dois estados, não há como rejeitar a hipótese de que os efeitos de reajustes positivos e negativos são iguais, ou seja, há simetria na transmissão dos
preços.

Fonte: Resultados originais da pesquisa
 
 
 

Figura 9: efeito acumulado nos preços ao longo das semanas[59]

Notas: as linhas azul e vermelha refletem os efeitos acumulados no tempo de uma variação positiva e uma variação negativa de R$ 1,00 nos preços médios
de produção na semana t sobre os preços médios de distribuição de QAV em cada estado.

Os marcadores indicam o efeito acumulado dos ajustes positivos e negativos nos preços de produção ao longo das semanas, e seu valor final (em t +1)

corresponde à soma dos coeficientes estimados β
t

+
e β

t-1

+
 , β

t

-
e β

t-1

-
 (Tabela 11).

As áreas sombreadas nas mesmas cores indicam intervalos de confiança para os coeficientes estimados, e possuem 95% de chance de conter o valor real
do parâmetro estimado.

Nos dois estados, não há como rejeitar a hipótese de que os efeitos acumulados de ajustes positivos e negativos são iguais, ou seja, há simetria na
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transmissão dos preços.
Fonte: Resultados originais da pesquisa

 
 

Figura 10: diferenças entre efeitos acumulados ao longo das semanas

 
Notas: Os marcadores indicam as diferenças (ou assimetrias) entre os efeitos acumulados de ajustes positivos e negativos dos preços de produção sobre os

preços de distribuição

(diferenças entre os somatórios dos coeficientes de efeitos positivos β
t

+
e β

t-1

+
  e negativos β

t

-
e β

t-1

-
, exibidos na Tabela 11).

A área sombreada indica o intervalo de confiança para as diferenças estimadas, e possuem 95% de chance de conter o valor real do parâmetro estimado.
Nos dois estados, não há como rejeitar a hipótese de que a diferença entre os efeitos de reajustes positivos e negativos são iguais, ou seja, há simetria na

transmissão dos preços.
Fonte: Resultados originais da pesquisa

 
6. CONSIDERAÇÕES FINAIS

90. A assimetria na transmissão de preços, entendida como diferenças nos repasses de ajustes posi8vos e nega8vos dos preços
de atacado (∆Pin) aos preços de varejo (∆Pout) entre os segmentos de um mercado, é definida na literatura como um fenômeno
mul8fatorial. A literatura econômica aponta uma variedade de razões que podem explicar o fenômeno de assimetria, mas não é possível
estabelecer, a priori, as causas ou determinantes de uma transmissão assimétrica de preços iden8ficada em determinado segmento do
mercado.

91. Na análise do mercado de querosene de aviação no Brasil, especialmente nos estados do Rio de Janeiro e São Paulo, foi
possível atestar a ausência de assimetrias esta8s8camente significa8vas nos repasses de preços do segmento de produção para o
segmento de distribuição nos anos de 2023 e 2024. Ficou constatado que variações posi8vas e nega8vas nos preços de produção são
repassadas de forma equivalente aos preços de distribuição.

92. Ainda que o mercado de QAV apresente elevada concentração de agentes, tanto no segmento de produção quanto na
distribuição, o comportamento dinâmico dos preços de produção (atrelados ao mercado internacional) e a ausência de intervenções ou
polí8ca de preços aplicadas ao setor podem ser fatores relevantes para explicar a não ocorrência do fenômeno. Estes resultados são
corroborados pelos achados de Peltzman (2000)[60], que confirmou empiricamente uma correlação nega8va entre vola8lidade dos
preços no atacado (∆Pin) o grau de assimetria iden8ficado nos mercados (“ It also finds a nega�ve correla�on between the degree of
asymmetry and input price vola�lity.” ), e pelos resultados de Raeder et al (2022) [61] que observou o mesmo achado para o mercado de
gasolina no Brasil.

93. De todo modo, algumas medidas podem contribuir para um comportamento mais competitivo dos preços nestes mercados,
para além do mecanismo de assimetria na transmissão de preços: a) monitoramento e transparência de preços pra8cados, como
incen8vo ao ingresso de novos agentes; b) medidas de promoção da concorrência, com redução das barreiras à entrada; e c) regulação
voltada para correção de possíveis falhas de mercado, contribuindo para construção de mercados ainda mais saudáveis. Não são
indicadas, por sua vez, medidas voltadas para controle de preços ou estabelecimento de preços-teto, que podem distorcer os mecanismos
de formação e transmissão de preços dos mercados.
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